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INTRODUCCION

Desde sus origenes el hombre trata de comprender la realidad del mundo en el que vive.
Siempre se ha intentado buscar una explicacion a cualquier fendbmeno en una lucha
continua contra el azar, a medida que el hombre ha evolucionado ha seguido buscando
explicaciones racionales y métodos que le permitan predecir el futuro.

El mercado de valores no es una excepcion, en el sector bursétil se presentan situaciones
similares en cuanto a la toma de decisiones, sobre todo, cuando, co6mo y en qué invertir,
poniendo a prueba todos los conocimientos del inversionista y, porqué no, sus

corazonadas e intuiciones.

En la decision de invertir siempre se ha buscado un objetivo por encima de todos “la
obtencion de un beneficio”; Y cuanto mayor y mas rapido sea éste, mejor. Por tanto se ha
intentado encontrar un método que permita tomar decisiones rapidas y certeras de como
va a ser la evolucién del mercado y es debido a esto que nace la necesidad por parte de
este grupo de investigacion, de introducirse un poco mas a fondo en el mundo de el
andlisis técnico, método que ha mostrado excelentes resultados en la toma de

decisiones en el mercado bursatil.

Esta poderosa herramienta “ANALISIS TECNICO” se inicié en el siglo pasado cuando
las empresas no tenian obligacion de proporcionar informacion de sus estados financieros
y practicamente la Unica informacién disponible era la del propio mercado (precios,

volumenes etc.).

Las herramientas que mas utiliza este tipo de analisis son los graficos o charts y los
indicadores estadisticos, la mayoria de estos se calculan a partir de las cotizaciones y los
volimenes de negociacidbn. Son muy variadas las técnicas que se usan para su

construccién, asi que a medida que se vaya avanzando se ira presentando la estructura



que se debe seguir para realizar este tipo de analisis, y ademas el lector podra ir

observando las ventajas y facilidades que aporta en la realizacion de inversiones.

Para medir la eficacia de este tipo de herramienta en la medicion del riesgo del mercado
bursétil, se realizard un analisis comparativo entre el DOW JONES, indice que revela el
comportamiento de un mercado amplio y liquido como lo es el de Estados Unidos, v el
IGBC indice burséatil de un mercado pequefio y bastante limitado como lo es el de

Colombia.



OBJETIVOS

OBJETIVO GENERAL

Aplicar el andlisis técnico (chartismo) en el IGBC y el DOW JONES, indices de Colombia
y Estados Unidos respectivamente; para analizar el comportamiento y la evolucion a
través del tiempo, identificando las tendencias, maximos, minimos, resistencias, soportes

y las diferentes figuras que se forman en la linea de cotizacion.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

Conocer algunas de las herramientas existentes para la especulacion en los mercados
nacionales y extranjeros, como lo es el método del analisis técnico (chartismo) utilizado en

la medicién del el riesgo y la evolucién de los precios de cotizacion.

Interpretar los gréficos y las principales formaciones de manera eficaz para analizar los
comportamientos de las fluctuaciones de los precios. También manejar correctamente la
curva de cotizaciones la cual es el elemento basico en que se apoya el chartismo o

analisis gréfico.

Identificar las tendencias generadas en nuestro estudio, las cuales pueden ser
observadas en la curva de cotizaciones. Especular sobre el comportamiento que va a
tener la tendencia de las cotizaciones del IGBC y el DOW JONES, basados en las
principales formaciones que se presenten en la curva de cotizacién y analizando algunos

indicadores y osciladores técnicos.



