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PLANTEAMIENTO  DEL  PROBLEMA 

¿LA TECNICA DE LOS PROMEDIOS MOVILES SIRVE PARA PREDECIR EL 

DESNVOLVIMIENTO DEL MERCADO ACCIONARICF 
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MARCO  TEOWCO 

&QUE ES INVERTIR EN BOLSA? 

Primro que nada, en  bolsa M se i n v i e r t e .  La bolsa  de 

valores  es un lnercado organizado  de i n t e r d i a r i o s  que 

representan  los  intereses  de  particulares,   sociedades 

nrercantfles y del mistm Estado  en el l i b r e   i n t e r c a n b i o  de 

valores,   dentro  de  las  reglas  establecidas,   tanto por este 

a t i n o  a travdr  de rus diversas  dependencias, corn por los 

internrediarios que participan en el propio rrrrcado. 

En cualquier nrercado de  valores  del  d o ,  i n i c i a r  

actividades  en un d i a ,   s i g n i f i c a  que representantes  de 

compraidores y vendedores  Cllamados  corredores) se r e h n  para 

que, de  acuerdo  con  principios,  politicas y procedimlentos  ya 

establ.ecidos,  desarrollen  su  apjor  esfuerzo  para comprar y 

vender a l o s  rnejorss precios que sea  posible   dentro  de   las  

circurbstancias, las acciones y d e d s   v a l o r e s   s o l i c i t a d o s  por l o s  

c l i e n t e s  que representan  esos  corredores, misnws que en l a  

mayoria de  los  casos,  son empleados  de l a s   c a s a s  de bolsa  a l a s  

cuales  representan. 

Los precios  a l o s  que se formalizan  las  operaciones  son el 

r e s u l t a d o   d e l   l i b r e   j u e g o  de l a   o f e r t a  y l a  demanda. Por t a l  

motivo,  corn  en  cualquier molnento, por infinidad  de  razones, 

t a n t o   l a   o f e r t a  como la demanda pueden experinentar carnbios 

signi:Cicativos,  e1 resultado se r e f l e j a  en f luctuaciones  en  los  
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precios;   esas  f luctuaciones pueden p r e s e n t a r s e   i n c l u s i v e  en 

form notable  en un l n i m r r r  dla.  Por e l   c o n t r a r i o ,  on muchos otros 

c a s o s ,   p r o b a b l e e n t e   e n   l a  mayoria,  pueden transcurrir semanas, 

y 01 precio  de un v a l o r  no experinenta  cambios  de  consideracidn. 

E l  &todo  de  negociacidn  util izado  para  cerrar  opracionrr de 

compra0venta en el  nercado d e  v a l o r e s   e s   e l   d e  remate. 

Jmctamnte’ por e l l o ,   e l   l u g a r  donde se r e h n  los  corredores de 

bolsa  diarialrtnte  $en  dios  hdbiles,  naturalmanto) por cuenta  de 

1 0 s   c l i e n t e s  o en  algunas  ocasiones por cuenta d e  l a  misma Casa 

d e  Bolsa que representan,  se denomina “piso de  renrstes”. 

E s  importante  considerar que las  acciones  operadas  en  el  

piso  de  remates  son el resultado d e  las  negociaciones  entre 

p a r t i c u l a r e s  y/o empresas. S i n  embargo, usual-nte l a  empresa 

emisora  de las   acciones  negociadas  es   totalmnte  ajena a l o  que 

acontece  en  e l   piso  de  remates  con SU accidn. 

Cabe d e c i r  que las  operaciones  de  transferencia de 

Ccompra/vental  que  a d i a r i o   s e   e f e c t h n   e n   l o s  lnercados de 

v a l o r e s ,   s e  conocen c o w  rnercado secundario. E l  Wrcado prirnario 

l o  vienen  a   constituir   aquellas   operaciones  en  las  que l a s  

empresas,  a  travds  de  nunento  de capital   reciben  dinero  fresco 

conm pago  de l a s   a c c i o n e s  que ot’recen a sus a c t u a l e s   a c c i o n i s t a s  

o ;a1  prLblico en  general  a  travds  de l a  Bolsa. 
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COMO SE HACE UN MERCADO 

En los mrcados  de  valores,  corn  en  cualquier  otro  nercado 

l i b r e ,  los precios  suben cuando e x i s t e n  d s  compradores que 

vendedores, y bajan cuando los vendedores  superan a los 

collpradores. E s  decir,  que comprar es una manifcrtacidn  de l a  

domanda y vendor os una manifrstacidn do l a  o f e r t a .  

b a l i z a r  cada uno de los componentes que d e t e r d n a n  el n i v e l  

de precios  de un nrercado de valores  es muy intorosanto. Por 

ejemplo, &por qud l a   g e n t e  vende sus valores?  Existen  infinidad 

de  respuestos,  pero  sintetizando, l a  gente  vende sus valores  

porque: 

Nece,sita el  dinero  para  cubrir  alguna  necesidad  imprevista. 

Se termin¿ el periodo  asignado  para mantener esa  invorsidn. 

Los recursos  de l a  venta ya estaban programados  por anticipado 

para a l g h   o t r o   f i n  y el mmsnto d e  cumplir con e l l a  ha llegado. 

En otras   palabras,   se   necesita   e l   dinero para cubrir  algunas 

necesi'dades  previstas y anticipadas  desde el i n i c i o  d e  l a  

i nver s i dn. 

* No ha sucedido l o  a n t e r i o r ;   s i n  embargo, el i n v e r s i o n i s t a  ha 

percibido  algunas  otras rnejores a l t e r n a t i v a s .   E s t a s   a l t e r n a t i v a s  

hacia donde el i n v e r s i o n i s t a   d i r i g e  sus fondos,  productos  de l a  

venta, pueden estar  dentro  del  mercado de  valores o fuera  de  41. 

Y respecto a por qud l a   g e n t e  compra valores, bdsicanrente, 

se pueder. c i t a r   l a s   n t e s   r a z o n e s :  
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* Wor-lmmte porque se tiern excedentes  de  efectivo y l a  compra 

de v r l o r m   c a p t a  esos excedentes. 

Amada I l o  anterior,   el   colprador  percibe una oportunidad 

interesante de o b t e n e r   c i e r t a   u t i l i d a d   a   c i e r t o   p l a z o   s o b r e  

c i e r t a s  bases. En otras  palabras, el  cornprador a c t &  con l a  

intencicin da hacer dinero, de hacer  crecer SU c a p i t a l .  La 

percepei.&n del co.prador purde -tar  bien  funadamntada sobre un 

c o r r w t o  d l i s i s  q u ~  utiliza informacidn  confiable,  oportuna, 

re1evmnt.e y suficiente,   en  cuyo  caso 11s probabilidades  de  dxito 

r r u n t a n .  O esa  percepci¿n  purde  estar  basada  en un mnl 

adlisin, un u 1  ' t i p ' ,   e t c .  En albor  casos, una percepci¿n 

frvxmable de una invmrsidn Ccorrecta o no), m t i v a  a  actuar  a 

ann porcidn s i g n i f i c a t i v a   d e  lor participantes  en el Rrcado,  

t a n t o  fnvrrsionirtas COID empaculrdorms, c o n v i r t i h d o l o s  en 

C O q r d 4 S r P .  

Por otro  lado, es importante Illsncionar, que l a   p r i n c i p a l  

contribnri&n de una bolsa de  valores r l a  e c o n o d a  d e  un pais es 

Ir gran capacidad de r r v i l i d a d  q u  proporciona a lor c r p i t s l e s .  

lri pur, l a  magnitud de P o r  recursos  involucrados y su 

flrxibilidad son lor p r i n c i p a l e s  mlmnrntos de  contribucidn  de un 

rrrcrdo pdblico de valor- a una econoda.   Existen dos t i p o s  de 

rrrcados dentro de un rrrcado de valores: el  nrrrcado primario y 

e1 mrcado secundario. 

*-am I~XLUIIO: A nivrl ecordrico es m1 d m  importmntr. 

Este r r c r d o  se refiere a l  proceso  de i n t e r d i a c i d n  quo toma 

lugar curndo se ofrecen  pdblicr.mnte a l a   w n t a   v r l o r e s   c u y o  
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I, 

pago  ingresard  directamnte COM recursos froscos a la r g r a  

emisora  Cal c a p i t a l  de l a  eaprrra  en a l  caso do rcciorvm y CM 

pasivo m e l   c a s o  d e  obligrciorwf y pawl c m c i r l ) .  R h  ata 

t ipo  de  mercado es donde se presentan los p r i n c i w r r  docta 

contribrucidn  a n i v e l  ocon¿mico. 

YEnCADO ~ ~ C U N D A I I O :  Este  rrrcado OS el d S  ConoCidO pOr =(IC 
e l  nrercado diario.   Este   mrcado l o  inteqrrn 01 cmmjurto b 

operaciones  de  collpra/venta  de  valores q u  todos los dim mm 

realizam. Se l e  denomina mercado secundario por- lU 

operaciones  del m i s m  no i n t e r v i e n e n   l a s  r.prrrrro rrirorrr b 

valores’  . (i) 
En s i n t e s i r ,   e n t r e   l o s   p r i n c i p a l e s  bensficios do 111 mrcrdo  

de  valores  para l a   e c o n o d a ,  se puede nsncionar q u :  

i> Diversif ica   la   propiedad  erpreoarial   rntrr  el myor 

nihnero p o s i b l e  d e  inversionistam,  ya qus p r d c t i c u r n t r  

cualquier  ahorrador, adra a l o s  poque?bs, a tra&  dr  lor 

diferentes  instrumantor  del mercado de valores, se les brimla 

acceso a M conjunto  de  alternativas  de  invornich q u  & otra 

f o r m  sinplenrente  son  inalcanzables  para el ciudrdrno c& 

ii> Asegura que bdsicansnte  sean los i n v r r r i o n i r t u  

mexicanos l oo  qw financien el desarrollo   del  pais, s i n  liritar 

e l   a c c e s o   a l  muy sano y deseable  corplemnto q u  r r p r a s m t a   l a  

inversi¿n  extranjera.  

iii) Promueve e l  ahorro y l a  inversi¿n;  lo q u  equivale un 

tanto  cuanto a d e s a l e n t a r   e l  consu110 y l o s   g a s t o s  sqmrfluos 

entre los inversionistas   participantrs   en rl  rrrcado  dr  valoros. 



A SU vez,  contribuye a  mantener l a  tendencia d e  creaci¿n  de 

e m 1   e o s  . 
i v l  Tiende  a  disminuir -o a l  menos l i m i t a r  SU avance- l a  

tasla d e  crecimiento d e l  endeudamiento externo  privado  en  wnoda 

extranjera.  

v l   F a c i l i t a   e l  mintoner un e q u i l i b r i o  adecuado  en l a s  

emwemas, e n t r e  sus pasivos y el c a p i t a l  pernrsnente. 

INDICE DE PRECIOS 

Con e l   o b j e t o   d e   r e d i r   l o  d s  adecuadalontcr p o s i b l e   e l  

co*ortaniento  de un narcado  accionario, han sido  elaborados  los 

i n d i c e s  du precios.  Un indice   de   precios   es  una nuestra  de 

c i e r t a s   a c c i o n e s   d e l  mercado, que por una s e r i e  de  razones s e  

consideran  representativas d e l  misiao. E l  t a m a h  de l a  empresa, 

SU inportancia  dentro  del  sector de la   econoda  dentro  del   cual  

s e  desemvuelve, e t c . ,  spn f a c t o r e s  que determinan que una 

empresa e n t r e  a forRvr parte de un i n d i c e  de precios  de un 

lnercado accionario.  

Es por e l l o  que "cuando se  hace un a d l i r i s  sobre  alguna 

bolsa  de  valores,  es  co&  considerar a l o s  indices d e  l a s  

diferentes   bolsas  corn representativas.   Esto no es siempre 

c i e r t o ,  y e n   e l   c a s o  de  Mdxico debenms recordar que s e i s  

acciones, Telnmx*A, Fensa*B, Vitro, Cem+x*A, A l f a  y Cifra*B, 

validan el 55% del  peso  en  el  I d i c e  de l a  B o l -  Mexicana  de 
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Valores;:  por  consiguiente  resulta nds i n t e r e s a n t e   a n a l i z a r  el 

comportamiento  de l a s   p r i n c i p a l e s   a c c i o n e s '  . Cz> 

&si pues, l a   u t i l i z a c f ¿ n   d e l   s i s t e m a   d e   i n d i c e s  QS de -ha 

u t i l i d a d  para l a  nredici¿n de  cambios y t e n d e n c i a s ,   e s p e c i a l R n t e  

en  plazos M muy cortos.  Donde el mlnento  quo un i n d i c e  es una 

muestra  de un conjunto mucho mayor y que  para su v a l i d e z  

requiere  del  uso de  reglas   estrictas   cuya  aplicaci¿n  debe ser 

consistente,  SU naturaleza es ya  limitada. Por ejemplo, e l  

volumen negociado es en  extretm  importante  para una c o r r e c t a  

apreciacidn  de Ir r r r l i d r d .  Para  considerarlo, so hrcen  alqrour 

previsiones en el  c¿nputo  de l o s   i n d i c e s .  S i n  enbrrgo, l a  

naturaleza  de  los rrarcados accionarios es tan  compleja y amplia 

que es imposible  poder  contar  con un sistema  universal  cuya 

v a l i d e z  sea muy cercana  al  100%. 

Existen  algunos  otros  indicadores que necesarianrente  deben 

u t i l i z a r s e   e n  f o r m  complenmntaria a l   i n d i c e   d e   p r e c i o s ,   c o n  el  

f i n  de  que la   interpretacidn  de   los   hechos  sea lo d s  f i e l  

posible?  con l a   r e a l i d a d .   h n t r o   d e   e s o s   i n d i c a d o r e s   e s t d  el 

c¿mputcb d e   a l z a s  y bajas.  En algunos  dias, a  manera de 

excepcidn, el movimiento d e l   i n d i c e  es c o n t r a r i o   a l   d e   a l z a s  y 

bajas. Por ejemplo, el  i n d i c e  puede desplazarse  de 5,834 a 4,887 

a pesar  de que en  ese mísnro d i n  el  n h r o  de  alzas  haya  sido  de 

35 y e l   d e  bajas, d e  28. E l  c a s o   c o n t r a r i o  tarnbidn  puede 

ocurrir.  La explicacidn  de  ambos c a s o s   s e r i a  que segurarrente l a  

m y o r   p a r t e   d e   l o s  carnbior de  precios se present¿  dentro  de  las 

acciones que M forman p a r t e  del   indice.  



LA BOLSA MEXICANA DE VALORES 

La estructura  formal sobre l a  que descansan y dentro  de l a  

cual se desenvuPlven  las  operaciones  bursdtiles  en  ndxico es l a  

Bolsa  Maxlcana  de  Valores S.A. de C.V. teniendo corn principal  

funuridn f a c i l i t a r   l a s   t r a n s a c c i o n e s  con  valores y desarrollar  el 

Mrcado. Los s o c i o s  de l a  B W  son l a s   v e i n t i c i n c o   c a s a s  d e  bolsa 

y M h i c o  agente  de  bolsa  existente  en Mdxico Chasta el 31 de 

dic.Lembre  de 1-1,. 

Cuando se habla se de  casas  de  bolsa o agentes  de  bolsa, es 

n e c e s a r i o   r e f e r i r s e   a  los agentes d e  valores; y s e   d i c e  que una 

casa  de  bolsa  es una persona nrpral y M agente  de  bolsa  es una 

perSOM f i s i c a .  De e s t a  manera, los agentes de valores  t ienen 

encorendadas l a s   s i g u i e n t e s   f a c u l t a d e s :  

x .  Actuar  corn  internmdiarlos  en  las  operacionas  con  valores. 

xx.  Recibir  fondos por concepto d e  las  operaciones  con  valores 

que s e  l e  encomienden. 

1x1. Prestar   asesoria  en  materia  de  valores. 

Por otro  lado,   las  funciones d e  una bolsa  de  valores,  estdn 

claralnonte  descritas  en el  Art. 28 de l a  Ley  del Marcado  de 

Valores: .. Lam boham dr ,valoreo Lienenpor  objetivo  faci l i tar  l a s  

L r a n s a c c i o n e n   c o n   v d o r e n  y procur- el desa~rolLo del 

mercado  respectivo,  a ~ r a v d o  de L a m  CLctLvLdades o ~ g u i e n L e 8  

I. E o L a b t k e r  LocaLen, LnnLaLacLonui y mocanLsmos q u e  

f a c r l i t e n  l a m  reLacionrs y o p r r a c i o n e s   e n t r e  la o f r r t a  y L a  

demanda  de  valoren. 
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XI. Proporcronar y m a n t e w r  a dimpomicidn dol público 

informacidn  aobrr  lor  valoros  inmcritor  on bol-, 

emrslorrs y lam oprracioner  qua  on ella me r e a l i c r n .  

111. H a c e r  pubLrcacronoe mobre 1- materiaa  oePIaladaa  on 

bncifso Lnmsdiato  antrrior. 

I V .  v d a r  por 01 e s t r i c t o   a p r g o  de la m  actividadom dr 

SOCLOD a L o a  dimposicronee  quo Lon moan apLicabLes. 

V .  certrfrcar l a a  cotiracionrm  on bolma. 

VI.   RraLirar aqurLLam  otram activrdadrr andLogam 

complemrntarraa  de l a 0  anteriores,   que  autorice  

s e c r e t a r í a  do Hacirnda y c r l d i t o  PúbLico,  oyrndo a 

Comierdn  NacLonal de V a l o r e s *  . 

U S  

el 

m u m  

O 

l a  

la 

La BJN cuenta  con: 

l. U N  SALON DIP RXCYATES. Es e l   l u g a r  f i s i c o  donde SO l l e v a n  a 

cabo 1.as operaciones  de  compra/venta  de  valores  inscritos on 

bolsa. La form de poner m contacto a l o s   o f e r e n t r s  y 

demandantes de  valores es a travds  del   agente d e  bolsa  o d e   l o s  

operadores  de  piso,  representantes  de  las  casas  de  bolsa y 

MCOS autorizados  para  realizar  las  operaciones  en el piso. 

Este   recinto  cuenta  con  pantal las   en  las  que aparece l a  

infornurcidn  necesaria  respecto a los  valores  para que l o s  

interesados  cuenten  con l a  informmcidn suficiente.   Drntro de 

esta  infornncidn  se  encuentran  las  posturas  de compra y venta, 

e s   d e c i r ,  el vol-n y l o s   p r e c i o s  que ofrecen o denrsndan l o s  

compradores y vendedores, el  precio  d s  a l t o  y el d s  bajo  del 
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valor, el irltinu,  hecho, los r a n g o s   d e   f l u c t u c i d n   d e l   p r e c i o  y 

hechos del  din.  Cabe mx8cionar  que  cada casa  de  bolsa  cuenta 

dentro  del  saldn  de  remates  con una c a b i n a   t e l e f d d c a  a travfb 

de l a   c u a l  se rociben y transmiten reportes acerca da l a s  

operaciones  efactuadas. A su vez:, el sal&  de  remates se 

encuentra  dividido  en  corros. 

2. Cuenta  con un AREA DS INIORYACION, donde se puede consultar 

gran  parte d e  l a  inforlsPcidn  requerida por un i n v e r s i o n i s t a .  

3. TaIlrbidn cuenta  con  magnificas PUBLICACIONES. algunas 

elaboradas  trnicarente por l a   i n s t i t u c i d n ,  y o t r a s  por l a  Bolsa 

misma y por e l  Instituto Mexicano d e l  Mercado de  Capitales, A.C. 

Las  publicaciones  existentes  son  boletines  burs:dtiles  diarios 

sobre e l  mercado de  capitales:,  el de  dinero y el de  metales:, 

bo1,etines santanales, indicadores   bursdti les  nensuales y anuarios 

financiero y bursdtil.''tm 

Por otra  parte,   las   operaciones que se r e a l i z a n   e n   l a  EWV se 

c l a s i f i c a n   d e   a c u e r d o  a su forma de  concertacidn  de   la   mnera 

s i g u i e n t e :  

a. ORDENES EN FIIYE. Son a q u e l l a s   e n   l a s  que se d e s e a   r e a l i z a r  

una operacidn a M p r e c i o   f i j o .  En e s t a  orden, e l  operador  de 

p i s o  se l i m i t a  a depositar  en el corro una orden  en f i r m  de 

conpra o venta,  ahi  a1  coincidir  drdenes  de  conpra y venta se 

cierran  autodticalpente.  

B> . OIDENEP DE VIVA v o e .  Son a q u e l l a s   e n   l a s  que e1 agente  de 

b o l s a   l l e v a  una orden  de compra o venta  de su c l i e n t e  para  que 

l a   r e a l i c e  a  nrarcado. Se propone e n   v o z   a l t a   l a   o p e r a c i d n  d e  
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compra o venta,  indicando  cual es la emisora, l a  serie,   cantidad 

y precio. En el  awlrpnto en que otro  agente  conteste  en  voz  alta 

l a  palabra  '*cerrado'  se r e a l i z a   l a   o p e r a c i d n .  

C>. OPERACXON CRUZADA. Se l l e v a  a cabo cuando un d s m  agente 

l l e v a  r u n a  operacidn  de compra y otra  de  venta; - n ~ 1 0 ~ n d 0  

emisora, serie,   cantidad y precio. Si a l g h  otro  agente  desea 

p a r t i c i p a r  debe  hacerlo  util izando  las  palabras 'doy' o 'tom'; 

sujetdndose a que estd comprando nds caro o vendiendo d s  

barato. 

D>. OPE:RACXON DE R c a x s T n o .  Ocurre  cuando una nueva  emisora es 

colocada  en l a  BMV. En este caso el agente  anuncia l a  operacidn 

de r e g i s t r o   c o n   t o d a s   l a s   c a r a c t e r f s t i c a s   d e   l a  emisora y nadie 

p a r t i c i p a .  E s  cuando se d i c e  que Cen tdrminos bursdti ler)  una 

empresa se vuelve  pilblica. 

E>. OPERACXON DE CAMA. Es una operacidn  en f i r m  con  opcibn  de 

compra o venta  con M Mrgen  de  fluetuacidn. En este caso, el 

a g e n t e   g r i t a  'pongo una cama. *, indicando l a  emisora, aerie, 

vol-n de  acciones y e l   d i f e r e n c i a l   e n t r e  los precios  de compra 

y venta. Si otro  agente   dice  'la escucho',  estd  obligado a 

comprar a l   p r e c i o  de  venta  que  establezca el otro  agente o 

vender a l   p r e c i o  que l e  sehle.  
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ORCANIZAClON DE UNA  CASA DE BOLSA 4 4 )  

UM Casa  de  Bolsa  cuenta  con  las  siguientes  ireas  para  su 

buen  f  uncionamientor 

l. DIRECCION  GENERAL. E s t a  es l a  responsable  del buen 

funcionamiento  global  de l a  Casa  de  Bolsa. 

2. DI RECCION ADMI NISTFZACION. Es el irea  rasponsobla  del  

t r a b a j o  nrds pesado, poro que parmite e l  manejo adecuado  de l a s  

cuentas  de los clientam,  de l a   c o n t a b i l i d a d ,   d e   l a  d d ~ ,  de l a  

rrensajeria y de lad liquidaciones  a l a  Bolsa. 

3. DI RECCI ON DE PROMOCI ON. La i ntegran los agentes  apoderados 

para raalizar  oparacionas  con el p & l i c o  y sus asirtantas  para 

a s e s o r a r   d i r e c t a m n t e  a los ahorradores  acerca  de  las arajores 

alternativas   de   inversidn o los  nomntos  de colnpra y venta,  todo 

e s t o   d e   a c u e r d o   a   l a s   c a r a c t e r i s t i c a s   d e   l a s   c a r t e r a s   d e  l o s  

ahckr r ador es. 

L. DIRECCION ANALISIS. Indica  a los pronotores  las 

sugerencias que &tos  deben  hacer  a sus c l i e n t e s .  Para  hacer 

estas   indicaciones,  el dcpartarnento l l e v a  a  cabo  dos  tipos  de 

a d l i s i s :  

a> ANALISIS FUNDAMENTAL, que i n d i c a  cuddles. v a l o r e s   v a l e n   l a  

pena CseiIPla a l   q d ) .  

b) ANALISIS TECNICO, i n d i c a  el c d n d o  comprar y c d n d o  vender. 
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5. DI  RECCI ON DE FINANZAS CORPORATI Ve. Tanbidn se l e  1 laah Banca 

de  Inversidn o Ingenieria  Financiera, q w  se dedica a aswsorar a 

las  ellprosas  acerca  de  las nojorer f w n t e s   d e   f i n a n c i a m i e n t o  y 

de los plazos  que  ¿stas  requieren. 

6. DIRECCION E OPERACION. Es en l a  que  laboran los operadores 

de  piso,  las  personas que  acuden a l  piso, a l   s a l d n   d e  remates  de 

l a   b o l s a  a roalizar  fisicanrente  las  transacciones  que  ordenan 

l o s   i n v e r s i o n i s t a s ,   s o n   l o s   h i c o s   a u t o r i z a d o s  para ello. 

Las  operaciones que r e a l i z a n   l o s  Operadores  de Piso s e  

c l a s i f i c a n   d e   a c u e r d o   a l  TIPO DE ORDEN o a su FORMA DE 

LI~U1DAC:ION. 

De acuerdo a l  TIPO DE ORDEN se c l a s i f i c a n  en: 

l. ORDEN LIMITADA. Es oqudlla  en l a  que el c l i e n t e   f i j a   e l  

precio ndxinm de compra o minim de  venta  de un valor. 

2. ORDfiN A MERCADO. E s  aqudlla  en l a  que el c l i e n t e   d e j a  a 

c r i t e r i o   d e l   a g e n t e  operador el precio  de  conpra o venta  do sus 

valores:. 

3. 0RDE:N CONDICIONAL. Es aqudlla  cuando el c l i e n t e   d e  l a  Casa  de 

Bolsa  da  instrucciones  de  que se r e a l i c e  una operacidn  sdlo que 

se produsca una determinada  sltuacidn. 

De acuerdo  a su FORMA DE Lxaum&xoN I n s  operaciones se 

pueden realizar   de   contado o a c r d d i t o  

Lar  operaciones  de Contado l a s   l i q u i d a  el c l i e n t e  a l a  Casa 

de  Bolsa  a 4 s  tardar el tercer   dio   de   haberse  real izado C 4 8  



horas  despuds  de l a   o p e r a c i d d .  

Las  operaciortao a c r d d i t o  pueden ser d e   l a s   s i g u i e n t e s  

mner as : 

l. A P L U O  O )(ARGEN, que  son  operaciones  mediante I n s  curler el 

i n v e r s i o n i s t a  compra v a l o r e s  a p r e c i o   d e l   d i a   c o n   c r d d i t o  e 

i n t e r i s   h a s t a   l a   f r c h s   p r e e s t a b l e c i d a ,   p u d i i n d o s e   a n t i c i p a r s e  a 

ds1.a. 

2. A FUTURO, o p e r a c i d n   s i n l l a r  a l a   a n t e r i o r ,   c u y a   d i f e r e n c i a  

radica  en el hecho de qua el colprador se o b l i g a  a pagar m 

fecha  deternrinadr un precio  determinado por determinados 

v a l o r e s ;   a q d  no hay tasa  de   inter&.  

3. VENTAS EN CORTO, es una operacidn  para  ser  realizada  en 

lrprcados a l a   b a j a .   C o n s i s t e   e n  vender s i n   t e n e r   l o s   v a l o r e s ,  

r e c i b i r  un precio   de   venta  al to   para que en el m m n t o  que se 

te~ngan  que  entregar, se compre a un p r e c i o   i n f e r i o r .  

COMO UTILIZAR  LOS SERUCIOS DE UN ASESOR DE VALORES 

Los puntos  bdsicos  de l a   r e l a c i d n   e x i s t e n t e   e n t r e  un 

i n v e r s i o n i s t a  y s u  asesor  de  inversiones a t r o v s s   d e   l a   B o l s a  

son: 

A. En prirwr  lugar, no debe  haber s e c r e t o s   e n t r e   e l  

irAversionista y el asesor. Es d e c i r ,   a l   a s e s o r   d e   l a   b o l s a  se l e  

debe  informar  de  los  objetivos,  necesidades y disponibilidades 

oc:ondmicas parsonales. Toda l a  informacidn que el i n v e r s i o n i s t a  
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proporciona a SU corredor es de  indole   confidencial .  

B. En tdrninos  generales, el asesor de  bolsa  wnde  eso: 

a s e s o r i a  e informacidn; M acciones y v a l o r e s   e s p o c f f i c o s .  La 

genuinidad es la   base  del   negocio.  Es decir,  que el s e r v i c i o  

debe stBr l e g i t i m  y val ioso;   en  caso  contrario  esto í . p l i c a  

perder  prestigio,  negocios y, final-nte,  dinero. 

C. L a s   d o s   p r i n c i p a l e s   c a r a c t o r i s t i c a s  que d e b  buscar un 

i n v e r s i o n i s t a   e n  un asesor  de  inversiones  son  honradez y 

competencia. La p r i n e r a   c a r a c t e r i s t i c a  se e x p l i c a  por si misme. 

En relarcidn a l a  segunda,  conviene  considerar que el  t a l e n t o  M 

es una cualidad  abundante. Por l o  mis-, es importante  probar 

con dos: o t r e s   d i f e r e n t e s  personas, y comparar l a   c a l i d a d   d e   l a  

informacidn que  maneja cada uno de ellos, l a   h a b i l i d a d   e n   s u  

manejo, l o s   p r i n c i p i o s   d e   i n w r s i d n  que cada UM s i g a  

Cenfat1,zando  congruencia y c o n s i s t e n c i a  a l o   l a r g o   d o l   t i e n p o )  y 

especialnrante l a  n e t o d o l o g i a   d e   a n d l i s i s   u t i l i z a d a .  U n a  buena 

labor  en esos aspectos  inevitablemente  redundar&  en buenos 

resultados  en  las  inversiones.  

D. El  verdadero  esfuerzo  del  inversionista  debe  encaminarse 

a l  n n d l i s i s  y evaluacidn  de   las   a l ternativas   disponibles;  y es 

en este mmento donde el asesor  de  inversiones  juega un papal 

importante,  dependiendo  del  grado  de  confianza  logrado, l a   l a b o r  

d e   a n d l i s i s  y evaluacidn se delegan  en el asesor  de  bolsa. 

E. Al e l e g i r  un consejero  de  invorsidn,   los  factoros a 

considerar  son  varios.   Verificar los resultados  do  esa  asesor 

con  otl-os  clientes no es m l a  idea.   Pero  lo  d s  importante  es l a  



evaluacidn  respecto a l a  capacidad,  experiencia,  seriedad y 

madurez dol  asesor  en  inversiones. 

17. La naturaleza  del   trabajo  de  M asesor  de  inversiones es 

sumanante compleja. A u n q u e  una buena dosis  de  la   infor-eidn  son 

hechos consumados, el r e s t o   d e   l a  fundanrontacidn de  cualquier 

decimidn  de  inversidn se efsctda  sobre  bases  estimativas. Por l o  

nlsnr>, e l  rirsgo, en nvyor o mnor grado, c a s i  siempre emtd 

presente  en  cualquier  decisidn  de  inversidn.   Adicionalmnto,   en 

caso do  toner dxito,  el p l a z o   a l  quo los resultados so  pueden 

obtoner en muchas ocasiones purdo a l a r g a r s e  d m  d e   l o  

inic.iall#nte  propuesto. 

'G. Para l o g r a r  rrejores resultados, es inportante reducir a l  

minim l a s   d i f e r e n t e s   a l t e r n a t i v a s   d e   i n v e r s i d n .   M i e n t r a s  nds 

peque& sea el nhnero, d e  f d c i l  ser4 el c o n t r o l .   S i n  enbargo, 

M hay que o l v i d a r   l o s   b e n e f i c i o s   d e   l a   d i v e r s i f i c a c i d n .  

H. E l  asesor  de   bolsa   debe  tomr  inventario   periddico a l a s  

inversiones  de sus c l i e n t e s ;   a n a l i z a r   e l  rendimiento; v e r i f i c a r  

el comportamiento histdrico  del   precio;  hacer sus proyeccionas y 

r e v i s a r   e l   d e s a r r o l l o   d e   l o s   r e s u l t a d o s   d e   l a s   e n p r e s a s   e n  

comparacidn  con las esti.nrPciones; comparar l o s   p r e c i o s   d e  

nercado  de l a s   a c c i o n e s   e n   r e l a c i d n  a l o s   r e s p e c t i v o s   r e s u l t a d o s  

y expectativas   de   las   respectivas   acciones.  De esa conparacidn 

debe surgir  alguna recorrrenslacibn: comprar, retener,  vender o M 

hacer nada. 

I. No se debe  invert.ir  si no se han proporcionado  las 

c i f r a s ,   d a t o s  y on g e n e r a l ,   l a  informmcidn quo se debo  conocer. 

1 7  



Se debe e x i g i r   e s a  informmcidn a l  asesor; es derecho  de 10s 

c l i e n t e s   r e q w r i r l a  y responsabilidad d e  los   asesoras  

proporcicmmrla. No hay que i n v v r t i r  nada mas por i n v e r t i r ;  o 

'para  evitar  tener  dinero  ocioso'.  Conprar acciones y valores  en 

general es un negocio  serio, no un juego. 

J. Las casas  de  bolsa  cuentan  con un departamnto  de 

ana1ista:s   de  las empresas que participan  en el nmrcado de 

valores.  Existen  dentro  de esos departamntos  de  arnlirtam, 

e s p e c i a l i s t a s   e n   l a s   d i f e r e n t e s   r a m s   d e   l a   a c t i v i d a d   e c o r d m l c r  

dentro  de l a s  que c l a s i f i c a n   l a s  empresas cotizadas  en bolsa. La 

principal   rrsponsabilidad  de esos a n a l i s t a r  es estudiar  -1 

deremvolvinrlento,  corn  negocio,  de  cada una de l a s  empresas a s u  

cargo,  poniendo  especial infss1.s en  la   ert imacidn  de   resultados 

a futuro de l a s  mismas en  combinacidn  con el grado de 

probabilidad  Criesgo)  inherente a cada  caso. &lends, se deben 

conocer las  particularidades  de  cada empresa: l a  capacidad, 

experiencia  y e f e c t i v i d a d   d e  sus d i r e c t i v o s  y admlnistradorori 

l a  capacidad  de  produecidn y/o de  ventas  instalada;  los  planes 

de  expansidn Cen q d ,  cdm,  cudndo, cudnto y por su&; l o s  

competidores; l o s   p r i n c i p a l e s   c l i e n t e s   C s e c t o r e s )  y s u  

d i v e r s i f i c a c i d n ;  los ciclos   tradicionales   de   venta;   etc.  

Toda esa infornrpcidn e s t d  a dimposicidn  corn  apoyo a l a s  

decisiones  de  inversidn  de lor: c l i e n t e s  por m d i o  de su asesor 

bursdtill. 

K. UM p r d c t i c a  que ha probado ser  titi1 es tomar nota por 

escrito, ,  a manera de  agenda, d e  las   sugerencias   de  compra y 
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venta quo 01 asesor  proponga. E l  porqud, e l  plazo,   los  riesgos,  

l a s   c i r c u n s t a n c i a s  y en  general  el  razonamiento que e s t i   d e t r d s  

de  cada  reconendacidn. Con el paso  del  tiempo no r 6 l o   s e   e s t a r d  

en  posibi l idades  de   revisar   las   premisar   bdsicas  sobro l a s  que 

c i e r t a   i n v e r s i d n   d e s c a r a .  A h  l a s   i n v e r s i o n e s  M hechas podrdn 

ser ,verificadas.  

L. E s  M hocho q u ,  en un a l t o  grado, el tratamíorato, l a  

informmcidn y particularrpnte  lar  recomwdacionrs quo un asosor 

de  bolsa da a sus c l i e n t e s ,  puede variar grandsnrrnte  dependiendo 

de l a   a c t i t u d   d e l   p r o p i o   c l i e n t e .  I 

M. Para  finalizar,  nadie,  en  su  sano  juicio, asumird por e l  

inversionista   los   r iesgos  propios   de   las   inversiones.  N o  

o b s t a n t e ,   e l   i n v e r s i o n i s t a  querrd  que su asesor  sea  lo  d r  

responsable  posible y v e l e  por sus intereses  Cdel   inversionista1 

tant,o c o w  por los propios  Casesor).  Para  ello,  se  debe  dar 

apoyo t o t a l  o se debe  cambiar  de  asesor  de  bolsa. 

MANlPULAClON DE LOS PRECIOS DE LOS VALORES 

COTIZADOS EN BOLSA 

Es importante  definir l o  que se   entiende por manipulacidn, y 

re d i c e  que es ‘ * m n ~ j a r  astutaaPnte  alg-  situacidn, eon 

frecuencia inJustamnto,  en  beneficio  propio. . 
Una d e f i n i c i & n  ndr concreta y adecuada  para e l  rrercado de 

valores   seria:  ‘ *manipulacidn es una d i s t o r s i d n   e n   e l   n i v e l  de 



precios  de  alguna  accidn o valor  provocada  consciante Y 

deliberadanmnte, m l a  cual el. e f e c t o   d e   d i s t o r s i d n   s d l o  se 

observar&  inicialnante,   sin  reaccidn  i -diata  notable a l a  

misnm, 1 0  cual  permitiria  aprovechar  esa  situacidn y cerrar  

operaciones  en  beneficio  de  quien  la   hubiere provocado”.tm 

Espec:ificamnte, manipular equivale  a,  en  casos al a l z a ,  

i n y e c t a r   a l  mercado del   valor q w  se t r a t e  un rpnto  de   efectivo 

Ccomprasl muy por encima del  prolnedio habitual  negociado por d i a  

Calgo asf corn no -nos de urn 50% adicional> y de asa forma 

hacer suJ3ir el  precio  del   valor.  UM vez  logrado l o  anterior, se 

intentar& vender no solo   los   lotes   recidn  adquiridos,  sino 

a d a d s  y, p r i n c i p a l w n t e ,  una cantidad  adicional   del   valor  en 

cuertidn..   Esta &ti- cantidad,  de hecho en Ir  -yoria de los 

casos,   exceder4  en  varios   tantos   al   mnto  de   valores   adquiridos 

cuando se hizo subir el precio. 

En casos d e  intentos  de  manipulacidn a l a   b a j a  el proceso es 

silnilar sdlo que  inversamente. 

De l o  anterior  se puede decir  que s i  r e  pueden manipular l o s  

precios  de una accidn  en  cualquier  direccidn. Y para e l l o   s e  

requiere  incorporar a l a  operacidn  de conrpra/venta  que t o d o s   l o s  

dios  tuibiles se r e a l i z a   e n  el piso  de  remates,  volúmenes 

adicionales   s ignif icativalnente  superiores a l o s  pronredios 

d i a r i o s ,   e n   l a   d i r e c c i d n  deseada, comprando para  hacer subir l a  

r c c i d n  CI vendiendo  para  hacarln  bajar. Da e l l o  se d i c e  que: *se 

puede e n g a h r  a una persona  todo el tiempo o a todos una sola 

vez, pero nunca se puede e n g a X r  a todos todo el tienpo”. 
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S i n  embargo. puesto que d i f i c i l - n t e  los manipuladores 

lograsdn sus o b j e t i v o s  y las  fuerzas  naturales  del   rprcado 

e s t a b i l i z a r d n   l a   s i t u a c i d n ,   e n  un s e n t i d o  d s  a w l i o ,  se puede 

d e c i r  que no se pueden  manipular l o s   p r e c i o s   d e   l a s   a c c i o n e s .  

Los 4 s  bien  raros  casos  en  que  las  manipulaciones  funcionan 

es cuando, una v e z   i n i c i a d o   e l   p r o c e s o   d e   e w u j r r  a l a   a l z a  Co a 

l a   b a j a ,  s e g b  s e a  el caso> un v a l o r ,   p s i c o l d g i c a m n t e  y por 

razones  prdcticanente  imposibles  de  controlar, l a  -sa 

i n v e r s i o n i s t a  'rauerde e l  anzuelo' '; es decir,  cuando el valor 

n p i e z a  a s e r   " i n f l a d o "  Co abatido,  en el  c a s o  a l a  baja>, l a  

-sa inversionista  responde  en l a  misma direcci¿n que quidn  estd 

intentando  manipular Ccomprando, c a s o   a l   a l z a ,  o vendiendo  en el 

caso a l a  baja>. De esa forma, el  manipulador &canente 

'prendid l a  rrocha" y el prLblico se encargd del  resto.  

, 

I 

De e l l o  se desprende l a  cuertidn: Cud1 es el truco  de l a  

invorsit5n a travds  de l a  Bolsa? se d i c e  qua si una persona  gana, 

alguien  pierde,   pero  &to no se da ~ c e m a r i a ~ n t e ;  ya q w  es 

l d g i c o  que para  que  alguien  gane es indispensable  que  el   valor 

de  las   inversiones suba. Y e s o  sdlo se logra  con co,npradores 

posteriores a ese i n v e r s i o n i s t a   d e   l a s   a c c i o n a s  q w  posee,  en 

e x c e s o   s o b r e   l o s  vendedores;  de l a s  mismas acciones.   Visto a ese 

nivel ,   efectivanente,   esos  compradores posteriores l e  estardn 

f i n a n c i a n d o   a l   i n v e r s i o n i s t a   l a   p l u s v a l f a   s o b r e  sus acciorres. Es 

por e l l o  que el proceso d e  conpra0venta  de  acciones es a l g o  

genuino,  en e l  que no hay n i n g h   t r u c o .  Por lo mis-, l a  

creencia  de  algunas  personas  de que a travds d e  l a   B o l s a   s d l o  

nctbn  apostadores,   especuladores y 'cbyotes'  es f a l s a .  
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M A R C O  D E  R E F E R E N C I A  

ANALISIS BURSATIL. 