1. TEORIAS DE LOS CLASICOS

Desde hace varios siglos, cuando se empez6 a dar inicio a la actividad bursétil, han
surgido muchas teorias para intentar predecir la evolucién futura de los mercados y de
los diferentes titulos que en ellos se negocian, en este estudio se hard énfasis en las
siguientes:

1.1. EL ANALISIS CHARTISTA

El chartismo es un sistema de analisis y prondstico bursatil, que forma parte del analisis
técnico. Se basa exclusivamente en el estudio de las figuras que dibuja la curva de
cotizaciones en un gréfico bursatil (chart). Tiene su origen en los principios de siglo y se

afianzé en los afios treinta, uno de los motivos fue la profundidad de la crisis de 1929,

A mediados de los afios 1928 y 1929 el mundo se encontraba en crisis politica, social y
econdmica debido a la finalizacién de la primera guerra mundial que a pesar de haberse
desarrollado solamente en algunas regiones de Europa, desencadend una gran crisis
econdmica en todo el planeta; Esta crisis, que cuestiono entre las dos guerras mundiales,
la supervivencia del sistema capitalista tal como se venia planteando hasta ese momento,

tuvo su centro en los Estados Unidos y de alli se extendié al mundo.

La crisis econdmica mundial fue precipitada por la crisis de la economia norteamericana,
que comenz6 en 1928 con la caida de los precios agricolas y estall6 cuando el 29 de
octubre de 1929 se hundi6 la Bolsa de Nueva York. Ese dia bajaron rapidamente los
indices de cotizacion de numerosos valores al derrumbarse las esperanzas de los
inversores, después que la produccion y los precios de numerosos productos cayeran por

espacio de tres meses consecutivos.

L http://www.artehistoria.com/historia/contextos/3115.htm



Acontecimientos casi impredecibles como este generaron nuevas reflexiones tendentes a
aportar otras técnicas de andlisis en bolsa, que mejoregn la informacién obtenida por el
andlisis fundamental.

El chartismo, que se puede traducir como analisis gréfico, prescinde completamente del
valor intrinseco que puede tener una accion, de los resultados de la empresa, de las
noticias sobre la misma, etc. Centra toda su atencién en la cotizacién, y en menor medida

en el volumen de negociacion.

El objetivo del chartismo es determinar las tendencias de las cotizaciones (es decir si esta
en fase alcista o bajista) e identificar los movimientos que realiza la curva de cotizaciones
cuando cambia de tendencia (es decir cuando pierde la fase alcista y pasa a bajista, y
viceversa). Para obtener resultados se basa exclusivamente en el estudio de las figuras

gue dibujan sus cotizaciones.

El chartismo se basa en tres premisas:
e Todos los factores que afectan a una empresa se reflejan, y son descontados, por
la cotizacion.
e Las cotizaciones se mueven por tendencias.

¢ Los movimientos de las cotizaciones siempre se repiten.

Teniendo en cuenta estas premisas, el andlisis chartista, mantiene que conociendo la
cotizacion, no es necesario analizar las causas que la mueven, siendo suficiente
identificar con claridad la tendencia de la cotizacion y vigilar los movimientos de la misma

para controlar y anticiparse a cualquier cambio de tendencia.

1.1.1 La Tendencia

La tendencia es la direccidbn que siguen los precios de un activo o mercado como
consecuencia del desequilibrio entre la oferta y la demanda, segun la direcciéon que estas

siguen se pueden clasificar en:



Tendencia alcista: cuando la demanda supera la oferta, es decir que en el mercado hay
mas compradores que vendedores, en este punto los maximos y minimos son cada vez

mas altos.

Tendencia Bajista: cuando la oferta de un activo cotizado supera a la demanda, el
exceso de vendedores empujan el precio a la baja, por consiguiente los maximos y

minimos son cada vez mas bajos.

Tendencia lateral: cuando las fuerzas de la oferta y la demanda estan igualadas, no se

forma ninguna tendencia.

Gréficamente, se observa que los precios no se mueven siguiendo una linea recta, sino
que lo hacen en forma de “zigzags”. Estas oscilaciones de precios hacen que aparezcan
maximos y minimos sucesivos en los precios de un activo, que se conocen con el nombre
de techos y valles, la direccion de estos techos y valles determinan la tendencia. Las
tendencias también se pueden clasificar segun el periodo de duracién en el tiempo:

e Tendencia primaria: a partir de varios meses.
¢ Tendencia secundaria: a partir de dos meses hasta casi un afio.

e Tendencia terciaria: desde semanas hasta casi los dos meses.