En la actualidad se han generalizado  anpliallrnte  dos 

corrientes,  de a d l i s i s  y seguimiento  del nrercado accionarío. U n a  

de e l l a s   e s   c o n o c i d a  corn a d l i s i s  fundanrtntal, y l a   o t r a  

c o w   a l s d l i s i s   t d c n i c o .  

ANALISIS FIJNDAMENTAL , 

E l  alsd1isis fundalnental es aqudl  que centra  su  atencidn 

bdsicanrenlte en el entorno econdrnico y financiero.   particular,   de 

cada empresa e n   l o s   d i v e r s o s   s e c t o r e s   d e   l a   e c o n o d a .  Es decir.  

e l  ardlisis fundanmntal a r r i b a   a l   p r o c e s o   d e   s e l e c c i d n   d e  

inversiones, y enpecialnvrnte a l a s   d e c i s i o n e s   d e  compra/venta (el  

q d  y cudndo> despuds  de  analizar una gran  parte   de   los   factores  

que inciden o pueden i n c i d i r  en que el piLblico compre o venda 

valores. En consecuencia, SU a c t i v i d a d  se desarrolla  sobre  tdpicos 

tales   corn  ardlisis   de   estados  f inancieros,   evaluacidn  de  

perspectivas  futuras,  historia, c a l i d a d   d e   l a   a d m i n i s t r a c i ¿ n   d e   l a  

empresa, y en  general,  todo l o  que conduzca a e v a l u a r   l a s  

uti l idades  futuras   de  una empresa. 

Aunque e l   a n d l i r i s  fundamental es sumanrente l d g i c o   e n   s u  

concepcidn,  estructura y desarrollo, no e x i s t e  nrente humana capaz 

do  ponderar  en su  justo  peso  cada una de l a s   v a r i a b l e s  y 
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doterminar  hacia ddnde, hasta qud punto, c d n d o  y por c d n t o  

tiempo l a   i n t e r a c c i d n  simultdnea de  todas  las   variables  empujard a 

los   precios.  Y os asf corn, siguiendo  exclusivanante  la  

-todologia y tdcnicas  del  l lamado  Anailisis Fundanrontal, aún a 

pesar de que se haga bien el  seguimiento y se l legue  a   selecciones 

muy sensatas,  con  frecuencia el nvrllento de  entrada y s a l i d a   d e l  

rrprcado M es el  indicado,  en  consecuencia 01 r e s u l t a d o   f i n a l  es 

deplorable. Por tanto,  determinar q d  cornprar o qud vender m es 

srrficiente   para  tener  dxito   en  las   inversionos  burrit i les   en 

acciormm. E s  indispensable  saber el c d n d o .  Aunque el a d l i s i s  

fundanlenta1 evalúa el  p r e c i o   c o w   p a r t e   d e  su nbetodologia, aún a 

pesar  de comprar alguna  accidn buena y barata,  dsta puede bajar 

aún d s  SU precio  en el  mrcsdo. Es pues, el a d l i s i s  fundamental, 

por naturaleza,   deficiente  em este   importantfsitm  aspecto  de   las  

inversiones. 

ANALISIS TECNICO. 

El o d l i s i s   t d c n i c o   s e   e n t i e n d e   a l   e s t u d i o   d e  la o f e r t a  y 

demanda de una accidnp o cualquier  otro  valor.  E l  errfoque bdrico 

d e l   a n d l i s i s   t d c n i c o   s i m p l e m n t o   p a r t e   d e l   p r i n c i p i o   d e  que, l a  

o f e r t a  y l a  demanda de una rrcci&n, o para el caso  cualquier  valor 

o propiedad,  son l o s  que determinan el precio  de era acci¿n  en el 

merca'do. Cuando l a  denmnda Clos  compradores) supera a l a   o f e r t a  

Clos  vendedores), el  precio  sube. Cuando l o s  vendedores Cla  
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oferta3  superan  a los corapradores Cla demanda>, el   precio   baja.  

Cuando l a  lucha  es  pareja  entre ambas fuerzas,  mientras ninguna 

fuerza predomine  sobre l a   o t r a ,   e l   p r e c i o   s e  mmntondrd e s t a b l e .  

"Al c o n t r a r i o   d e l   a d l i s i s  fundamental,  a e s t a   e s c u e l a   d e  

a d l i n i s  no l e   i n t e r e s a   e n  q d  se i n v i e r t e  o qud s e  compra, puede 

ser nro, plata,  acciones;  simplemente  ayuda  a  seleccionar e l  

monrrnto adecuado. E s  una escuela de a n d l i s i s  que e s t u d i a   l a  

h i s t o r i a  de precios y vol~bmnes  para poder predecir 01 

comportamtento del  nmrcado o de una a c c i d n  e n  p a r t i c u l a r ,   s i n  

conocer tal   vez   de  q d  mercado o de qud a c c i d n   s e   t r a t e .  Los 

instr-ritos bdsicos  del  analisis t d c n i c o   l o s   c o n s t i t u y e n   l a s  

graificas  en sus d i f e r e n t e s  formas y contenidos. " ( 6 )  

DIFERENCIAS  ENTRE EL ANALISIS TECNICO Y EL FUNDAMENTAL, 

Mientras que e l   a d l i s i s  fundanmntal se encarga  del  estudio 

de las condiciones  intrinsecan de un valor,  el arrdlisis  tdcnicose 

orienta a l a  forma concreta que en un valor puede  operarse e n  un 

nrercado organizado. 

Por consecuencia, e1 a d l i s i s  fundamental  nos dice   en q d  

i n v e r t i r  o qud vender,  mientras que e l   a d l i s i s   t d c n i c o  nos 

i n d i c a   c d n d o  comprar o c d n d o  vender un valor.  

FJci 1 es deducir que a l   i n v e r t i r  en un valor C d e s p d s  de un 

detenido andlisis f i n a n c i e r o  de l a   r e s p e c t i v a  empresa3 s e  e s t d  

tratando  de  asegurar una inversibn  a  largo  plazo. So t r a t a  do una 
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autdntica  adqwisicidn  para M ahorrador-inversor  a1  que s610 l e  

interesa,  en  consecuencia,  las  tendencias a l a r g o   p l a z o   d e l  

mmrcada y de l a  erpresa  en  que  invierte. 
I 

Pero f r e n t e  a este   inversor a largo  aparece el inversor a 

corto. E l  inversor a c o r t o  se c a r a c t e r i z a  porque  busca d i f e r e n c i a s  

d e   c a p i t a l  a c o r t o   p l a z o  o -diano plazo.   Estos  inversionistas 

tratan  de  obtonor  beneficios  de  las  f luctuaciones  secundarias d e l  

nercado d e  que  de SUE tendencias a largo  plazo.   Estudian  las 

f l u c t u a c i o n e s   d i a r i a s  o semanales; no les i n t e r e s a  si  l a  

trayectoria  genoral  es d e   a l z a  o de  baja. 

L3 forma de  operar  del   analista  tdcnico  dentro  del  Mercado de 

Valores tiene algunas  vent.ajas, a s í  se ha dicho que l a s  

f luctuaciones  del  raercado a corto  son d s  importantes que l a s  que 

t i e n e n   l u g a r   e n   e l  lnercado a largo.   El   inversionista   tdcnico 

tender& a comprar en el fondo  de  cada  inflexidn y vender  en l a  

cima. Por e l l o  SU b e n e f i c i o  ?;uperard a l   d e l   i n v e r s o r  quo consigue 

solanrente l a   p l u s v a l í a   d e   l a   t r a y e c t o r i a   p r i n c i p a l .  Una segunda 

ventaja  reside  en que l a  informacidn  sobre  las  variaciones 

esenciales   en M valor  se obtienen demasiado  lentanmnte  para 

conseguir un b e n e f i c i o   d x i n v .  E l  inversor compra Únicamnte 

despudn que consigue  conocimientos  fundamntales o bdsicos  sobre 

ingresos,  dividendos,  pdrditlas,  etc. Es probable  que  para ese 

nronento l a  Bolsa ya ha descontado  eras novedades: ha perdido l a  

o c a s i h .  

S i n  embargo el operador a corto  Canalista   tdcnico)   capital iza  

instantheamente  cualquier  informacidn,  incluso  antes  de que d s t a  
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se d i v u l g u e   a l   e x t e r i o r .  Act& con l a s   f l u c t u a c i o n e s   d e l  morcado 

en  lugar  de  basarse  en  cambios  extrenvs  Nstdricos. Pone toda s u  

atencidn en l o  quo e1 m r c a d o  est& haciendo y no en l o  quo hard a 

un plazo que ya no l e  interesa.  

PREMSAS DEL ANALlSlS TECNIC0.(7) 

l. - Los’  precios  de  las  acciones y del  nrercado en  general so 

mueven en c i c l o s .   A n a l i z a n d o   l a s   g r a f i c a s  de precios  de  Cualquier 

nercado  ac:cionario, se podrdn observar  periodos  perfectanarnte 

claros,  de diferente  duracidn e intensidad,  en que l o s   p r e c i o s  de 

las  acciones  en  general  se  encuentran  en  franco  ascenso o 

descenso. Aún dentro  de una tendencia  particular,  se presentan 

movimientos  de correccidn,   esto   es,   c iclos  d s  p e q u e k s  que caen 

dentro  de un c i c l o  Rds largo. Por ejemplo, si e x i s t e  un mercado a 

l a   b a j a  de  dos aiios , dentro  de  ese  ciclo  relativanrente  largo,  se 

presentan  reacciones  al  alza, de -nor duracidn e intensidad. Al 

c i c l o   d e   b a j a   d e l  ejemplo, se l e  d e f i n e  collo  movimiento primmrio. 

A l a   c o r r e c c i d n  que se presenta,  se l e   d e f i n e  collo  nvvimiento 

secundaricl. Aun dentro  de un movimiento secundario se presentan 

c i c l o s  rnenoree cuya  duracidn  oecilard  desde  horas  hasta  varios  dias. 

Cod-nte  estos pequeiSos ciclos,   l lamados movimientos t e r c i a r i o s ,  

nunca duraran d s  de  dos semanas. 

2.- La naturaleza humana bdsicarmnte no cambia a travds  del 

tiempo y t iende a reaccionar a situaciones  simtlares  en 



d i f e r e n t e s   m m n t o s   d e   l a  dsmm manera. A d  puss, 01 adlisis 

t d c n í c o  so basa  on l a  premisa  de  que los humanos, considerados 

co- un conjunto,  bdsicanonte nos colnportarnos i g u a l  a t r r v d s   d e l  

tiempo. Esto incluye gran  optimism  en  periodos  de  alza, y mucho 

pesimirnm en  periodos  de  baja.  Estas emxiones tienden a 

acrecontarse  mientras d s  pronunciadas y00 d s  duraderas  sean  esa 

a l z a  o osa  baja,   respectivamnte.  

3. Tdcnicamnte, una t e n d e n c i a   a l   a l z a  se d e f i n e  como 

a q u e l l a   q w ,   a l   o b s e r v a r  una grdfica   de   precios  a l o   l a r g o   d e l  

periodo  de q u e  se trate,   en la m i d a  en que  avanza el tiempo, l a s  

crestas: que se van formando son  superiores a l a s   a n t e r i o r e s .  Lo 

misnm s u c e d e   c o n   l o s   v a l l e s .  Cada v e z  que l o s   p r e c i o s  se contraen, 

el nuevo n i v e l  minino logrado  en e1 descenso es superior   al  

alcanzado  en el v a l l e   a n t e r i o r .  

De l a  misma -&ma, una tendencia a l a   b a j a  tdcnicarrpnte se d e f i n e  

c o l l ~   a q u e l l a  que al   observar rana  grdfica   de   precios  a l o   l a r g o   d e l  

periodo de que se t r a t e ,   e n   l a  medida en que pase el t ienpo,   las  

c r e s t a s  que se van formando son  inferiores  a las anteriores.  Lo 

mismo o c u r r e   c o n   l o s   v a l l e s .  Cada vez que l o s   p r e c i o s  se 

contraen, el nuevo n i v e l  dnim logrado  en  el   descenso es i n f e r i o r  

a l  que se presentd  en el v a l l e   a n t e r i o r .  

1.. Las  tendencias   de   precios,   tanto  al   a lza  c o r n  a l a   b a j a ,  

se pres-n en  existencia   hasta  prueba e n  contrario.   El   riesgo d s  

a l t o   p r e s e n t e   a l   c o n c l u i r  que una tendencia se ha r o t o  es que 

dicho  rompimiento  sea  de muy corto  alcance y consecuentemnte, por 
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no haber evaluado  previamnte  la   inportancia   del  mis-, 

actuar errdneanmnto. 

S. La intensidad  de una a l z a  o baja  y00 su  duracidn 

i n f l u e n c i a  grandenrente l a   i n t e n s i d a d  y00 duracidn  del   mvinlento 

contrario  subsecuente. 

6. E l  mrcado  descuenta  todo.  Los  precios  de  los  valores  son 

el  r e f l e j o  de l a   a c t i t u d  de d l e s  de  personas  en un mismo momanto. 

Esa a c t i t u d  es a1  producto  del a d l i s i s  y00 enwcionos  do l o s  

participantes,   tanto  los   reales   corn  los   potenciales.  Por l o  

misno, se pres- que ese proceso  descuenta todo l o  conocido y l o  

prodecible qua a f e c t a   l a   o f e r t a  y l a  demmndr por acciones. 

7 . -  Del p r i n c i p i o   a n t e r i o r  se desprende uno rnuy inportantex 

La s e n c i b i l i d a d  y percepcibn  del nmrcado d i f f c i l m n t e  

coincidird  consistentelnente  con l a   s e n c i b i l i d a d  y percepcidn  de 

cualquier   inversionista  o grupo de e l l o s .  

CONDICIONES  QUE  DEBE  REUNIR EL INVERSIONISTA QUE SE BASA EN EL 
ANALISIS TECNICO. 

Quienes operan  utilizando  las  variaciones  tdcnicam  del  mrcado 

Cespeculadores o inversores a corto) han de  reunir  ciertas 

condiciones; quo  pueden resumirse: 
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"l. Han de  poseer un considerable vol-n de fondos 

disponibles.  

2. UM e x p e r i e n c i a   l o  d o  alnplia  posible  sobre 01 

colnportamiento del  nercado. 

3. Capacidad  para  absorwer  perdidas  cuantiosas  en un mnento 

dado. 

4. Disponer  de  tiempo  para  enplearlo  en  su  especialidad. 

8. Mantener intensos y continuos  contactos  con el nrercado y 

C a  ser  posible>  con  organizac:iones  f inancieras  activas.  

ai. En l o  que sea  posible  y para conseguir su conrotido. deberd 

disponer  de una informacidn que l e   s e a   a c c e s i b l e   a n t e s  que a l  

r e s t o   d e l  mercado Cdonde actuardn sus competidores). 

Debe comenzar afirmando que no e x i s t e  un procedimiento que re& 

las  caracteristicas  tdcnicaa  necesarias  para  pormttir   operar  en 

estas   condiciones  con  absoluta   posibi l idad  de   dxito.   Sin embargo, 

s i  se pueden enunciar una serie de  reglar  d s  o llpnos empiricas 

que permiten una o r i e n t a a i d n   s o b r e   l a  forma en que se puede operar 

con alguna posibi l idad  de   &íto.  ' ( 8 )  

De forma general se pue-de sentar el principio   de  que el dato 

4 s  importante  en un mercado e s  SU firmeza o su debilidad.  A s f  

tenemos  que cuando un mrcado sa considera  tdcnicaronte  fuerte se 

deben comprar acciones. Si el mercado es tdcnicamente  debil  deben 

venderse:  pero iCdln0 se puede l l e g a r  a l a   c o n c l u s i d n   d e  que un 

mercado e s t d   f u e r t e  o PdbilP  Existen  varios   -dios   para  e l lo  que a 

c o n t i n u a c i d n   s e h 1 a r e m s :  

2Q 



FORTALEZA Y DEBILIDAD DEL MERCADO ACCIONARIO. 

A) VOLUMEN DE LAS TRANSACCIONES. 
El nmrcado es t d c n i c a m n t e   f u e r t e  cuando el volrnnn aumenta 

e n   l a s   a l z a s  y disminuye e n   l a s   b a j a s .  Al aumentar las  operaciones 

con  alzas  se estd  indicando  que hay nds demanda que o f e r t a .  Al 

disminuir el vol-n c o n   l a s   b a j a s  es s o h 1  segura  de que, a l  

esperar  nuevas  alzas, l a   g e n t e  no quiere  desprenderse  de sus 

t i t u l o s  a precios   bajos   Cver   grdfico n-ro I 3 .  

El  mrcado es tdcnicarnente  ddbil  cuando a-nta el vol-n en 

l a s   b a j a s  y disminuye  en las  alzas.  El  razonamiento es i n v e r s o   a l  

anterior.  Con perilnimnm Cnrrrcado  a l a   b a j a )   l a   g e n t e   t i e n d e  a 

creer en u l t e r i o r e s   b a j a s  y quiere  aligerarse  de  papel.  Cuando l o s  

cambios suben ocurre l o  contrario:  no hay dinero  fresco  dispuesto 

a actuar  porque  cree que se p0dr.d comprar aún d s  barato. 

B 1 DIVERSIDAD DE VALORES CONTRATADOS. 
Para muchos operadores-tdcnicos  tiene  gran  importancia 01 

nihnero de  valores  que se operan. Asi si de un t o t a l   d e  100 valores 

cotizados,  SO l o  hacen  con  alza, 30 r e p i t e n  y 20 l o  hacen  en  baja 

l a   c o n c l u s i ¿ n  es que e l  lnercado es t d c n i c a w n t e   f u e r t e .  Si se 

invierten  los  tdrminos el nrercado ser&  tdcnicalnente  ddbil. So da a 

e s t a   c i r c u n s t a n c i a  d m  importancia que a l a   e v o l u f i d n   d e  M i n d i c e  

btrrrdtil por estimar que l o s   v a l o r e s   d e l  indice han sido 

selecciorsados  previanente  entre  los 4 s  s i g n i f i c a t i v o s ,   m i e n t r a s  

que la   anterior   consideraci¿n hace r e f e r e n c i a  a l a   t o t a l i d a d   d e  
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l o s   v a l o r e s   e n  el  nwrcado. A manera d e   e j e m p l o   t e n e m s   l o  que 

s u c e d i o   e n   l a   B o l s a   d e   V a l o r e s   d e   u x i c o  el  30 de  dicie-re  de 

1881, que s e g h   l o   a n t e s  expuesto, nos s e i b l a  un nercado 

tdcnicamente  f   wrter 

EMISICN3 OPERADAS 

I Total   Alza   Baja   Sin Canbio 

Mercado Accionarío 7 7  40 8 2Q 

Sociedades  de  Inversion 404 390 12 1 2  

Total  481 430 20 31 

C 1 NUEVAS  COTAS EXTREMAS. 
Se concede  destacada  atencidn por muchos a l a s  nuevas  cotas 

extremas que alcanzan  los  valoren.  Asi si en un d i a  determínado s e  

alcanzan  en l a  Bolsa por 20 valores   en  e l la   contratados sus 

precios dxinror  d e l  aiio y o t r o s  100 alcanzan sus precios  minims, 

estodebe  ser  interpretado como signo  de  indudable  f lojedad 

t8cnic:a del nmrcado. En l a   s i t u a c i ¿ n   c o n t r a r i a  01 razonamiento es 

inverso. 

D ) REACCION ANTE NOTICIAS. 
Se estima que si un  nmrcado  no reacciona favorablenrentte ante 

buenas n o t i c i a s ,   e s t o  es s i g n o   d e   c i e r t a   d e b i l i d a d .  Si no se 

inmuta a n t e  malas n o t i c i a s   s i g n i f i c a  una acusada  firnreza. 

Esta t e o r i a   e %  un t a n t o   s i m p l i s t a  y debe  tomarse  con  reservar; 

la   Bolsa  t iene'una  sorprendente  capacidad  para  descontar  noticias 

con  gran  adelanto. Si un mrcado  ya  ha descontado una naticia es 
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e v i d e n t e  q u e  ante s u  publicaci¿n no se deberdn  esperar  nuevas 

reacciones. 

E ) CRAFICOS Y SU INTEWREXACION. 
Algunos  inverrionistae  util izan  grdficos  para  estudiar l a  

tendencia y evolucion  futura nds probable  para los valores.  Por el  

estudio  exhaustivo  da  formacIonas, ratnms, n i v e l e s  do rrmistencir,  

nvdelos,  canales,  lineas  de  tendencia,  etc;  creen  llegar a conocer 

e l   f u t u r o   c o n  el rigor  de una c i e n c i a .  

Todo e s t o  se basa e n  a l  p r i n c i p i o  do que la h i s t o r i a  se 

r e p i t o  y q u e  l o  que viene  ocurriendo  en e l  lnercado predecird el 

futuro. si una accidn  estd f l o j a ,  el  g r d f i c o  lo s e h l a r d ;  si 

estuvieso fuerte i g t m l m n t e  1.0 hard notar. 

REGLAS DEL ANALISIS TECNlCO (9) 

l. - I d e n t i f i c a   l a   t e n d e n c i a .  

-- S 5 1 0   e x i s t e n  dos  tendencias: D e  a l z a  y de  baja  Cver 

g r d f i c o  n b r o  2 y 3) 

-- La l a t e r a l i d a d  no es tendencia, es un periodo d e  r i e s g o  

Cver  grdfico número 4:). 

2. - U n e t e  a l a  tendencia. 

- I m i t a   a l  que domina. 

3.-  Cuida l a  tendencia. 

- Consistentenrente  con  disciplina. 

4.- k t b  e n   l o s  cambios y sohlos.  
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- Tomar decisiones  rdpidas y f r i a s .  

S. - Mido tus   resultados  con  el  marcado 

Tabula  periddicamnte  tus  rendimientos. 

LOS AXIOMAS DEL m-RCADO ACCIONARIO. 

E x i s t e  un deseo  universal  de  confeccionrr  sinples P X i O N S  qw 

se c r e e  pueden  resumir  hechos  conrplejos  en unas pocas y exactas 

palabras,   entre  estos  axiomas  tenems  los  siguientes:  

-*‘No haga  caso  de  los  consejos  de  los insidiosos. 

- LitiLte sus pdrdidas  dejando marchar l o s   b e n e f i c i o s .  

- Venda cuando  hayan  pasado l a s  buonas n o t i c i a s .  

- No ponga todos  los  huevos en M mis- cesto. 

- Nunca d i s c u t a   c o n   l a  informaci¿n. 

- N o  e x i s t e  ninguna  necesidad  de permanecer en el mrcado. 

- Nunca ponga una corona a un valor.  

- Evite  operar  eon  excesiva  frecuencia.  

- E l  mercado burssatil no t i e n e  pasado. 

- No i n t e n t e  ganar e l  &ltinm peso. 

- Nadie s e  ha arruinado  realizando  beneficios. 

- Se puede  ganar dinero  en  las  subidas y en  las  bajadas. 

- Venda cuando o t r o s  compran, y viceversa.  

- Venda  a l a  primera  oportunidad. 

- &t.a l a  mitad  de SUS ganar~cias  en una caja  de  seguridad.  

- Deje que o t r o   g a n e   e l  últinm peso. 

- Nunca  compre un valor  despues  de un largo  decenso. 

- Nunca c o n t e s t e  a una mala operaci¿n. 
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- Muchas de  las   sanas  reacciones han sido  funestas.  

- No es el  p r e c i o  que usted  paga por un valor, sino el 

-mento en que l o  compra l o  que cuenta. 

- Ante l a  duda no haga nada. 

- Aprenda a encajar una perdida  rdpidamnte. 

- Cuando c i o r r a n   l a s   c o t i z a c i o n e s   e n   p o s i c i 6 n   d e   f i r m z a  

despudo  do un dia  de  total   subida,   al   siguiontr  drsconderd.  

- Los v a l o r e s  que han t e n i d o   l a s  mayores subidas  hasta el 

p r e s e n t e ,   t e d r d n  los mayores decensos. 

- El   valor   intrinseco  de  una a c c i d n   t i e n e  poca i n t e r r e l a c i d n  

con  las   f luctuacciones  temporales   de   las   cotizaciones.  

- Desconfie  de  quien no tiene nada  que perder. 

- Si no q u i s i e s e  colnprar  un valor  vdndalo. 

- V e d a  sus acciones  en el monrento que languidezcan. 

- La Bolsa seguir& con  f.luctuaciones. 

- Ante una a l z a   v i o l e n t a ,  pdngare a la  baja  con  cincuenta.  

- El hito prondstico  cierto  en  Bolsa:  Fluctuard”.cto, 

S i n  duda alguna  los axioma!s antes mencionados t i e n e n   a l g o   d e  

verdad. No es e x t r a s o  por t a n t o  que el  i n v e r s i o n i s t a   b u r r d t i l   s e a  

no pocas  veces v i c t i m  de  estos  refranes.  Si no que se l o  

pregunten a los  perdedores  del  octubre negro de lQtr7. 

EL METODO DE LOS PROMEDIOS MOMLES. 

“ E s t o   d t o d o   t i e n e  s u  fundalnonto e s t a d i s t i c o   e n  los  patrones  de 

s o r i o v  de tienpo, ospocfficanmnte en l o  referente a tendsncias 
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seculares,   variacicin  eatacional   y   f luctuaciones  c icl icas.  

ErpecialnrPntae l a  tendencia  secular puede ser nodida  por a1 &todo 

de  los   promdios  &viles,   &todo  a   travdr  del   cual  se obtiene una 

curva  que  suaviza  las  variaciones e indica  la   direccicin  general   de  

l a  tendencia. ( M  

'Con un promedio n d v i l ,   s d l o  se usan las   i t l t imas N observaciones 

cada  vez que PO dispone  de una nuava oboorvrcidn, el prorrdio sa 

m0ve  para  Sncluir l a  observacidn &S nueva y d e j a   l a  nds v i e j a   d e  

las   observaciones que se usaron  antes.  Matedticamnte, un 

pronredio n d v i l  se c a l c u l a   d e   l a   s i g u i e n t e  manara: 

( XL XI-. *,*XL--I+I ) /  N * *  t.2) 

El   s iguiente   e jemplo  viene  a   tratar   de   explicar  l o  

a n t e r i o r  y para e s t a  nos apoyarenros e n   l o s   c i e r r e s   d e   l a   B o l s a  

Mdxicana de  Valores  del  dia 2 de  septiembre a l  10 d e l  mism RS de 

lOQ1, para ari   obtener M pronmdio de 4. 

~~ ~~~ ~ ~~ ~ ~~ ~ ~~~~ ~ 

Indice  Suautoria  de 4 Promedi o wdvi 1 

1103.85 

1267.27 

1280.1 Q 

1277.80 501 8-00 1284.75 

1 271. Q6 5007.31 1 274.32 

1260.4Q 5OQQ. 50 1274.87 

1 277.02 5098.36 1274.00 

~~ ~ 

Ya que el a n d l i r i r   t d c n i c o   u t i l i z a  bdsicaraonte a d l i s i s  

g r d f i c o  se p r o c e d e r 4   a   r e a l i z a r   l a   g r d f i c a   d e   l a   s i g u i e n t e  manera: 
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En o s t e   c a s o   l o s   c i e r r e s   d e   l a   B o l s a  se unen con una l i n e a  

continua, y los promadios & v i l e s ,   c o n   l i n e a  punteada. (ver  

g r d f i c a  n b r o  S>. Obsdrvese que e l   g r d f i c o  de p r o d i o   d v i l  

i n i c i a   h a s t a   e l  S de s e p t i e h r e  de 1001. 

Lo5 PROMEDIOS MOVlLES COMO  INDICADOR TECMCO (*a) 

Al I NTRODUCCI ON: 

Los promedios ndviler  Cpni) son uno de los  indicadores  tdcrdcos lads 

usados,  Son l a  base  de l a  mayoria  de l o s  airterror  de  inversidn 

seguidores  de l a  tendencia,  debido a l a  manera en que construyen, 

y a que SUE r e g l a s  de  operacidn  son  fdcilmente  progranablos. A 

d i f e r e n c i a   d e l   a n d l i s i s  de formaciones, generan s e h l e s  de compra 

o venta,   siendo  fdcil  determinar ai dichas seieles son 

redituables.  

Mientras  que  dos a n a l i s t a s  pueden no estar  de  acuerdo si l a  

fornbacidn de l a   g r d f i c a  es un d i a m n t e  o un tridngulo, o si el 

volurmn favorece un novimiento a l a   a l z a  o a l a  baja,  ya que 

depenclerd de l a  habilhdad o experiencia  del   enalista,   en cambio 

las   seiblor   generadas por l o s  prolrredios ndviles  son  precisas y no 

e s t d n   s u j e t a s  a n i n g h   t i p o   d e  poldmica. 

I 

8) DEFI N I  CION: 

Corn l a  prinrera palabra l o   i n d i c a ,   e s  un pronrrdio de un n h r o  

determinado  de  dins. Por ejemplo:  en un pm C l O  d i a d   d e l   p r e c i o  

de c i e r r e ,  el  c i e r r e   d e   l o s  últims 1 0  d i a s  se s m  y s0 d i v i d e  

entre  10. 
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El  tirlnino  &vi1 es u t i l i z a d o ,  porque  solanrente l a  informaci&n  de 

l o r  a t i m s  1 0  d i a s  es usada, y l a  base  de  datos que se va a 

proilrediar avanza  con  cada  nuevo  dfa  de  operacidn. 

La  manera nrds connin d e   c a l c u l a r  un pm, es aiiodiendo el c i e r r e  d e  

cada  nuevo d i a   a l   t o t a l   d e l  e i e r r e  de los tkltims 10 dias,  y 

sustraer elt c i e r r e   d e l  primer dia.  El  nuevo  total es entonces 

d i v i d i d o   a n t r e   e l   n b v r o   d e   d i a s   d o l  pm. 

E x i s t e n  m u c h a s  preguntas  sobre l a  rnejor manera d e   u t i l i z a r  los 

prolnedios ndviles,  por ejemplo: ¿De cudntos  diar se debe 

construir,   debe  ser  de  corto o d e   l a r g o   p l a z o ,   e x i s t e   a l g h  pm, 

que s e a  lnejor en  todas  las  acciones o por cada  accidn  individual.  

es el p r e c i o   d e   c i e r r e  el que se debe u t i l i z a r ,  es mejor utilizar 

d s  ,de un pm, qud t i p o  do pm es meJor, o x i r t o n  momentos on  qua l o s  

pm trabajan Alejor? 

La respuesta a l o  anterior  requiere  de mucha i n v e r t i g a c i ¿ n  y de 

una extersa  base  de  datos  para  evaluar e l  n b r o  de sehles 

generadas,  de  acuerdo  con  sus  reglas  de  operacign  para  determinar 

s i  s e   o b t i e n e n   u t i l i d a d e s  o pirdidas. 

C3 LOS PROMEDIOS MOVILES COMO SEGUIDORES DE LA TENDENCI Ar 

Su prdposito es i d e n t i f i c a r  o seí5alar el  inicio de una nueva 

tendencia, o que una vieja   tendencia  ha f i n a l i z a d o  o se ha 

revertido.   Sigue  e l   progreso  de   la   tendencia  por l o  que pueden 

s e r   v i s t o s   c o r n  UM l i n e a  d e  tendencia  curva; sin embargo,  no 

predice l;a accidn  del  nrercado do l a  misma manera que e l   a n d l i s i s  

de  formaciones.  El pm es un seguidor no un l i d e r ,  nunca a n t i c i p a  
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10s mvimientos  s610 reacciona a e l l o s  y nos d i c e  cuando una nueva 

tondencJ.a aparece  pero  solamento  derpdt  dol hecho. Pronodiando l a  

informacidn se produce una l i n e a  que hace d s  f d c i l   i d e n t i f i c a r   l a  

tendencia, por; s u   n a t u r a l e z a   l a   l i n e a  va detrds  del   precio   de   la  

acci6n.   El   retraso es reducido  con pm de corto plazo, aunque nunca 

puede ser  eliminado, es decir,  un pm de  corto  plazo seguird a l  

precio  d s  de  corca qua uno de largo  plazo. En c i e r t o   t i p o  d e  

nmrcado es d a  ventajoso  usar  los  de  corto  plazo y en otros el 

l a r g o   p l a z o   r e s u l t a  mJor. 

i 

D3 CON QVE PRECIO SE DEBE  CONZXRUIR  EL  PROMEDIO MOVI L 

Hasta ahora hems r e f e r i d o   a 1   p r e c i o   d e   c i e r r e ,   s i n  embargo, 

aunque es considerado el  nds importante  del  din y es 01 nds 

u t i l i z a d o ,  hay que tener  en mente que  algunos  analista  prefieren 

u t i l i z a r   o t r o  precio, a l g u n o s   u t i l i z a n   s u  punto -dio, e l   c u a l  

calculan  dividiendo el RdxiRoc) y el minim del  din  en dos; otros 

incluyen el precio  d e  c i e r r e  el ndxinro y el minim y l o   d i v i d e n  

e n t r e   t r e s .  O bien  uti1iza:n bandas del  dxim y del  minim 

separada-nte, l o  que r e s u l t a   e n  dos  promedios nrclviles. que a c t h n  

coma una zona neutra.  El  precio  de  apertura  tambien puede ser 

u t i l i z a d o .  

E> T I P S  DE  PROMEDIOS MOVILESr 

l. - Simple: E l  proaPdio  ndvil  simple o a r i t d t i c o  es el ndr CO&, 

pese a. que  algunos c r i t i c a n  !su val idez.  La prinmra c r i t i c a  es que 

tdlo  considera el n h r o  de  dias   del  pronredio & v i l ,  y l a  segunda 
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es que l e  da e l  mis- valor  a  cada  dla. En un prolnedio d v i 1  

simple  de 10 d í a s  sd10 se incluye l a   i n f o r m c i d n   d e   l o s   & t i n o s  1 0  

d i a s ,   y   e l  atinm d i a  tiene la  i d n m  inportancia q w  el  primro,  

ya que cada uno de e l l o s   r e p r e s e n t a  el  1 0  por ciento.  

2. - Ponderado: Con o b j e t o   d e   r e s o l v e r  el problema del  peso  re 

emplea e s t e  promedio & v i l .  Para c a l c u l a r l o ,  el c i e r r e   d e l   d i o  1 0  

o & t i n o   d i a  es multiplicado por 10, el noveno por Q, e l   o c t a v o  

por ocho y   asi   hasta  el  primero que se m u l t i p l i c a  por uno. E l  peso 

d r  importante se le  da a los p r e c i o s   d e   c i e r r e  d s  reciente.  La 

suma t o t a l  se d i v i d e  por l a  suma de  lor  multiplicadores 

ClO+Q+8+. . . +1=55>. S i n  enbargo, este prornedio ndvil  tampoco 

r e s u l v e   l a   c r i t i c a  de  que s d l o  considera el nthnero de  dias   del  

promedio ndvil .  

3.- Exponencial: Este promedio &vi1 r e s u e l v e   l a s  dos c r i t i c a s  que 

se l e   a t r i b u y e n   a   l o s  prolnedios & v i l e s   a n t e r i o r e s .  Por un lado, 

da un peso mayor a l a   i n f o r m c i d n  d s  reciente,  y por o t r o   l a d o  

i n c l u y e  en el cdlculo  toda l a  i n f o r m c i d n  con  que s e  cuente, l o  

que no necesariamente  implica que sea el nmJor. La fdrnnrla para 

c a l c u l a r  este promedio d v i l  0s muy complicada  y se r e q u i e r e   l a  

ayuda  de l a  computadora. 

REGLAS DE UTILIZACION  DEL METODO DE  PROMEDIOS  MOVILES.c*r) 

Las r e g l a s   d e   u t i l i z a c i d n   d e l   & t o d o  de pronredios ndviler  son 

s e n c i l l a s  y de fdcil aplicacidnr 



1 . -  Cuando se e s t i  en un nrercado a l c i s t a ,   l a   l i n e a   d e  prorredio 

& v i 1  LC) mueve por debajo  do l a   l i n e a   d e   m r c a d o ,   d e  l a  accidn, o 

del   bien  de  que se t r a t e  Cver g r i f i c a   n b r o  €0. 
2. - Cuando e x i s t o  un cruca  de   l ineas,   debe  estarse   alerta  pues 

puede ser una reihl d e  venta  Cver  grPfica n h r o  7) .  

3.- Si deepuds d e l  cruee, l a   l i n e a   d e  promedio ndvil   canhis SU 

tendencia, se confirma l a  venta  Cver   grif ica  ncbnoro 8)- 

4.-  Cuando se esti  en un nrercado b a j i s t a ,   l a  linea de pronredio 

n d v i l  se mueve por encima  de l a   l i n e a   d e  mercado, de l a   a c c i d n  o 

del bien  de que se t r a t e  Cver g r i f i c a  nionero Q). 

5.- Cuando e x i s t e  un cruce  de   l ineas  debe e s t a r s e   a l e r t a  pues 

puede s e r  m mnranto de compra Cver  grdfica n b r o  103. 

6.-  Si despuds d e l   c r u c e ,   l a   l i n e a   d e  pronradio & v i l  cambia s u  

tendencia,  se  confirma l a  compra < v e r   g r i f i c a  n-ro 1 1 3 .  

7. - Los pronmdios n d v i l e s   s e  pueden u t i l i z a r  para  conocer 

tendencias  prinurias,  cuando  son  prowdios  de perlodos largos  de 

tiempo  Cver  grdfica n b r o  12); o para  detectar raovimlentos 

secundarios  cuando  son periodos cortos  de  tiempo  Cver  grdfica 

n-ro 13). 

VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LOS PROMEDIOS MOVlLES (as) 

Las principalos   ventajas   del   s istema  de   tendencia   de  promedios 

& v i  1 es sona 

1. Los r i e s g o s   e s t d n   a u t o d t i c a m n t e   l i m i t a d o s ,  y l a s  
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perdidas usualnrente  pueden s e r  minimizadas. 

2. Las posiciones se e s t a b l e c e n   a u t o d t i c a n e n t e   e n   l a  

d i r e c c i d n  al e s t a b l e c e r  un nmvimiento sostenido, l o  quD t i e n d e  a 

nrsximizar l a s   u t i l i d a d e s .  

Las  principales  desventajas ron: 

l. Em periodos donde no hay una tendencia  definida y on 

periodos de mvimientos   errdticos,  se pueden tener pdrdidas 

i n e v i t a b l e s  por no abandonar o1 &todo  de  oparacidn. 

2. Aunque en el l a r g o   p l a z o  los resultados  t ienden a s e r  

p o s i t i v o s ,  el n k r o  de  operaciones  con  perdidas  tiende a superar 

a las  operaciones  con  util idad.  
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A N A L I S I S  

ANALISIS DEL IPYC Y DE LAS 
ACCIONES M A S  BURSATILES A TRAVES DE 

LA  TECNlCA  DE LOS PROFclEDlOS MOVlLES 

Para r e a l i z a r  el a n d l i r i s  d e  l a  Tdenica  del Prolnedio WSvi1, 

s e  tomardn en  consideraci¿n  las  24  acciones d e  b u r e d t i l e s   a l  

c i e r r e   d e l  a3b  de lQO1, del Mercado Accionarío Mexicano, l a s  

cuales son: 

l. - ALFA*A 1 3 .  - GCARsBcAl 

2.-  A?ASCBCA 14. - GIGANTE- 

3. - CEMEXeA 15. - GwExxco+AI 

4. - CIFRAeA 16. - KIMBEbA 

5. - CXFRA*B 17.  - )(ASECA+B2 

CS. - C I F R A 6  18. - PEiSOLEaA2 

7 . -  CMA 10. - sANLuIs*A2 

8- - COMERCI*B2 20. - T-A 

e. - CONTU 21. - TELMEX*A 

IO. - CYDSASA*A 22. - TELMEXeL 

11. - DESC*B 23. - TTOLMEX 

12. - FEUSA 24. - VITRO 

Por a t i n o ,   s e   r e a l i z a  el a n d l i s i s   d e l   i n d i c o  d e  precios y 

c o t i z a c i o n e s .  E l  periodo comprendido  en e l   a r r i l i s i s ,  va de enero 

de IOQl a i n i c i o s  de marzo de  1882. 

En cada una de l a r  emisoras t o  r e a l i z a  un brevo a d l i ~ i o ,  r o i  



co- l a  presentacidn  de los distintos  grdficom. Se presentan  para 

cada  accidn  cuatro  tablas,  on las dos  prirrras so realiza el 

a d l i s i s  basdndonos bicarrente  en l a  s e h l  que presentan los 

proredios   &viles   de  2S y SO dias, tomando corn  datos la  se%l 

Ccolrpra o venta). la  fecha  en que se presenta, el precio   del  

t i t u l o ,  el precio  d x i r ,  o minim hasta el cual  llega el valor  

dempds  de  cada seiTnl, a s i  corn l a   v a r i a c i h  porcentual  entro el 

precio  de  conpra y venta a l a  presentacidn  de l a  sefiP1. 

En las dos irltinms t a b l a s  presentanros una sinulacidn  de  una 

inversidn, donde tenewmr un c a p i t a l   i n i c i a l ,  una inversidn  neta, 

resultado  de  descontar el l. 5k de  comisidn por concepto  de 

interlnediacidn  en compra y venta  de  acciones, asi  CO- la orden 

Cconpra o venta), l a  fecha  en que se presenta, el  precio   del  

t i t u l o ,  y el  n b r o  de  acciones que se pueden adquirir  en el  caso 

do orden de compra Cinvrrmiin nota X precio dr La aceion) o vendor 

en  caso  de  orpen  de  venta. La orden d e  compra o venta  va a e s t a r  

determinada por los promedios ndviles  de éS3 y 50 dios, para el 

caso  del  pronredio & v i l   d e  25 d i a s  tomanrzs l a  fecha  de l a  s o h 1  y 

l a  orden l a  establecemos  diez  dias  despdc,  siempre y cuando el 

precio  de la accign  s0a inferior Corden de venta) o superior 

Corden  de  corpra) a l  pn de 25 durante el lapso  establecido  Cdiez  

dins).  Para el caso  del  prollledio & v i 1  de 50 considerams un lapso 

de 20 dias,   &to  debido a que el  pm de SO es -nos s e n s i b l e  a los 

cambios  que uflo de 25, por l o  que el cambio  de  tendencia se da nds 

ripido  en el  prolnedio &vi1 de 25 dias.  