Estas tendencias no se dan por separado sino que se encuentran unas dentro de otras,
por ejemplo en una tendencia primaria se producen tendencias secundarias y dentro de

éstas a su vez terciarias.

1.1.2 Soportes y Resistencias

Cuando en una linea de tendencia se unen varios maximos, estamos ante una linea de
resistencia, mientras que si se unen varios minimos se obtiene una linea de soporte, los
soportes son zonas de precios en los cuales la cotizacion de un valor tiende a rebotar al
alza y por lo tanto detiene las caidas; Las resistencias por el contrario son zonas de

precios en las cuales al precio le cuesta superarlas.



Un fendmeno importante también, es el hecho de que una vez que una resistencia es
superada al alza, se convierte en soporte y la proxima vez que caigan las cotizaciones, el
precio se detendra en esa zona. Conocer cOmo se comportan los precios de las acciones
al enfrentarse a un soporte o resistencia es importante, ya que va a permitir fijar niveles

en los maximos y los minimos.

Resistencia

En un meakeadn bajists Fhn un meradn slcista

Figura 1 Soportes y Resistencias?

En la anterior figura se observa cémo se forman algunos niveles de soportes y

resistencias en tendencias bajistas y alcistas respectivamente.

1.1.3 Canales y agujeros

1.1.3.1 Canales

Se producen cuando la cotizacion evoluciona entre una linea de resistencia y una de
soporte paralelas, segun la pendiente del canal se dice que este puede ser alcista, bajista

o lateral.

2 http://lwww.enlacesfinancieros.com/analisistecnico/soportesyresistencias.htm
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1.1.3.2 Agujeros o Gaps

Los agujeros son espacios que se presentan en la linea de cotizacion, debido a que no
se realizan transacciones en un periodo determinado. Cuando este tipo de fenémeno se
presenta es necesario estudiar las razones de ello ya que puede estar indicando el fin de

una determinada tendencia por agotamiento o bien la continuacion de la misma

8 ELVIRA, Oscar. Andlisis técnico bursatil. Barcelona; Ed. Gestién 2000 S.A., 2001. Pag. 51-53
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Figura 4 Avisos de Cambio de Tendencia al Franquear los Canales*

1.1.4 Principales sefiales de cambio de tendencia

Estas formaciones son las que determinan un cambio de direccién significativo en la
cotizacion del activo, es decir, sefialan una ruptura de una linea de tendencia previamente
identificada. Existen algunos elementos basicos que permiten sefialar este tipo de

formaciones como lo son:

Para determinar una formacion de cambio de tendencia debe existir una que la preceda,

por lo tanto debe existir una tendencia de inversion o de cambio de direccién.

Cuando mayor sea una formacién de cambio de tendencia mayor sera el movimiento que

la siga cuando finalmente se confirme.

Las figuras que se forman al final de una fase alcista, por su propia dinamica, se

desarrollan en un tiempo mas corto y con mayores fluctuaciones de precios.

Hay que desconfiar de las subidas y bajadas de precio si estas no van acompafiadas del

volumen.

4 ELVIRA, Oscar. Analisis técnico bursatil. Barcelona; Ed. Gestion 2000 S.A., 2001. Pag. 51-53



Algunas de las formaciones que sefialan un cambio en la tendencia son®:

Hombro - Cabeza - Hombro

Caheza Daoble techo y Doble suelo
Hmm\/\/mm Dolsle techa
{ Linea el custo —" \
Doble suelo
Tiempo Tiempo
Figura 5 Hombro — Cabeza — Hombro Figura 6 Doble Techo o Doble Valle

Suelos redondeados o soperas
Soperas Invertidas

Tierpo

Figura 7 Suelo Redondeado o Sopera Figura 8 Sopera Invertida

Diamante

Tiempo

Figura 9 Diamante

5 http://Perso.wanadoo.es/e/calderone/analisis_tecnico.htm.
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1.1.5 Principales sefales de continuacion de una tendencia

No siempre las figuras que se forman en una tendencia indican un cambio, a veces la
evolucién de los precios muestran figuras que aconsejan no abandonar posiciones
ventajosas antes de tiempo, ni tomar decisiones antes que finalice la tendencia al alza o a

la baja.