I 



En el g r d f i c o  n b r o  14 podema  observar el desenvolvimiento 

de ALFA con  pronedio &vi1 de 25 puntos. En los primeros  cuatro 

meses del  aiio de lQQ1, l a   a c c i d n   d e  ALFA se mantuvo por a r r i b a  

de s u  PM de 25 puntos, y no es hasta  mdiados  de  abril  cuando l a  

accidn  coloca SU precio  por debajo  de SU pronedio &vil y da la 

s e h l  de  baja que se confirma  posteriormnte  al  cambiar e l  

m v i  mt ento  de PM de 25 puntos. 

Por otra  parte,  podems  observar que se presenta una etapa 

de l a t e r a l i d a d   e n t r e  los wses d e  junio y octubre  de 1-1; 

s i t u a c i d n  que s e  puede apreciar mejor en el g r d f i c o  No. 15 donde 

el precio  de  cierre  atravieza  constantemente el PM de 25 puntos, 

l o  que  provoca un a l t o  grado d e  incertidumbre  acerca  de la 

tendencia  futura  de l a  accidn y; por l o  tanto, un a l t o   r i e s g o .  

No es hasta mediados de  octubre  cuando se confirma l a  compra 

de l a  accidn,  llegando dsta a  subir  cerca  de un SOX en un c o r t o  

espacio da  tiempo. S i n  enbargo,  a nrediados de noviembre l a  

accidn  sufre  un a j u s t e  que  hace  que  dota SO coloque por debajo 

d e  B U  PM de 25 puntos  Cver g r d f i c o  No.16>, s i t u a c i d n  quo se 

mantiene  aproximadamente un -s. Y a f   i n a l e s   d e l  a h  de 1 QQl , el 

precio  de l a   a c c i d n   c r u z a  el PM de 25 pts.  y se coloca por 

encim d e  d l ,  dando soh1 de compra que se confirnu 

posteriormente  con un cambio  en el PM de 2s a l   a l z a  y un f u e r t e  

increnrento  en el p r e c i o  da la accidn. 



A inicios de u r z o  de 1982, l a  accidn  presenta UN s e n s i b l e  

baja  que hace que el p r e c i o   v i o l e  l a  l i n e a   d e l  Pronedio M v i 1  de 

25 y 50 pto.  Cver Grdfico No. 17); por lo que es p o s i b l e  quo l a  

rcci¿n tenga un fuerte a j u s t e  dospuds de hatmr incrrllrntado mu 

valor  en ndr de un 100% durante el  periodo d e  estudio. 
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ALFA*h 

Anal lsis con Promedio *vi1 de 25 

ORDEN F E C H A   P R E C I O   I N V .   I N I .   I N V .  NET N o .  ACC. 

I N I C I O  28/12/90 17000 100’000,OOO Q6’500.000 5794 

SEñAL 084 2/91 18550 1 07 ’ 480,882 1 O5 ’ 868, f368 5784 

COMPRA 12/06/91 22200 105 ’ 868,668 1 04 ’ 280,830 4687 

VENTA 25/08/91 20400 Q5 ’ 825.452 94 ’ 388,070 4687 

COMPRA 24/10/91 25700 84 ’ 388 070 Q2 872,249 361 8 

VENTA 08/12/81 24700 88 ’ 354,652 88’014.338 3818 

COMPRA 08/01,42 30300 88’ O1 4,332 86’894,117 2861 

I ALFA*A 

AnAllsis con Promedio Mdvi 1 d e  E30 

ORDEN FECHA  PRECIO  INV.  INI. INV.  NET N o .  ACC. 

I N I  C I  O 28/12/QO 1 7000 1 O0 ’ 000.000 98’500,000 8784 

VENTA 28/05/91 1 8200 1 O5 * 452, QQl I 03 ’ 871 , O00 5794 

COMPRA 27/06/81 20300 103’  871  ,147 102’ 31 3,080 S040 



A P A S C h A  en  los  pritmros mses do 1001 t w o  una c l a r a  

t e n d e n c i a   a l c i s t a   a l   e s t a r  el p r e c i o   d e   c i e r r e  por arriba  de   su 

PM de 25 y 50 pts.  Cver  Grdficos 18, 18 y 203. A lrpdiados de 

a b r i l ,  el crecimiento  de  la   accidn  fue m& lento,  con  constantes 

novidentos   secundarios  a l a   a l z a  y a l a  baja, pero manteniendo 

su nvsvimíento primario a l a   a l z a .  

En estos  constantes movimientos secundarios el p r e c i o   d e   l a  

accidn se l l e g a  a colocar  una y o t r a   v e z  por abajo  de   los  PM, 

por l o  que l a s  seíhles de  venta  son  constantes, aunque, durante 

e1 periodo estudiado no se confirma ninguna d e   e l l a s .  

Por otro  lado,  a principios  de marzo de 1982, el  precio  de 

l a   a c c i d n  se coloca por debajo  de SUS PM de 25 y SO días, por l o  

que se presenta una s e h l  de  venta  quo puode confirmarse  en  los 

d í a s   s i g u i e n t e s   d e  marzo o a b r i l  si l a  tendencia  del PM de 

d i a s  cambia  de l inea.  

i 



GRAFICO NUMERO 18 
13 1 



GRAFICO NUMERO 19 



GRAFICO NUlMERO 20 

2 

u 

I 

Q5 

O 

-ai 1 I 





ANALIST!; DE LA ACClION RPASCO+A IJTTLIZANDlI  PROMEDID MOVIL DE 50 

" ~ "_"" "- " _ 
. ... 

PREC10 VAR. % BAJA  HASTA SlJ6IDA HAST6 
. - ," ". " . ." - - "_ 



APASCWA 

An4lisis con Promedio Mvi1 de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O I N V .   I N I .   I N V .  NET No. ACC. 

I N I C I O  28/12/90 5230 100'000.000 88' 500.000 I 8834 

VENTA 20/06/91 8430 1 58' 767,686 156' 380.171 18834 

COMPRA 12/07/81 8805 156'386.171 154 040.379 15552 

VENTA 08/08/81 8805 138'488.590 136'411.270 15552 

COMPRA 05/08/81 8430 136'411,270 134'365.101 14248 

VENTA 1 7/12/el 10300 146'761,459 144'500,035 14248 

COMPRA 08/01  /82 11 400 144 330,035 142' 381 ,834 12480 

APASCMA 

AnAlísis con P r o m e d i o  M v i l  de BO 

ORDEN FECHA PRECI O INV.  INI. INV.  NET N o .  ACC. 

I N I C I O  28/12&0  5230 100'000,000 88'500.000 18834 



En l o s   G r i f i c o s  21 y 22 podems  observar COILI e s t a   a c c i d n  se 

n r n t w o  por espacio  de  5 pses  por arriba  de s u  PM de 25 puntos 

y por l o  tanto, s u  t e n d e n c i a   a l c i s t a  fue muy c l a r a .  A i n i c i o s   d e  

junio da una sda1 de  venta que M es confirnuda,  ya que se 

presenta un periodo  de a c d a c i d n  donde l a  incrrtid-re  se 

s o s t i w w   p o r , e r p a c i o   d e   t r e s   m s e s  y d i o .  

No es hasta nKrdiados de  octubre donde l a   a c c i c h   c o n s o l i d a  s u  

tendencia   alcista;  aunque l l e g a n  a presentarse seibles de  venta 

a   f i n a l e s   d e l  aiio de 1001; s l n  e d a r g o ,   d s t a s  nunca l l e g a n   a  

confirmarse. Y para l o s   p r i m r o s   d i a s  d e  mrzo de 1892, l a  

acci¿n  presenta un peque% a j u s t e  que c o l o c a  su precio  cerca  de 

l a   l i n e a  de  tendencia y de PM de 25 puntos (ver grdficos 21 y 

23>, por l o  que hay que e s t a r  nrry atentos,  ya que si se l l e g a  a 

colocar por debajo d e  e s t o s  dos indicadores,  puede  presentar un 

un f u e r t e   a j u s t e  que se   confirmaria   al   v iolar  s u  PM de 50 

puntos, e l   c u a l  es s u  principal  nivel  de  soporte. 
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CEMEXrA 

A n d l i s i s  con Promedio M v i l  d e  25 

ORDEN FECHA  PRECI O I N V .   I N I .   I N V .   N E T   N o .  ACC. 

I N I C I  0 28/12/QO QQ85 100' O00 O00 88 500 O00 8855 

VENTA 15/08/81 32900 324 227.11 4 31 8' 363,707 8855 

COMPRA 1 O/OQ/Ql 34000 31 8.363.707 31 4 ' 573,251 8252 

VENTA 1 Q/l2/Ql 41 600 378 ' 338,332 373 ' 648,257 8252 

COMPRA 08-'01 /Q2 48500 373'  648.257 368' 043,534 7588 

CEMEXrA 

AnAlisis c o n  P r o m e d i o  Mdvil d e  50 

ORDEN FECHA PRECI O INV.  INI.  INV.  NE'S N o .  ACC. 

I N I  CI O 28/12.40 8885 100' 000.000 88 ' 500.000 886% 



E l  Grdfico No. 24 nos presenta el  desenvolvimiento de l a  

accidn CIFR#A. Durante el periodo de  estudio;  en dl se puede 

apreciar que el  precio de la   accidn  presenta  en los prilreros 

-res del aí%o de 1-1 una clara  tendencia  alcista,   presentdndore 

l a  primera se%l de  venta a finales del IRE de junio Cver 

g r d f i c o  No. 253, sin confirmarse  en ningtfn mmento. 

A f i n a s   d e l  0% de lQQ1, C I F W A  a t r a v i e z a  por una etapa de 

lateralidad,   en la c u a l ,   l a   a r c i ¿ n   f l u c t b   e n t r o  los 8 3,000 y 

$ 3,600; y no e s   h a s t a   i n i c i o s  d e l  presente 9% cuando l a   a c c i d n  

rompe el periodo  de a c d a c i d n ,  logrando un f u e r t e  avance; e s  

d e c i r ,  se sit& muy cerca  de un precio d e  $ 8,500, con ello s e  

violan  en  enero sus n i v e l e s   d e   r e s i s t e n c i a   a 1   r e c u r r i r   a l  PM de 

25 y 80 dias,  y c o n   e l l o ,  se da l a  pauta  para confirmar s u  

compra en  enero. 

! 

I 



S 

4 5  

4 

GRAFICO NUMERO 24 
CFRAsA 



GRAFICO NUMERO 25 
CPJW*A u ,  1 4 S 1  



GRAFICO NUMERO 26 

1 

B D E F M A M J   J A S Q N B l E F  



......... . 

. .  

... 



C I  FKA*A 

Andlisir con Promedio Mdvil de 25 

ORDEN F E C H A   P R E C I O   I N V .   I N I .   I N V .  NET No.  ACC. 

~~ 

I N I C I O  

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

28/12/30 

24/06/81 

15/07/81 

OQ/lO/Ql 

25/l 0/81 

0211 2A1 

14/01 /82 

1570 

2600 

3270 

3500 

3690 

3500 

3830 

100'000.000 08'500.000 62738 

163'121 ,019 160'674,204 62739 

160' 674,204 158' 864.081 48388 

169'395.816 166'854.878 48399 

1 66 ' 854,879 1 64 ' 352,055 44540 

155'889,483 1S3'551 ,141 44540 

153'551,141 1 51 ' 247.874 39480 

C I  FRA*A 

Analisis con promedio m6vi1 de 50 

ORDEN FECHA  PRECIO  INV.  INI. INV.  NET N o .  ACC. 

" 

I N I  C I  O 28/12/90  1570 1 00' 000.000 Q8 ' 500.000 62739 

VENTA 1 8/12/91 3400 213'312.000 210'112.420 62738 

COMPRA ' 3 0 A  y82 41 O0 210'112,420 206'Q60.734 50478 



En el  Grdfico No. 27 podems  observar l a  actuacidn  de 

C I F W B ,  l a  cual se analiza  con un ProRledio & v i 1  de 25 d i a s  y 

bandas a l  10%. Es evidente  que e n   l o s  primeros 5 meses de  IQQl, 

l a   a c c i d n   f l u c t u a   e n t r e  el PM de 25 pts.  y SU banda de +IO%; y 

no es hasta el  s e x t o  A L ~ S  Cjunio1 cuando l a   s i t t m c i d n  cambia, 

co~ocdndose el p r e c i o   d e   l a   a c c i d n  por debajo  de SU PM de 25 

puntos, y c a s i   l l e g a  a t o c a r   l a  banda de -10%. Por otra  parte,  

aunque l l e g a  a estar   abajo  del  PM de 50 d i a s  Cver g r d f i c o  2Q>, 

nunca se confirma l a  venta  ya que e l  PM de 50 pts.  no cambia SU 

nmvimiento  ascendente. 

CIFRA*B atravezd por una etapa  de   lateralidad de c a s i  seis 

meses, rompidndda a nrediados de  enero  de 1982, donde e l   p r e c i o  

de l a   a c c i d n   e n   c o r t o  tiempo l l e g a  a colocarse  ligeramente 

a r r i b a  d e  l a  banda de +IO% CPM de 251. 

A s i  pues, en el Grdfico No. 28 podems  observar  corn l a  

accidn de CIFRA*B a i n i c i o s  de  febrero  sufre un f u e r t e  

increnrento a1  tener una d i f e r e n c i a   e n t r e   e l   p r e c i o   d e   l a   a c c i d n  

y s u  PM de 25 d i a s ,   d i c h a   d i f e r e n c i a   s e   d i o  por a r r i b a   d e   l o s  

$ 1,000; e s t o   q u i e r e   d e c i r ,  que e l  pr-ecio  de l a   a c c i d n   e s t d  

cerca  del  20% arriba  de s u  PM de 25, l o  que denota un a l t o  grado 

de  sobrovaloracidn  de  dicha  accidn. 

Si realizaims UM comparacidn  de s e b l e s  de compra que nos 

dan t a n t o  el PM de 25 y SO d i a s ,   p o d e m s   s e h l a r r   D e s p d s   d e l  

periodo  de  lateralida¿, el PM de 25 y 230 nos  dan l a  s e h l  de 



compra a f i n a l e s   d e  lQ01, e s t o   q u i e r e   d e c i r ,  que l o s   p r e c i o s  

f l u c t h n   d e n t r o   d e  un rango en un determinado  lapso  de tiempo. Y 

en  dicho  periodo  los pronredios a d v i l e s   t i e n d e n  a ser   s imilares  

Cver Graficos  27 y 2W; por o t r a   p a r t e ,   l a   c o n f i r i l u c i d n   d e   l a  

venta se da d e  rdpida  en e l  Pm de 25 dios  debido a que es d r  

s e n s i b l e  a l o s  cambios. 



"- 









C I  FRA*B 

Andliria con Promedio M v i l  de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O INV.  INI. INV.  NET No. ACC. 

COMPRA 28/12/so 1650 100' 000.000 88' 500.000 5-87 

VENTA 24/06/81 2800 167'181 ,515 164 644,242 88897 

COMPRA 17/07/gl 3770 164' 644,242 162' 174. S78 4301 7 

VENTA 28/08/81 3840 165'185.778 162'707,QQl 43017 

COMPRA 23/09/81 4160 162' 707, QQl 1 60 ' 267,371 38826 

VENTA 22~1  O B 1  3880 Y 52' ES62.209 1 50' 273,776 38528 

COMPRA O Q / O l  /92 4100 180' 273,776 1 48' O1 8 ,  670 361  02 

C I  FRA*B 

Andlisis con Promedio M6vi 1 de 50 

ORDEN FECHA  PRECIO  INV.  INI. INV.  NET N o .  ACC. 

I N I C I O  28/12/90 1680 100' 000,000 Q8' 800.000 5-87 

VENTA 17/12/91 3600 21 4 * 909. OQI 21 1 688,485 8-87 

COMPRA 2Q/Ol/s2 4200 21 1 ' 686.455 208'510.173 4-48 



I 
CIFAR+C 

I 

E l  G r J f i c o  No. 30 nos presenta  el   desenvolvimiento  de 

CIFRAK  con PM de SO d i a s .  Y on el g r d f i c o  No. 31 se evidencia 

que sdlo en  cuatro  ocasiones el p r e c i o   d e   c i e r r e  OS i n f e r i o r   a 1  

PM de !SO dias; esto quiere d e c i r  q u e  se presentaron  cuatro 

sehlrs de  venta pero ninguna l l e g d  a c o n f i r w r t e .  

Por otra  parte.  o1 Grdfico NO. 32 ,  en e1 cual se elplod un 

PM de 80 puntos,  tan solo se presenta una s e h l  de  venta, la 

cual e n  ningh m m n t o  se c o n f i r m .  E l  PM de 80 pts.  por s e r  un 

indicador a l a r g o   p l a z o  nos s i r v e  para  determtnar l a   t e n d e n c i a  

p r i m r i a   d e  una accidn, l a   c u a l ,   e n  e1 caso de  CIFRAK, es a la 

a l z a ;   r i t u a c i d n  qw confirma l a   l i m a  de  tendencia  CRegresidn 

Linea13 obtenida a travds  de l a  fdrmula de minims cuadrados y 

la fdrmula  de l a  linear Y- a+bCx>; donde: 

a es la ordenada a1 origen; 

b es l a  pendiente o l a   v a r i a c i d n   d e  un periodo a otro; y 

X es el periodo a pronosticar. 

Durante el periodo  de  estudio, l a   a c c i d n  se ha increnrentado 

cerca  de un 270%, l o   c u a l  es b a s t a n t e   a t r a c t i v o  si 10 comparanms 

con un costo  de  oportunidad; es d e c i r ,   i n v e r t i r  el dinero  en 

Cetes, o bien  tener el  dinero  en el Banco, que en l a   a c t u a l i d a d  

o f r e c o  una t a s a   d e   i n t e r i s   r a q u í t i c a  e i n s i g n i f i c a n t e  comparada 

con e1 rendimiento que ofrecid  CIFRAK. 
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CI F R A r C  

AnAlisir con Promedio Mvi1  de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O I N V .   I N I .   I N V .   N E T   N o .  ACC. 

I NI C I  O 28/12/90 1980 100' 000.000 88'500.000 62342 

VENTA 24/06/91 2430 151 ' 709.760 1 40'  434.1 1 4 62342 

COMPRA 15/07/81 3120 194'434.114 181'517.602 61384 

VENTA 07.4 O/Ql 3340 205 ' 022,560 201 ' 847.222 61 384 

COMPRA 21 /1 0/8l 3Q00 201 ' Q47.222 1 Q8 ' 91  8.01 3 55255 

VENTA 06/12/el 3400 1 87'  867,000 189'  048,885 55253 

COMPRA 1 Of01  /s2  3780  185'  048 885 182'  273.260  48820 

C I   F R A C  

A n a l i s i s  con Promedio Wvi1 de 50 

ORDEN FECHA PRECI O I N V .   I N I .   I N V .  NET No. ACC 

~~ ~ ~~ ~~~ 

I N I  C I  O 28iI2/QO  1580  100' 000.000 98'500.000 62342 

VENTA 23/1 241 3400  21 1 ' 882,800 208' 783' 358 62342 

COMPRA 28/01 A 2  4030  21 1 882,800 203' 561  ,608 51 030 

i 



Cm a l o   l a r g o   d e l   p e r i o d o  de e s t u d i o  ha presentado una 

s e r i e   d e   a l z a r  y bajas,   existiendo un a l t o  grado  de 

incertidumbre  acerca d e l  desenvolvimiento  futuro que pueda tener 

el precio   de   esta   accidn;   inclusive,  se puede  hablar  de un 

posible  periodo  de  lateralidad que dura  todo 1001, donde el 

precio  fluctria  dentro d e  las S 1,600 y S 3,250. 

Pasando a l   a n d l i s i e   d e l  PM d e  SO pts.  CGrdfico 33>, poderos 

observar que se da una s e h l  de  venta  en l a  &ltima semana de 

a b r i l ;   s i n  enbargo, d s t a  se confirnrP dos semanas despuds,  ya  que 

CWA ha bajado  cerca  del 30% Cdemariado tarde>. Por otra  parte,  

l a  seíbl de compra se da e n   l a  &tinu semana de mayo y se 

confirma  dos semanas d e s p d s ,   y a  que l a  a c c i d n   e s t d  SOX por 

a r r i b a  da su PM de 50 pts.,   y  empieza a descender, por l o  que l a  

s e h l  l l e g a  demasiado tarde  y  .la  pdrdida es i n e v i t a b l e .  

A f i n a l e s   d e  julio se presenta una s e h l  de  venta, l a  cual 

se confir-  una semana 4 s  t a r d e   a l  cambiar  de direccidn el PM 

de SO pts.,   ya que l a   a c c i d n  ha bajado  cerca  del is%, l a  

confiraucidn, aunque se presenta un poco  tarde, so puede 

considerar  aceptable  ya que l a  acci¿n  posteriorRlente  descendid 

cerca  de  un 20%. 

A i n i c i o s  d e  octubre  de 1991, l a  a c c i d n   c a d e n z a   a  subir 

fugrtenrente  presentdndose una s e h l  de compra a Rlediador de 

octubre, l a   c u a l  se confirma l o s  primeros dfam de  noviembre. Y 



si SO hace el a d l i s i s  de  que si l a  compra SO hubiera  realizado 

cuando  ocurrid l a  s e h l  de  conpra, el  inversionista  hubiera 

ganado, hasta inicios de marzo de 1882, el  54% y si se hubiera 

guiado  cuando s e   d i o   l a  confirmacidn, talnbidn hubiera  percibido 

un rendimiento  cercano  al  54%. 

Por otra  parte,  el  Grdfico No. 34 nos  muestra e l  

desenvolvimiento  de CMA con bandas a l  10%. Como podemos observar 

se presenta una reital  de  venta  en  los prinreros d i a s   d e   a b r i l   d e  

1991, c o n f i r d n d o s e  a f i n e s   d e l  mismo mes, momento iddneo  para 

vender e l   t i t u l o   y a  que sufre posteriornente una fuerte   baja,  

a s i  es como el p r e c i o   d e   c i e r r e  se mantiene d s  de un IIVS C a b r i l  

y mayo) por debajo  de  su PM de 25 puntos, s i t u a c i d n  que s e  

aprecia  claranrente  en el  Grdfico No. 35. 

A f i n a l e s   d e   l a   t e r c e r a  semana de mayo se presenta una s e í h l  

de  conpra, l a   c u a l  se confirma  despuds  de que CHA ha s u f r i d o  un 

impresionante  increnrento  en el arden  del 68% en  poco d s  de una 

semana, por l o  que si el i n v e r s i o n i s t a  se hubiera  esperado a l a  

confirmacidn  para  adquirir l a  nccidn, &te l a  hubiera comprado 

en el  i n i c i o   d e  un nrovimtento a l a   b a j a .  Conm se puede observar 

en el Grdfico 34, a f i n a l e s   d e   j u n i o  r e  observa una s e h l  de 

venta, l a   c u a l  no es confirmada  en ningirn "rito; y no es hasta 

mdiados  de  julio cuando s u   p r e c i o   v i o l a   s u  PM de 25 pts.  y se 

da l a  seíhl de venta, que es confirmada  en l a  semana s i g u i e n t e  a 

l a   a o h l ;   a s i  es como a partir   de  ese nronento, l a   a c c i d n  

presenta una tendencia a la   baja   con  duracidn  hasta  -diados de 



octubre; es decir,  cuando comienza M mvimiento a l a  alza para 

colocarse por encima de s u  PM en unos cuantos dins y confirmando 

l a  compra a i n i c i o s  de novienbre. 



, 
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CMA 

AnIplisis con Promedio Mdvil d e  25 

ORDEN FECHA  PRECI O I N V .   I N I .  I NV. NET No. ACC. 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

28/12/90 

18/02/91 

22/03/Q1 

02/05/91 

07/06&1 

29/07/Q1 

24/1 O r a l  

1 Q/l2/91 

14/01 /S2 

2600 

21 80 

2260 

2OQ0 

3020 

2500 

2200 

2500 

2600 

100'oO0.000 

82 ' 588,462 

81 ' 348.835 

74 * 401 ,858 

72 ' QQO ,428 

59' 51 6,202 

58' 623.45Q 

65'618.304 

64 * 834.029 

88'500.000 

S1 ' 348.635 

80' 1 2Q. 380 

72 ' 890.42Q 

71 895.572 

58 683,458 

57' 744,107 

64'634.029 

63'664.519 

37885 

37885 

35455 

35455 

23806 

23806 

26247 

26247 

24486 

CMA 

AnAlisis eon Promedio Mdvil d e  50 

ORDEN FECHA  PRECI O INV.  INI. I N V .  NET N o .  ACC. 

I N I  C I  O 284 2/80  2800 1 O0 ' 000.000 Q8'500.000 37885 

VENTA 17/05/81 1800 68'192,300 67' 168,423 37885 

COMPRA 23/06/Q1 2880 67' 169.423 66 ' 1 61 ,888 22Q73 

VENTA 22/08/91 2200 50' 540,326 48'782,521 22973 

c ")8/11 Al 2870 48 ' ?A%. -21 48 ' 228. O56 1 6828 



A nodiados  de julio sa presenta una seíbl de vanta Cver 

Grdfico No. 36>, la cual  se  confirma  a  inicios de agosto de 

lQQ1, cuando el ?M de 2s d i a s   c r u z a   l a  linea de  tendencia y 

comienza una baja  de d s  da dos  mases. 

Por los prínvros  dias de octubre al precio d e   c i a r r r   s e  

c o l o c a  por encimm del PW de 2S pts. ,  dando una s m % l  do  compra 

I n  cual sa Confirma a f i n a l e s  do octubroj  postoriorrsnto se 

presentan  dos reíbles de  venta: una lor priwros d i a s  de 

diciembre y la o t r a  a i n i c í o s  de febrero de 1882, l a s   c u a l e s  

nunca se confirmaron. 

Desde la fecha de confirmcidn  de  la colapra harta inicios de 

marzo de lQQZ, l a   a c c i d n  hs tenido una alza del 86%. Por otra 

parte,  en 01 Grdfico 37 podrms  observar  corn el PW do SO puntos 

nos da l a s   s e í b l e s  de compra y venta y confirmmciones 4 s  tarda, 

por l o  que se logra minimizar lar pdrdidas y maxímizar l a s  

ganancias. 
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COMERCI *B2 

Anal 1 sis  con Promedio M v i  1 de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O I N V .  INI. I N V .  NET No. ACC. 

-~ ~~~ 

COMPRA 25/04/81 1970 100' 000.000 98' 500.000 50000 

VENTA 88/06/81 1880 84 ' 000.000 92 ' E590.000 50000 

COMPRA 16/10/81 2080 ea' 590,000 Ql ' 201 . I BO 44272 

COMERCI *B2 

Anzílisis con Promedio M6vi1 de 50 

ORDEN FECHA  PRECI O INV.  INI. I N V .  NET N o .  ACC. 

I N I  C I  O 25/04/81 1870 100' 000,000 Q8'500.000 50000 

VENTA 10/08/81 1840 82'000.000 80 ' 770 O00 50000 

COMPRA 11/11/81 2450 80'770.000 78'558,450 32473 



La accidn  de CY- presenta un f u e r t e   i n c r e u n t o   e n  el 

prirer   senestre   de  1001, pero, s i n  embargo, en un s o l o  llcS l a  

accidn bajd g r a n   p a r t e   d e   l o  que se habia ganado en los Rses 

anteriores.   Posteriorlrmte,   atravieza por un p a r i d o  de 

l a t e r a l i d a d  que  va  de agosto  de  1981 a febrero  de  1882  Cver 

Grdf i c o  No. 38 y 413. 

Podrianos  decir que en el priner   serestre   de  1001 el  

indicador  de PM de 28 d i a s   d i d   r e s u l t a d o s   m a g d f i c o s ,   s i n  

embargo, en el  segundo  serPstra, se presentaron un s i n   n h r o  da 

seibles de compra que n-a se confirmaron  debido a l  periodo  de 

l a t e r a l i d a d  que presenta este t i t u l o ,   s i t u a c i d n  que  confirma l a  

l inea  de  tendencia.  

h i  tenenos que, se presenta una s e h l  de compra a rurdiados 

de marzo, c o n f i r d n d o s e  unos d i a s  nds tarde. A i n i c i o s  y 

mediados de mayo se presentan s e h l e a  de  venta, l a s   c u a l e s  no 

son  confirmadas; y el  t i t u l o  sube rdpidairrente d e   l o s  X 11,000 a 

los X 10,000 que presenta a i n i c i o s   d e   j u n i o .  A partir   de   ese  

momento e l   p r e c i o   d e   l a   a c c i d n  comienza a tener una fornscidn  de 

bandera a l a  baja, que vio.La e l  PM de 25 pts.  a f i n a l e s   d e  

junio, dando s e h l  de  baja y, en  consecuencia, l a  venta  del 

t i t u l o  de  crddito,  situacidn que se confirma en l a  priraera 

semana de j u l i o ,  donde l a   a c c i d n  comienza un fuerte  descenso  del 

25% en  tan  solo  dos BBIWMS. Y es p a r a   f i n e s   d e   j u l i o  cuando 

comienza un periodo  de  lateralidad, el c u a l   p e r s i s t e   h a s t a   l o s  

1 



pri-ros d i a s  d e  marzo d e  1882. 

En el  G r i f i c o  No. 40 podems observar que e1 PM de SO d i a s  

M resulta  iddneo  ya que l a  confirmacidn de  venta se da hasta 

que CYASISA ya e s t i  en el periodo  de   lateralidad y la rccidn ha 

bajado de los S I O ,  O00 a los X 12,000. 
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CY TEASA 

Anal isis  con Promedio M v i  1 de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O INV.  INI. I NV. NET N o .  ACC. 

~ ____ ~~~~ 

I N I   C I  O 28/12/80 I 1  650 100'000.000 88'500.000 8455 

VENTA IS/OB/Bl  14000 118'369.088 116'893.982 8456 

COMPRA 30/05/81 16400 ll6'5Q3.582 114'844.85Q 7003 

VENTA 05/07/81 17000 118'046.202 117'280.5588 7003 

COMPRA 26/11/81 13200 117'280.5Q8 115'501.888 8750 

1 

VENTA 28/01/82 13500 118'126,727 116'3Es8,826  8750 

CYDSASA 

Anrlilisis con Promedio MCSvil de 50 

~ ~~ 

ORDEN FECHA  PRECIO  INV. INI. INV.  NET N o .  ACC. 

~~~ ~ ~ ~ ~~~ 

I N I  C I  O 28/l 240 1 1850 I 130 ' 000.000 98 ' 500.000 8455 

VENTA 09/08/91 12800 108'223,176 108'588.828 8455 



COnTRL 

CONTAL es cma de  las   acciones que d s  han subido  dontro  dol 

ppriodo  de  estudio;   asi  pues, s u  p r e c i o  a principios de 1881 e r a  

de 83,000, para s i t u a r s e   e n  e1 orden  de  los S 13.500 a 

principios   de  marzo de  1892,  dicha  variacidn  reprosenta un 

i n c r e m n t o   d e l  350%. 

¿Pero qud t a n t o  se pudo haber  rnejorado oste  rendimiento si se 

h u b i e r a   u t i l i z a d o   l a   t d c n i c a   d e l  Promedio n d v i l   s i n  tomar en 

cuenta el costo  de  oportunidad y l a   c o n i s i ¿ n  por  compra y venta 

d e  acciones? 

Suponganws que a inicios de  1881  disponenms  de S 100'000,000 

y decidimos  invertirlos  en  acciones  de CONTAL, y considerando 

que cada  accidn  estd  cotizada  en X 3,000, entonces  adquiririanws 

33,333  t i tulos.  Las  primeras seibles de  venta  se  presentan a 

mediados y f i n a l e s   d e   a b r i l ,   p e r o   d s t a s  no se confirman  Cver 

Grdfico 43); a mediados de junio se presenta  otra  seaal,  pero  a1 

i g u a l  que l a s   a n t e r i o r e s ,  no se confirma. Y no es h a s t a   f i n a l e s  

de julio cuando se presenta  otra s e h l  de  venta, la cual  es 

confirmada a mediados de  agosto, donde podenws vender e1 t i t  ulo 

en 8 10,500, que multiplicados por las  33,333  acciones,  nos  da 

un t o t a l   d e  I 348' Q06,SOO. 

P o s t e r i o r m n t e  el t i t u l o   a t r a v i e z a  por un periodo  de 

l a t e r a l i d a d   d e  d s  de  c inco meses y no es h a s t a   i n i c i o s   d e  1982 

cuando se conf'irnra una de  las   tantas   sei iPles   de  compra que se 



presentan  durante el periodo de  lateralidad; donde l a  accidn se 

pwde  adquirir   en S12,200, en este caso adquirimos 28,688 

acciones, para tener  que a i n i c i o s  de mrzo el precio de CONTAL 

es da 8 14,000, por lo que acabrrianas  teniendo S 401 '632, OOO, 

l o  que s i g n i f i c a r i a  M r e n d i d e n t o   d e l  30.63%, osto es, d e j a w s  

de  obtenor 8 48'370,000 en este caso por u t i l i z a r  el  PM de 25 

d i a s  si utilizrms M c o s t o  de  opartunidad d e  10X durante el 

lapso  de   lateralidad,  tenems que los resultados  hubieran  sido 

l o s   s i g u i e n t e r r  

1 

C344'886,SOO X l. 10.) = S 384*QQ6,150 

Por l o  que hubidrams  podido  adquirir C384'QQ6,150 0 12,200> 

igual a 31,557 acciones;  para  tener a i n i c i o s  de wrzo de 1882 

un t o t a l  da 0441'7Q8,000, a b   a d ,  hubidrams  dejado  de 

percibir  S8'202.000, lo qua representa el 8.2% de la inversi¿n 

i n i c i a l .  

Por o t r a   p a r t e  el  PM de 50 d i a s  CGrafico 42) nunca nos 

c o n f i r m  s e h l  alguna. 
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CONTAL 

Adlisis con Promedio Mt5vi1 de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O I N V .   I N I .   I N V .  NET No. ACC. 

I N I  C I  O 28A 2/80 3030 100'000.000 Q8'500.000 32508 

VENTA 08/08/81 9676 314'~74.800 308'787.178 32-8 

COMPRA 05/08/91 108SO 308'797.178 305'150.218 28124 

CONTAL 

AnS(1isis con Promedio Mvi1  de 50 

ORDEN FECHA PRECIO INV.  INI. INV.  NET No.  ACC. 

I N I  CI O 284 2/90 3030 100'000.000 98 ' 500~000 3a08 



Durante los primeros c i n c o  mses de l e 0 1 ,  DESC+B presenta 

una c l a r a   t e n d e n c i a   a l c i s t a ,   o r t o  es, SU precio  se mantiene por 

encilns de su PM de 25 pts.  Cver  Grdfica No. 45). A f i n a l e s   d e  

j u l i o   s e   p r e s e n t a   s e h 1   d e   v e n t a  a l  colocarse el precio  de l a  

accidn por debajo  del  PM de 25 pts.  Cver Grdfico No. 47). s i n  

embargo, d s t a  no l l e g a  a confirmarse  del  todo  debido al periodo 

de  acumulacidn por el que a t r a v i e z a  el  t i t u l o ,   s i n  embargo, l a  

venta es recomndable  ya que en el  periodo  de  lateralidad no 

e x i s t e   t e n d e n c i a  y l a  incertidumbre  sobre l a  misma es m u y  

grande. 

Por otra  parte,  en el Grdfico 18 podemos observar c o w  el 

precio  de l a   a c c i d n  ha fluctuado  desde los prilneros dios  de 

noviembre  de 1-1 a principios   de  mrzo de 1992 entre  SU PM de 

SO d i a s  y su banda de +lox; c:olocdndose  en  dos  ocasiones por 

debaJo de su PM de S O  ptm.  Obiservanros que a i n i c i o s  de febrero 

se presenta seh1 de compra y con e l l a  el rompimiento d e l  

periodo  de  lateralidad  a1  subir el precio  de  la   accidn  durante 

febrero de 1092 en un 20% y con e l l o   p r o s e g u i r   c o n  SU tendencia 

primaria  que es a l a   a l z a .  
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Q E S C W B  

AnlLlioim con Promedio M v i l  do 28 

ORDEN FECHA  PRECIO  INV.  INI. INV.  NET  No.  ACC. 

I N I C I O  28/12&0 5286 100'000.000 98'800.000 18635 

VENTA 11/07/91 8262 153' 861 ,747 181 '652.322 188- 

COMPRA 26/07/81 Q224 151 '652,322 149'377.S37 16183 

VENTA 15/08/81 8750 141 '686.011 1 39' 580 720 1 61 03 

COMPRA 23/10/81 7800 1 39 * 560 720 137' 467.31 O 1 7401 

VENTA 24/12/el 8600 148' 647,887 147'  403,328 17401 

COMPRA 17/01 /B1 8880 147'403.238 145'1Q2.188 14740 

DEsc*B 

Anilisis con Promedio Wvil de 50 

ORDEN FECHA  PRECI O INV.  INI. INV.  NET  No.  ACC. 

I N I C I O  28/12/QO 5286 100'000.000 98 E300.000 1 8635 

VENTA 23/09/Q1 7800 145' 354,172 143'173.859 18635 

COMPRA 04/12/81 8800 143' 173.85Q 141 ' 028 251 15846 



Durante l o s   p r i r o r o s   c i n c o  mses de lOB1, l a   a c c i d n  de 

F E W B  presenta un crecimiont.a  sostenido y l o g r a  subir on este 

i n t e r v a l o   d e  tienpo d s  del  100% Cver  Grdficos 18 y 4Q3. A 

in ic ios  de  junio de ese mis- n i b ,  el t i t u l o  comienza a 

descender, y a l o s  pocos d i a s   c r u z a   s u  PM de 25 p t s . ,  dando 

r e k l  de  venta e iniciando un periodo  de  lateralidad  de d e  de 

seis  e es es, caracterizado por l a  presencia  de  constantes 

mvimientos  errsticon que hace  fluctuar el  precio  de l a   a c c i d n  

entre  el PM de 30 pts.  y sus bandas de +lo% y -10% Cver Grdfico 

a>; l o  anterior, comprueba una desventaja  de l a   t d c n i c a   d e   l o s  

Promedios  M&viles. 

A fines  de  enero d e  1882, e l   p r e c i o   d e  FEMSA*B se s i t d a  por 

a r r i b a   d e   l a  banda de + Y  OX r e s p e c t o   a l  PM de 50 p t s . ,   l o  que 

hace  pensar  en el rompimiento del   periodo  de  lateralidad y l a  

cantinuidad  de l a  tendencia  primaria  alcista; no o b s t a n t e   l o  

anterior, se presentaron una s e r i e  de n v v i d e n t o s   e r r d t i c o s  

ocasionando que e l  p r e c i o   d e   l a   a c c i d n  se colocara  abajo  de sus 

?M d e  25 y BO dias,   respectivawnte.  
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A N A L I S I S  DE LA ACCION FEMSA+H U T I L I Z A N D O  PROMEDIO MOVXL  DE 5 i )  

SEIrAL  FECHA  PRECIO  VAR. % BAJA  HASTA  SUBIDA  HASTA 



FEMSA*B 

h. i con Prarnedi o Mdvi 1 d e  25 

@F"",, FECHA  PRECIO  INV.  INI. I NV. NET N o .  ACC. 

I N I C I O  

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

28/12/80 

25/05/81 

15/07/81 

08/08/81 

04/08/91 

27/08/81 

23/1 0/81 

03/12/81 

al /o1 /Q1 

7875 

13600 

15700 

14000 

15000 

1 3600 

14800 

1 3650 

14600 

1 O0 ' 000.000 

167 ' 874,  822 

165 ' 455.288 

145'  326,660 

143'146.760 

1 27 838,600 

125"022.006 

113'627.708 

lll"Q23.282 

88'500.000 

I 65 455,288 

162' 873,468 

143.146.760 

140'898.858 

125'922.006 

124'033.176 

111'823.282 

110'244.443 

12351 

12351 

10380 

10380 

8400 

8400 

8324 

8324 

7551 

FEMSA+B 

AnAlisis con Promedio Mbvi1 d e  50 

ORDEN FECHA  PRECI O IIW. I N 1  . INV.  NET No. ACC. 

I N I C I O  28/12/80 7875 100'000.000 98'500.000 12351 

VENTA 04/1 0/81 I 3000 160' 564.263 158 ' 155.7QQ 12351 

COMPRA 07/2/Q2 16300 15H'155.788 155'783.462 8557 
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Dospuds de a t r a v r u r  por un periodo de latoralidad  Cver 

G r i f i c o s  SI y en loo REPS de  septiembre r dicinmbre, l a  

l i n e a  de precio  de  nrrcado  de l a   a c c i d n  se coloca por por encima 

de la l inea  dol  PM de !W dirr, dando con ello o e h l  de compra a 

p r i n c i p i o s  de l a  &ti- SPUM do dicionbre, y confirmando l a  

compra P nadiados  del IS de  diciembre  de 1QQl. 

Por otra parte, el PH de 28 dias ME da l a  se%1 de compra a 

Rpdiador do diciembre  de IBBI .y dsta  es  confirmada  a  principios 

de enero de 1082. De los dos indicadores  resulta d s  

conveniente,  para  este  caso, e:L PH de 28 pts.  puesto que nos da 

l a  s e h l  de conpra d i e z   d i a s   a n t e s   d e l  PH de 50 p t s . ,  y aunado a 

e s t o ,   l a   r d q u i s i c i d n  de l a   a c d ¿ n  a un precio d s  bajo. 
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GCARSWAl 

Anaílisis c o n  Promedio M6vil de 25 puntos 

IZN F E C H A   P R E C I O   I N V .   I N I .   I N V .  NET No. ACC. 

I N I  C I  O 03/09/91 35000 1 00' 000.000 Q8 ' 500.000 281 4 

VENTA 03/12,r81 32000 90 ' 048.000 88 ' 607.280 281 4 

COMPRA 02/01  /92 313500 88' 697, ESO 87' 366,821 2461 

G c A R s 3 u l  

A n d l i s i s  con P r o m e d i o  Movil d e  ET0 puntos 

ORDEN FECHA  PRECI O INV.  I N I .  I N V .  NET N o .  ACC. 

~~ 

I N I   C I  O 03/08/91 35000 1 00' 000.000 98 ' 500.000 281 4 

VENTA 1 8/12/81 34500 Q7 083,000 913 * 626 755 281 O 

COMPRA 27/01 /u2 40900 95' 626,755 94 192,353 2302 



GIGANTE&B, es una emisora de  reciente  aparicidn  en el Mercado 

Accionarío Mexicano; pese a ello es una accidn que ha tenido  gran 

aceptacidn  entre el p h l i c o   i n v e r s i o n i s t a  que la sit& entre  los 

t i t u l o s  d m  b u r s d t i l e s .  

Por otra  part?  tenems que durante el &ti= s e m s t r e   d e  1001, el 

precio  de l a   a c c i d n   f l u c t u d   e n t r e  los 1QOO y 2400 pesos, s i n  

presentar una tendencia  bien  definida. No es h a r t a   i n i c i o s  do 1882 

cuando el  precio  de mercado de Ir accidn se coloca por encima 

de los prolllediom & v i l e s   d e  28 y 90 d i a s  y da una c l a r a  s e h l  de 

compra que se   confirmaria  cuando el precio  de l a   a c c i d n  se coloca 

por arriba de l a  banda de +l OX en r e l a c i d n  a l  proRedio &vi1   de  25 

.I 

puntos. 
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ANALISTS DE LCI ACCION GICifiNTE*F I JT IL IZANDO PROMEDIO MOVIL DE 25 

ANAI..ISIS DE LA ACCION GIGANTE*E( UTILIZANDO  PROMEDIO MOVIL DE 5 0  



GI GANTE*B 

AnAlisis con Promedio Mdvil de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O INV. I N I .  INV. NET N o .  ACC. 

I N I C I O  23/07/81 8350 100'000.000 Q8'500.000 41815 

VENTA 15/10/81 1860 82'153.400 80'8~1.088 41815 

COMPRA OSA 1 /81 2200 80 ' e21 . 088 78'707.888 35804 

VENTA 03/12/81 2250 80' 784,000 78'572.240 35804 

COMPRA 10/01/€32 2450 78' 572.240 78 ' 378,656 31 881 

GI GANTE*B 

A n a l i s i s  con Promedio M6vil d e  50 

ORDEN FECHA  PRECI O I N W .  INI. INV.  NET N o .  ACC. 

I N I  C I  O 23/07/81  2350 100' 000.000 88' 500.000 41 81 Es 



GMEXICO+A~ sr hm .Icrractrrizado por se- WN a c c i h  altarmnto 

r s w u l r t i v a  y I r  pruba  do o110 Ir tewrms on los Ocdficos !!S7 y 

68,  donde podo- obsrrvar l os  constantes ~ v i r l e n t o s   r r r d t i c o s  

que se  presentan, dando con e l l o   s e f i l o s  de compra y venta 

repentinarrmte, c o n f i r m d o   l a   c o l p r a  cuondo l a   a c c i ¿ n   o s t i  

mobrovalorada o i n i c i a  un noviento  secrndario a l a  baja. Por 

otra  parte,   al   t itulo  confirma  venta cuando e l   t i t u l o   e s t 4  

barato o i n i c i a  M nrrvimkonto secundario a l a   b a j a .  

Cono podenos observar,  al comparar los Grdficos S7 y 88, e l  

PM de SO pts.  es -150s s e n s i b l e  a l o s  nmvimlentos e r r b t i c o r ,  por 

l o  que es d e  recorrendable utilizarlo en este  t ipo  de  acciones.  
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ANALISIS  DE LA ACCION GMEXICO+A2 UTILIZANDO PROMEDIO MOVIL 
DE 25 

ANALISIS DE LA ACXION GMEXICOitA'I I  IJTILIZANDCI PROMEDIO MOVIL 
DE 5 0  

PRECIO 

VENTA 
COMPRA 
VE N T A 
COMPRA 
VEN 1'64 
C.:CIMPRA 
VENTA 
COMPRA 
VEN.T'A 
COMPRA 
VENTA 
COMPRA 

F.S. 

F.S. 



GMEXI cow= 
AnAlisis con Promedio Mvi1 de 25 

ORDEN FECHA  PRECIO I N V .  I N 1  . INV.  NET No. ACC. 

I N I C I O  04/03/81 6250 100'000.000 Q8'500.000 15760 

VENTA 14/05/81 6075 !a' 742.000 94 305,870 15760 

COMPRA 11 /06/81 7300 Q4 305,870 82' 881  ,282 12725 

VENTA 05/07/81 6550 83'348.750 82'098.514 12725 

COMPRA 2 8 4  1 Al 6150 82'098.514 80'867.036 13149 

VENTA 17/01  /82 6400 84'153.600 82'891.2Q6 13149 

COMPRA 28/02/82 7350 82' 881  .a06 81 ' 647 Q26 1 I 108 

GMEXI Colt= 

Andlisis c o n  Promedio M6vi1 d e  50 

ORDEN FECHA  PRECI O I N V .  INI. I N V .  NET No. ACC. 

I N I  C I  O 04/03/91 6250 1 0'0 ' 000.000 88 ' 500.000 1 5760 

VENTA 16/08/91 6000 9.4 Es60.000 83' 141  ,600 1 5760 

COMPRA 1 1 /la ,'Q1 5850 €33' 141 ,600 Ql ' 744,478 15683 





En 1992 KIMBER*A presenta una especie  de  formacidn  de 

" P l a t i l l o  Cima'., por l o  que se podia  esperar un cambio de l a  

tendencia  primaria que l l o v a r i a  a l a   a c c i b n  a l a  baja;   s in  

enrbargo, e s t o  no s e   d i o  Cver  graf icos 60 y 6l) ,  ya que cuando 

l a   a c c i d n   l l e g a  a l a  plataforma  en  diciembre  de 1QQl <obs&rvese 

que e1 PM de 25 pts.   en  ese 1118s es casi   horizontal)  no se 

produce una b a j a   a l   t i r m i n o   d e   l a  misma, l o  que hubiera 

confirmado el revertimiento  en  la   tendencia  primaria;   sin 

embargo, sucede l o  contrari.o, es d e c i r ,   l a   a c c i ¿ n  conrenz¿ a 

subir fuertemente. 

En el Gr;bfico No. 61 podems  observar  c¿m  la   accidn tiene 

una c l a r a   t e n d e n c i a   a l c i s t a   e n   l o s  prinrsros mses de 1991, donde 

el p r e c i o   d e   c i e r r e   f l u c t u a   e n t r e   l a  banda de +lo% de  su PH de 

50 ptr.   hasta   inicios   de   junio donde l a   a c c i d n   a t r n v i e z a  por una 

etapa  de a c d a c i ¿ n ,  para  cruzar 01 PH de '30 pts. a f i n a l e s   d e  

julio, dando, s e í h l   d e   v e n t a ,   l a   c u a l  se confirma a i n i c i o s   d e  

o c t u b r e   a l  crrnbiar de  tendencia el  PM de SO d i a s .  

A f i n a l e s   d e  1991, e l   p r e c i o   d e   c i e r r e   d e   l a   a c c i d n  se 

c o l o c a  nuevanrente por  encima del  PH de 50 ptr.   Cver  grdfico 821 

dando seíhl de compra, l a  cual se confirma v e i n t e   d i n s   d e s p d s  

del  cruee. Y para l o s  prlnreros dias   de  marzo de 1882, el p r e c i o  

de l a   a c c i d n  tiene un descenso  cercano a l  lo%, violando el PH de 

2S pts. y dando una s e h l  de compra, s i n  embargo, e l   p r e c i o  aún 

se encuentra lejos d e   s u  PH de c30 pts.  Cabe nrencionar de que, de 

l l e g a r  L d l ,   l a   s e S 1   d e   v e n t a  se confirmaria. - 
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K I  MBER*A 

Analisis con Promedio Mc5vil de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O INV.  INI. INV.  NET No.  ACC. 

~~ ~~ 

I NI C I  O 284 2/80 33000 100'000.000 88'500.000 2885 

VENTA 16/08/91 48600 148'484.485 143'827,758 2885 

COMPRA 05/09/91 SO600 I 45' 827,758 1 43'  640,341 2838 

VENTA 24/08/81 48000 136'258.812 134'215.718 2838 

COMPRA 22/11/81 46200 134'218.718 132'202.482 2862 

K1: MBER*A 

A n a l i s i s  con Promedio M & A l  d e  50 

ORDEN FECHA  PRECI O INV.  INI. I N V .  NET N o .  ACC. 

I N I  C I  O 28/12/QO 33000 100'000.000 88'500.000 2Q85 

VENTA OE/OQ/Bl 50400 150'436.364 148'178,818 2Q85 

COMPRA 22/01  Y82 50200 148'179.818 145'857.121 2908 



VENTA 
COMPRA 
VENTA 
COMPRA 
VENTA 
COMPRA 
VENTA 
COMPRA 
VENTA 
COMPRA 
VENTA 
I.:l:IMPf?l; 
VEN I Ci 
C:(IMPF!fi 
'/EI'.ITFI 
COMPRA 

COMF'RA 
VEPITA 



)I(ASECA*E2 desde SU colocacidn  en el Mercado Accionarío 

Hexi cano ha presentado  constant.emnte  periodos  de  movimiento^ 

e r r d t i c o s  Cque como se s e h l d  en  secciones  anteriores, es una de 

l a s   d e s v e n t a j a s   d e   l o s  Promedios M d v i l e d .  Cono podenos observar 

en el Grdfico No. 64, en e l  segundo  semestre  de lQQl e l   p r e c i o  

d e  l a   a c c i d n   e s t u v o   f l u c t u a n d o   e n t r e   l a s  bandas d e  +lo% y -10% 

s i n  mostrar  en ese nonrento tendencia  alguna. Y no es hasta 

f i n a l e s   d e  lQQl cuando l a  accidm v i o l a   s u  PH de 25 y SO pts.,  

presentdndoso s e h l  de compra, que se confirma muy tarde,  ya que 

l a   a c c i d n  ha subido  cerca d e  un 4 0 %  y se coloca por  encima de  su 

banda de +lo%. P o s t e r i o r m n t e  MASECA*E2 a t r a v i e z a  por un periodo 

d e  l a t e r a l i d a d   d e  un ms, para  romperlo a nmdiados de  febrero  de 

1992, y a s i   i n i c i a r  un descenso que v i o l a  el PH a corto  plazo y 

el de mediano p l a z o  (25  y 50 dins, respectivanrento) y l a   l i n e a  

de tendoncia a l a r g o   p l a z o  que hace que el indicador a l a   b a j a  

se c o n f i r m   a l   v i o l a r   s u   p r i n c i p a l   n i v r l   d e   s o p o r t e ,  es d e c i r ,  

l a  lines de -10% e n   r e l a c i d n   a l  F W  de 50 dios. 
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MASECArtB2 

A n A l i s l s  c o n  P r o m e d i o  Mdvil de 25 

ORDEN F E C H A   P R E C I O   I W V .   I N I .  I NV. NET N o .  ACC. 

I N I C I O  

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

25/04/91 

24/06/91 

23/07/91 

15/08/91 

06/09/51 

07/1 O/Ql 

09/01/82 

6/3/82 

1 850 

21 O0 

2540 

2300 

2400 

2200 

2800 

2600 

100'  000.000 

1 07' 6Q2.200 

106'076,817 

84'612.800 

93' 183,608 

84'145,600 

82' 883.41 6 

75'808.200 

~ ~~~ 

88' ~ 0 0 , 0 0 0  

106'076.817 

104'485.664 

93' 193,608 

91' 785,703 

82'883.416 

81 '640,164 

74 ' 671 ,077 

~~ 

51  282 

51  282 

41 1 36 

41 i 36 

38248 

38248 

291 57 

281  57 

M A S E C A w B 2  

A n a l i s l  S c o n   P r o m e d i o  Mdvil de 50 

ORDEN FECHA PRECIO I N V .   I N I .   I N V .   N E T  N o .  ACC 

I N I  C I  O 25/04/91 1 950 100' 000.000 98 ' 500.500 51  282 

VENTA 21 /1 O/Ql 2230 114'358.860 11 2' 643,477 51 282 

COMPRA 23/01/Q2 3050 118'643,447 11 O' 953,785 36378 

, ". . . ,. , _" . . , 
"I-.... "-"*""l."r).rr. .""I"".-*L* . 



PE;laES*A2 

1 

Cono podems  observar  en los Grdficos 68 y 67 &te t i t u l o  ha 

presentado una serie d e   m w i d e n t o s   P r r a t i c o s   d u r a n t e   c a s i  todo el  

periodo  de  estudio. l o  que d i f i c u l t a  l a  u t i l i z a c i ¿ n  de l a  t k n i c a  

de pronredios &viles, en el Ordfico 66 podenos  observar  conn l a  

l inra  de  tondoncia do est8 nccidn os prdcticanmnto  horizontal, 

e s t o  es que  podrfams  decir que no e x i s t e  tma tendencia  bien 

definida,  por l o  que r e s u l t a   b a s t a n t e   r i e s g o s o   i n v e r t i r   e n  

acciones  de PeiToles. 

Por otra  parte  podems  observar  en los  G r i f i c o s   a n t e s  

c i t a d o s ,   l a   a c c i d n   p r e s e n t a  un fuerte  incremonto  en los prinmros 

c u a t r o  llreses de 1QQl. A d  a i n i c i o s   d e  msrzo, el  p r e c i o   d e   l a  

a c c i d n  se c o l o c a  por encima de SU prornedio &vi1   de  25, 

presentandose  con e l l o  seitsrl de compra, s i n  embargo d s t a  se 

confirma ya que el  p r e c i o   d e   l a  a c c i d n  esta  c a s i   e n  s u  n i v e l  

dximo, por l o  que l a  espera  de l a  se?ial d e  confirmacidn r e s u l t a  

inconveniente, l o  mismo sucede  con las confirnrpciones  de  ventas; 

e s t a s  se dan demasiado  tarde,, ya que el  t í t u l o  ha descendido 

considerablemente. Pensamos que e s t o  se debe, ndn que nada;  a l o s  

msvimientos i r ra t icos ,   l os  cuales son  continuos  en  esta  accidn. 
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PEñOLES*A2 

Andlisis con Promedio M v i l  do 25 

ORDEN FECHA  PRECI O 1:NV. I N 1  . INV.  NET  No.  ACC 

I N I C I O  28/12/90 3270 100' 000.000 Q8' 500,OOO 301 22 

VENTA 18/02/Q1 3050 81 ' 873.089 QO' 484 QQ2 301 22 

COMPRA 20/03/91 3480 QO ' 484. QQ2 88' 1 37.567 2561 4 

VENTA 13/08/91 3280 84,270,861 83 ' 006t788 2561 4 

COMPRA 10/08/81 4350 83 ' 008.7Qe 81 ' 761 ,686 18786 

VENTA 08/07/81 3780 71. ' 048.095 69' Q82.373 1 8796 

COMPRA 29/10/81 3050 663' 882,373 68 ' 932,638 22601 

VENTA 30/12/81 341 O 77 ' 008, Q4Q 75' 9 1  2.91 Es 22601 

COMPRA 16/01  /82 3400 7ES'Q12.Q15 74 774,221 21 982 

PEñOL.ES*A2 

Aniil isi S c o n  Promedio Mdvil d e  80 

~ ~~ ~~ ~~ ~~ ~ 

ORDEN FECHA PRECIO  INV.  INI.  INV. NET No. ACC. 

- -_____ 

I N I C I O  28/12/80 3270 100'000.000 Q8'EjOO.OOO 30182 

VENTA 0;3/0&/Iil 3650 1 OQ' 846 483 1 OS'  287.286 361 22 

COMPRA 14/12/Ql 3400 108'297.288 106'672.827 31374 



En l o s   G r d f i c o s  69 y 70 podenos observar corn en  los  

priilloros ll~ses de Is01 el precio  de sIEnUIs*A2 s u f r e  una 

drdstica   caida  cercana al 6 0 %  e n   t a n   s o l o  n s b s  y d i o .  

Por otra  parte,  trnenos que l a   l i n e a  d e  tendencia  Cver 

Grdfico No. 6Q> presenta una pendiente  negativa que nos hace 

pensar  en tma tendencia  primaria  a l a   b a j a .  

Can l o  que respecta   a   los  Pronrrdior Wviler,   trnrnos que e l  

PM de 25 d i a s  nos s e í b l a  compra a f inales   de   febrero  de  IQQI; 

pero una serie de  movimientos e r r d t i c o s  hacen que e l   p r e c i o  se 

sit& nuevammte por debaja  del PM de 25 ptr. A rnediados de 

marzo re  presenta una nueva s e h l  de compra, l a   c u a l  es 

confirmada por un mvirniento  errdtico  a  la  alza.  Posteriorarente, 

la   accidn  presenta una serie   de   mvimientoa  errdticos  con f a l s a s  

soiioles de compra; s i n  embargo una da &tar  confirma  la  venta  a 

f i n a l e s  de l a  prinrer semana de mayo, y a s i   t e n e m s  que a l o  

l a r g o  de  todo e l  periodo  de  estudio, S A N L U I S A 2  presenta 

continuan#w&e  nmvinrientos e r r d t i c o s  y periodos  de  lateralidad, 

q u e  hacen que l o s  Prollpdfios Mdviles no sean una tdcnica 

recomendable e n  e s t e   c a s o .  
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SANLUI s*A2 
Andlirít con Promedio Mvil dr 25 

ORDEN FECHA  PRECI O I N V .   I N I .   I N V .  N E T  No.  ACC. 

I N I C I O  

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

VENTA 

COMPRA 

28/12/80 

18/02/91 

07/03/91 

17/08/81 

14/06/91 

10/07/91 

21  /I OAI 

034 2-1 

06/03/91 

2000 

825 

1 2 6 0  

1 aso 

1620 

1480 

1320 

1160 

1250 

1m'000.000 

40' 631 ,250 

40' O21 ,781 

40' 047.1  82 

38' 446,484 

35'486,8438 

34'864.511 

30'265,493 

28'811.510 

08'500.000 

40' 021 ,781 

38'421.45S 

30 446,484 

38'894.787 

34'Q64.811 

34'440.044 

2Q'811.510 

28' 364.338 

4 Q a o  

40250 

31 287 

31 287 

23984 

23884 

26081 

28081 

23481 

SANLUI S+AE 

A n d l i s i s  c o n  Promedio Mc5vi1 de 50 

ORDEN FECHA  PRECIO  INV.  INI. INV.  NET N o .  ACC. 

I N I  CI O 28/12/80 2000 1 O0 ' 000.000 98 ' 500.000 48250 

VENTA 13/08/91 1160 57 ' 1 30,000 50' 273,050 4Q250 

COMPRA 06/1 I /Q1 1200 56' 273,000 55 ' 428,854 461 Ql 

VENTA 17/01  "€32 11 50 53'119.414 52'322.623 461Q1 

COMPRA 18/02/Q2 1250 52' 322,623 SI ' 837,784 41 230 



* 



En los t r e s  prilneros mses de 1991, 7- a t r a v i e z a  por un 

breve  periodo  de  lateralidad. Asi tenenos que a f i n a l e s  de 

marzo de 19Ql el precio  de aerc:ado de l a   a c c i 6 n  se c o l o c a  por 

a r r i b a  de s u  PM de 80 p t s . ,  dando con  esto, seíbl de compra que 

se confirma a Rlediados de marzo logrando subir el p r e c i o   d e   l a  

acci6n  cerca  de un 65% en  escasos  tres -ses. teniendo una c l a r a  

formacidn  de ' P l a t i l l o  Cima'*(*),  presentado l a  cima e n t r e  los 

meses de julio a  octubre, e iniciando el  descenso  de noviembre  a 

diciembre,  confirmado  poeteriornrente a l   v i o l a r  s u  nivel   de  

soporte dado  por l a   l i n e a   d e   t e n d e n c i a .  

Por otro  lado,  en  enero y febrero  de 1992 a t r a v i e z a  por una 

etapa  de  acumulacith que l a  podrianros i n t e r p r e t a r  como 

plataforma,  para  posteriormnte,  a  principios  de marzo de este 

aiio, c o l o c a r s e  por debajo  de los PM de SO y 25 p t s . ,  dando con 

e l l o   n e h l  de  venta  e  indic:ando, quid, e l  cambio  de l a  

tendencia  íver Grdf i c o s  72, 73 y 74>. 

(*) Formacrdn do combro dr trnd0ncL.a. 
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TAMSA 

Anilisir con Promedio Mc5vil de 25 
'.' .i 

aRDM FECHA PRECI O INV. I N I .   I N V .   N E T  No. ACC. 

ioo'oO0.oO0 

146".132 

144'160.790 

131'863.053 

129'688r107 

120'343.031 

118'!337.808 

i 06' 694,334 

88'500*000 

144'160.790 

141 '888.378 

129'888.107 

127'742,786 

118'537,906 

116'Q!EiQ.837 

lOS'OQ3,QlQ 

4646 

46463 

4404 

4494 

38q5 

3898 

4026 

4028 

Anilisis con Promodio wbví 1 de 50 

~ ~~ ~ ~~ 

ORDEN FECHA PRECIO I N V .   I N I .   I N V .  NET ' No. ACC. 



F.S. 

%20,100.00 

%32,800.00 

%33,700.00 

$32,100.00 

%31,700.00 

%34,200.00 

$29,500.00 

528,200.00 

828,800.00 



Corn podoms observar, el el  Grdfico No. 75 l a   r c c i d n   d e  

TELMEX*A ha c r e c i d o  nds d e l  300% dentro del periodo de  estudio. 

En este arisar, grdfico  presentams una l inea  de   terdencia,   la  

cual  presenta una c o r r e l s c i d n  muy a l t a  e n  r e l r c i d n   a l   p r e c i o  d e  

c i e r r e  de 07. S%, con IIM v a r i a c i d n   d i a r i a   d e  +22.83; l o  que 

confirm UN c l a r a   t e n d e n c i a   a l c i s t a .  

Por otra  parte,  tenenos  que  durante el periodo  de  estudio, 

l a  accidn presenta  en  solo tres ocasiones sehlem de venta Cver 

G r i f i c o  No. 77>, pero, t i n  embargo, d r t a s  no SI c o n f i r m n ,  dando 

lugar a una intnrpretacidn por el lado  de  percepcidn  de 

utilidades  generosas. 

, 



"",I_.._II_"""" - 







. . . . . . . . . . .  .." . ." . - 



T E L f f i X r A  

And1 isi  S con Promedio Wvi 1 de 25 

ORDEN FECHA PRECIO  IblV.  IN1 . INV.  NET N o .  ACC. 

I N I C I O   2 8 / 1 2 / 9 0  2030 100' 000.000 Q8' 500.000 48522 

TELMEX+A 

Análisis con Promedio M6vi1 de 50 

ORDEN FECHA  PRECI O INV. I N I .  INV. NET N o .  ACC. 

I N I C I O   2 8 / 1 2 / 8 0  2030 100'000,000 98'500,000 48522 



T E L E X & ,  a l  i g u a l  que TELMEX*A presenta una clara  tendencia  

primaria a l a   a l z a ,   a s i   t e n e m s  que  a i n i c i o s   d e  julio de 1991 l a  

acci¿n se c o l o c a  por  encima de s u  proRledio d v i l  de 25 dando con 

e l l o  s e h 1  de compra, l a   c u a l  se confirmnria a mdiados  del  mism 

mes cuando el promedio & v i l  do 25 cambia su  tendencia a l a   a l z a  

Cver  Grdfico No. 783, p o s t e r i o r m n t e  se l l e g a n  a presentar s e h l e s  

de  venta  s in  embargo d s t a s  M s e  confirman,puos l a   l i n e a   d e  

promedio -vi1 nunca cambia  de  tendencia. En l o s  meses de  octubre 

a diciembre  de lQQ1, T E L U E X e L  a t r a v i e z a  por w periodo  de 

l a t e r a l i d a d  que  hacia  pensar  en un p o s i b l e  cambio  de  tendencia 

Cobsdrvese  corn l a   l i n e a   d e  el pronedio & v i l  de 25 d i a r  por e s a s  

fechas  es   casi   horizontal>,  el  cual  no se da. Por o t r a   p a r t e   l a  

l a   l i n e a  de promedio &vi1   de  50 puntos  Cver  Grdfico No.783 se 

c o l o c a   l a  nrayor parte  del  tiempo por debajo  del   precio  del  mercado 

d e   l a   a c c i d n   l o  que e s  sintonra inequivoco  de una clara  tendencia 

alcista.   Solo   presenta  rehles   de   venta  en  diciembre  pero  s in  

embargo  nunca s e  confirman. 



W (Jl 
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TELMEX L 

AnAlisis c o n  Pronmdio Wvi1 de 25 

ORDEN FECHA P R E C I O   I N V .   I N I .   I N V .  NET N o .  ACC. 

" 

I N I C I O  13/04/81 4090 1 0 0 9  000.000 Q8'500.000 24083 

VENTA O1 /O741 3860 85'368.880 93'  938,149 24083 

COMPRA 17/07/Q1 4680 93'838.149 92 ' 529,076 1 9729 

TELMEX L 

A n a l i s i s  con P r o m e d i o  M6vi 1 d e  50 

ORDEN FECHA PRECI O I N V .   I N I .   I N V .   N E T   N o .  ACC. 

I N I C I O  13/4/81  4080 100'000.000 98'500.000  24083 

" 



E s t e   t i t u l o  se c a r a c t e r i z a  por tener M fuerte  crecimiento 

t a n t o  a p r i n c i p i o s  c o w  a f i n a l e s   d e  1991 Cver  Grdficos 81, 82 y 

831. 

A p r i n c i p i o s   d e  1901 el p r e c i o   d e   l a   a c c i ¿ n  se lssntiene por 

a r r i b a   d e   l o s  promedios n d v i 1 . e ~   d e b i d o  a s u  clara  tendencia 

a l c i s t a ,  donde TTOLMEXM2 sube un 160% e n   s d l o   c i n c o  -ser. Asi 

tenenros que a inicios de Junio el PM de 25 ptm. c r u z a   l a   l i n e a  

d e l   p r e c i o   d e   l a   a c c i a n ,  dando c o n   e l l o  una s e h l  de compra. 

Posterior-nte el precio   de  :La acci¿n  presenta una etapa  de 

l a t e r a l i d a d  que hace f l u c t u a r  e1 p r e c i o   e n t r e  los 8 13,000 y los 

8 16,000 hasta  f inales  de  septiembre,  donde el p r e c i o   d e l   t i t u l o  

re coloca por encinu  del PM de 25 dias,  conrenzando un potente 

mvimiento a l a   a l z a  que hace que l a   a c c i b n   d o b l e   s u   p r e c i o   e n  

cuatro  neres. 

A nrediados de  enero  de 1992 e l   p r e c i o   d e   l a   a c c i d n   a t r a v i e z a  

por un periodo  de  lateralidad,  provocando que l a   l i n e a   d e l  

precio  de  nercado d e  l a   a c c i ¿ n  se coloque por debajo  del PM de 

25 p t s . ,  dando con  el lo,  una seí'ial de  venta a principios de 

marzo de 1892; es probable que se   presente  un periodo  de 

l a t e r a l i d a d  s im i l a r  a l  de  mdiados  de I Q Q l ,  por lo que l o r  

principales   niveles   de   soporte  y r e s i s t e n c i a   s e r i a n   l a s  bandas 

de +lo% y -10% respectivanrente,  en  relacion  al  pm de 25 dias.  
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?TOLMEX*B2 

Anal isis  con P r o m e d i o   M v i 1  de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O I NV. I N 1  . I N V .  NET No. ACC. 

I N I  C I  O 28/12/'90 

VENTA 24/06/91 

COMPRA 15/07/91 

VENTA 09/08/91 

COMPRA 04/09/91 

VENTA 2 6 / 0 9 & 1  

COMPRA 1 0 A  0/91 

651 4 100'000.000 98'500.000 15121 

1 4 4 0 0  217'746.382 2 1 4 ' 4 8 0 . 1 9 7  1 5 1 2 1  

1 6 4 0 0  2 1  4 ' 480.1 87 2 1  1 ' 262,894 1 2882 

15100 194'816.537 191'598.789 1 8 8 8 2  

1 5 8 0 0  181'898,789 188'724.807 1 1 8 8 9  

15300 181'603.116 178'879.069 1 1 8 6 9  

1 6 7 0 0  178' 879,068 176' 1 95.883 1 O551 

TTOLMEX+B2 

A n á l i s i s  con Promedio Mdvil d e  50 

ORDEN FECHA  PRECI O IMV. INI. INV.  NET No. ACC. 

I N I  C I  O 28/l 2/90 851 4 1 00 ' 000.000 Q8'EsOO.OOO 1 5 1 2 1  



VITRO a p r i n c i p i o s  de 1-1 presenta una clara  tendencia 

a l c i s t a  y mu precio f l u c t d u   e n t r e   l a  banda de +IO% a r r i b a   d e l  PM 

d e  SO pto,  logrando subir en ll~lnos de seis nmeos d e  d e l  1005 y 

en junio a t r a v i e z a  por un periodo  de  ajuste quo l a   c o l o c a  por 

debajo d e  s u  PW de 2S pts.  a f i n a l e s   d e l  d s u ,  YS, dando con 

ello o e f t l  de  venta; s i n  embargo, Bsta M so confirma y logra 

subir 4 s  de un 20% e n   j u l i o .  

De a g o s t o  a d i c i e l b r e  de iBB1, el t i t u l o   a t r a v i e z a  por una 

etapa  de   lateralidad prowcando con e l l o  constantos seihles de 

corpra y venta  Cver *iFliico 88>, confirdndosr una compra a 

nvdiados  de enero de 1992, cuando l a   r c c i d n   d e  VITRO e s t d  

cercana a s u  1 banda de +IO% en  relaci¿n al PW de 2S ptr.  Es a 

p a r t i r   d e   e s e  mnrento cuando el t i t u l o  aurenta  cerca  de un 20X. A 

i n i c i o s   d e  marza de lQO2 se presenta un mvlmiento  errdtico quo 

coloca a1 precio de la accidn por debajo  de sus Promdios  Wdviles, 

10 que crea una situaci¿n  de  incertidumbre. 

I 
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CRAFICO NUMERO 85 

U T R D C O N P M L E 2 5 Y W K l l P X  
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SE&AL FECHA PP.ECI0 VAR.  % B A J A  H A S T A  SUBIDA H A S T A  
~ "_*" 

A N A l . 1 5 I S  TIE LR A C C I O N  V I T H O  UTILIZANUO PROMEDIO MOVIL. DE 50 

FECt IÍ\ 



VI TF?*NVO 

AnAlisis c o n  Promedio Móvil de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O I N I .  I NV. NET  No.  ACC. 

COMPRA 28/12/90 345'64 1 00' 000.000 g s *  500.000 2850 

VENTA ¿?5'/09A1 78600 223  994.468 220'  634.551 2850 

i'3MPRA 1 9/11 /el 78000 220'  634.551 81 7 ' 325,031 2788 

VENTA 03/18/91 74800 208'QOQ.  134 205'282.QQ7 2786 

COMPRA 09/01/91 81 O00 20'5'282.987 202'203,752 2486 

V I  TRCWNVO 

A n a l i s i s  c o n  P r o m e d i o  Mdvil de 50 

ORDEN FECHA  PRECI O I N V .  INI. INV.   NET N o .  ACC. 

~ ~~ 

I N I  C I  O 28/12/QO 34564 1 O0 000.000 Q8 500.000 2850 

VENTA 11 /10/9l 79400 22e~ ' 274.31 O 222 880, I 96 2850 

COMPRA 24/01/92 89200 222 ' 880.1 96 21 9' 536.993 2461 



I P Y C  

Durante el periodo  de  estudio el e de  Precios y 

Cotizaciones  crecio   cerca  de  u11 ;aOOX, I esentando una c l a r a  

tendencia  primaria a l a   a l z a  (ver  Grdficos 87 y 88); con l o  que 

r e s p e c t a   a l  pronredio & v i 1   d e  80 puntos podelaos observar que se 

presentan  tan  solo   dos   ref i les  de  venta cuando el  IPyC se coloca 

por debajo  de l a  l i n e a   d e l  promedio &vil no cambia s u  tendencia. 

Con l o  que r e s y c t n  a l  prolnedio & v i l   d e  28 d i n s   & t e  

presenta  varias  seíZales  de  venta,   confirdndose  la  que se presenta 

a f i n a l e s   d e  noviembre d e l  QI; pero l a  b a j a  que se presenta es 

poco s i g n i f i c a t i v a ,   a s i   t e n e m s  q u e  a f i n a l e s   d e  IQQl presenta 

sefsal de compra y posteriornrente UM fuerte  subida. 



c 
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I P Y C  

AnPlisis con Promedio M v i l  de 25 

ORDEN FECHA  PRECI O I N V .   I N I .   I N V .  NET N o .  ACC. 

I N I  C I  O 02/01 &I 625 100’000.000 88’500.000 157482 

VENTA 10/08/g1 11 12 175’116.361 172’489.615 157482 

COMPRA 03/OQ/OI ha80 172’480.615 160’002,271 132716 

VENTA 0311  2431 1371 181’982.122 178’252.380 132716 

COMPRA 08/01/Q2 1486 179*252.380 176’563.604 110784 

I 

I P Y C  

AnAlisir con Promedio M v i  1 de 50 

ORDEN FECHA  PRECI O INV.  INI. INV.  NET No. ACC. 

I N I C I O  02/01/9l  625 100’ O00 O00 88’ 500,000 157488 



C O N C L U S I O N E S  

Como se pudo a p r e c i a r   e n   l a s   d i s t i n t a s   t a b l a s  que se 

presentan  en el  t r a b a j o  los resultados M fueron  del  todo 

favorables,  si b i e n  es c i e r t o  que los promedios & v i l e s  a 

trdves  de sus r e g l a s  nos i n d i c a n   c d n d o  comprar o vender un valor, 

e s t a s   i n d i c a c i o n e s  nunca ordenardn compra e n  el n i v e l  d s  bajo, ni 

venta  en el n i v e l  nds a l t o .  

Por o t r a   p a r t e  el esperar l a  confirmacidn  de compra o venta 

hasta el cambio  de  tendencia  de l a   l i n e a   d e   p r o m d i o   & v i l .  

ocasiona que se compre m u y  caro o se venda muy barato. Con l o  que 

respecta a los periodos  de  lateralidad  (periodo  de  riesgo) el  

u t i l i z a r  esta t d c n i c a  no resulta  conveniente,  ya que 

constantemente se presentan seilales poco  confiabler, por o t r a  

parte pudimos confirmar  otra  de  las  desventajas  de los promedios 

d v i l e s ,  e n  el  sentido  de  que el n b r o  de  operaciones  con 

pérdida  tiende a superar a las  operaciones  con  util idad.  Con 

respecto a los promedios n d v i l e s  podemos concluir que e s t o s  no 

predicen l a   a c c i d n   d e l  mercado de l a  mtsma manera que o t r o   t i p o  de 

a n d l i s i s  como puede ser el  de  formaciones. E l  promedio & v i 1  es un 

seguidor no un l í d e r ,  nunca a n t i c i p a  los movimientos, solo 

reacciona a e l l o s ,  y nos d i c e  cuando una nueva  tendencia  aparece 

pero  solamente  despuds  del hecho. 

En suma, podemos d e c i r  que l a   i n v e r s i d n   p e r f e c t a  no e x i s t e .  

No e x i s t e  ninguna accidn,   valor,   bien o propiedad  que  reúna 



todas  las   cualidades  deseables   en una invorsi¿nr  soguridad 

absoluta   Cla   cual   e l iminarfa  el r i e s g o ) ,   a l t a   l i q u i d e z  y 

rentabil idad  superior  a l o  t a s a   d e   i n f l a c i d n .   E s t o  es que, m 

e x i s t e  un s o l o   i n v e r s i o n i s t a   e n   B o l s a ,   r a z o n a b l e n m t e   a c t i v o  y 

ya  con  algunas mses Co t a l   v e z   a h s   e n  el nnyor de los casos) 

en el nercado  de  renta  variable,  que  no haya experilnentado una 

operacidn  con  pdrdida. 

Comprar barato y vender  caro, es l a   c l a v e   d e l   d x i t o   d e l  

i n v e r s i o n i s t a  a t r a v d s   d e   l a   B o l s a ,   t a l   c o r n   l o  es de  cualquier 

negocio  en  particular.   Sin embargo,  aunque es humano y 

entendible  procurar comprar t a n t o   a l   p r e c i o  4 5  barato  corn 

vender  a1 nds caro  posible,  debe  entenderse  que  s¿lo nnry 

ocasionalnmnte y nunca en forma c o n s i s t e n t e   s e  puede  dar. N o  

s o l o   e s o ,   e x i s t e n   p r i n c i p i o s   e n   l o  que l o  d s  aconsejable pueda 

s e r  vender a un p r e c i o  inferior a1  de compra, o soa tonrr 

pdrdidas",  con el f i n  de  nnximizar las  oportunidades y/o de 

minimizar las  pdrdidas.  "Tomar pdrdidas" es un hecho  de l a  

vida y una r e a l i d a d   d e l  nmrcado d e  valores.  De a d  e x i s t e   l a  

f r a s e :  "Yo gané  dinero  en Wall S t r e e t  comprando caro y 

vendiendo  barato. Hay que  dar  tambidn  oportunidad a otros 

i n v e r s i o n i s t a s  de ganar' . 
Las  grandes  ganancias so logran  cuando  se pueden a n t i c i p a r  y 

aprovechar los cambios. En e l  nmrcado de  valores y en el mundo 

de  los  negocios  en  general,  se gana dinero  anticipando el 

futuro. De e s t o  se deduce que  nunca hay que quedarse 



"dormido". Es m u y  ventajoso  estar   alerta   para  aprovechar  las  

grandes  oportunidades  de  inversi¿n. 

En tirminos  generales, se pueden c i t a r   c u a t r o   p r i n c i p i o s  

bdsicos a s e g u i r   p a r a   i n v e r t i r  a traves  de  Bolsa y lograr 

r e s u l t a d o s   p o s i t i v o s   s i n  asumir r i e s g o s   a l t o s :  

1 )  Apoyar l a s  decisiones  de   co~ra/venta/retenci¿n  sobre un 

a r d l i s i s   l o  nds objetivo,  completo, racional,  profundo, f r i o  y 

adecuado  corn  sea  posible  de la s i t u a c i d n   r e a l  y d e   l a s  

expectativas.  

2) Buscar l a   d i v e r s i f i c a c i d n   e n   l a s   i n v e r s i o n e s .   E v i t a r  

concentraciones  de  capital  de  empresas y00 giros.  

3> La i n v e r s i d n   d e   c a p i t a l e s  umualnente es a periodos 

superiores a un &o. Las  util idades Cen caso de  dxito)  pueden 

presentarse  en  periodos  cortos. Sin embargo, no es sensato 

esperar  resultados y por l o  misrn compronreter recursos  en 

periodos  inferiores  a 12, 18, 24 o hasta 38 neses  en  algunas 

ocasiones. La inversidn  an  acciones se debe  efectuar  con  dinero 

excedente  que  previsiblemente no se vaya a ocupar antes   de  los 

plazos  c i tados.  

4) Por tiltim, es muy sano y recomendable mantener e n t r e  un 

1 0  y 20% da los recursos  destinados a renta  variable   en forma 

l i q u i d a .   E s t o  se hace  con el  f i n  d e   * ' n o  quemar todos los 

cartuchos" y tener l a  manera de  aprovechar l a r  oportunidades 

futuras  que con mucha frecuencia  suelen  presentarse. 
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ANEXOS 

A N A L I S I S   T E N D E N C I A S  

ALFA 

a- 14,511.31 

b- 54.51 

r- 82.34% 

CI FRA+B 

a- 1,655.724 

b- 31.17 

r- 85.9% 

CONTAL 

a- 3,412.89 

b- 37.64 

r- 87.47% 

GCARSO+A1 

a- 31,326.66 

b- 113.82 

r- 51. 

CYDSASA 

a- 1 3,01 3. 85 

b- 2.08 

r- 1.73% 

GIGANTE*BB 

a- 1 ,  m5.258 

br 4.06 

r-  48. OX 

PE?iOLES+A2 

a- 3,378.57 

b- .303Q 

r- .3832k 

TELMEX*A 

a- 1,565.077 

b- 22.83 

r- 07. 60% 

SANLUI SA2 

a- 1 ,  364.14 

b- -0.64822 

r- 8.87% 

TTOLWEX 

a- 6,240.56 

b- 64.72 

r- 88% 

CI  FRA*A 

a- 1.534.15 

b= 10.05 

r = QO. 2% 

COMERCI 

a- 1,556 

L- 6.78 

r - 65.68% 
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M A S E C M  

a- 2,086.67 

b- 2.62 

r- 34.06% 

TELMEXd 

a- 3,820.85 

b- 23.88 

r- 88.  86% 

A P 1 s c O  

a- 8, 718.14 

b- 21.38 

r- 83.87% 

CI FRAK 

a- I, 468.2 

b- 10.14 

r- 91.8% 

I 
CEMEXa 

Y- 8,650.6 

b- 150.2 

r- 38.32% 

CMA 

a- 2,098 

b- 2.49 

r- 26.07% 

DESC*B 

a- 5 ,  280.71 

b- 17.28 

P- 76.38% 

GMEXI CWAl 

a- 6,478.71 2 

b- -1.22 

Y -  2.76X 

KIMBEEI+A 

a- !37,301.83 

b- 58.24 

r- 53.6% 

TAMS& 

a- 22,777.88 

b- 28.88 

r- 32% 

VITRO 

a- 38,534.73 

b- 2M.75 

r- 81.08% 
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