La formacion de una figura de continuacion de tendencia suele tener un lugar en el plazo
de tiempo mas corto que las figuras de cambio de tendencia, suelen aparecer cuando se
producen reajustes en los precios del mercado después de fuertes movimientos, tanto al
alza como a la baja, se considera que los valores deben detenerse y consolidar niveles de

precios, recuperar fuerzas y, en un breve plazo, seguir su camino.

Algunas de las formaciones de consolidacion de la tendencia son:

Triangulo Simetrico
Longitud del Triangulo L Triangulo recto ascendente

3L ! | ] /

Tiernpo Tiempo

Figura 10Triangulo Simétrico Figura 11 Triangulo Recto Ascendente

Triangulo recto descendente Rectangulo «

1 2

1 3 \‘ Tiempao

Tiempo

Figura 12 Triangulo Recto Descendente Figura 13 Rectangulos



Figura Abierta

Figura 14 Figura Abierta

1.2 TEORIA DE DOW

12

Banderitas

Figura 16 Estandarte

Tiempo

Figura 15 Banderitas

Fue propuesta en 1884 por Charles H. Dow?®, la Teoria de Dow hoy en dia aln es una de

las mas importantes del analisis técnico. Los principios basicos de esta son muy Utiles

para poder detectar las sefiales de compra o de venta. Segun Dow toda la informacion

relevante para la toma de decisiones de inversion esta contenida en las cotizaciones del

mercado y ademas se basa en los siguientes supuestos’:

Los cambios diarios en los indices tienen en cuenta el juicio de todos los inversores.

6 http://www.eumed.net/cursecon/economistas/Dow.htm

"TELVIRA, Oscar. Andlisis técnico bursatil. Barcelona; Ed. Gestion 2000, S.A, 2001 Pags.. 16,17,18
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Por lo tanto estos cambios descuentan todo lo que puede afectar la oferta y la demanda
de valores (noticias de la evolucién, datos macroecondémicos, previsiones politicas y

econdmicas, estado de animo de los inversores etc.).

El mercado tiene tres evoluciones que hay que estudiar continuamente:

Primaria: Va de uno a varios afos y refleja una evolucién alcista (bull Market) o una
evolucion bajista (bear market). La teoria del Dow se concentra en esta tendencia es
decir en el largo plazo.

Cotizacion +
del titula De uno a varios afos

A

[
o

Tiempo

Figura 17 Evolucion Primaria

Secundaria o intermedia: Va de uno a cuatro meses. Esta evolucion es consecuencia de
un importante retroceso estando en una tendencia primaria alcista. También puede ser
consecuencia de un importante ascenso en una tendencia primaria bajista. A estos
retrocesos 0 ascensos también se les denomina correcciones y suelen alcanzar un tercio

del terreno recorrido por el movimiento primario.



Cotizacion
del titula

14

Oe uno 3 4 meses

Tiempo

Figura 18 Evoluciéon Secundaria o Intermedia

Terciaria: esta evolucion se prolonga por espacio de unas horas o varias sesiones, como

maximo. Estos movimientos mas propios del dia a dia no suministran una informacién

demasiado fiable y por tanto en esta teoria tienen una importancia muy escasa.

Cotizacion
del titula

Cotizacion
del titula

¥y

Tiempo

Figura 19 Evolucion Terciaria
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2 GRAFICOS

Los gréficos o charts son una herramienta fundamental en el analisis técnico, para el
correcto uso de ellos es importante tener en cuenta que cuanto mayor sea el plazo de
tiempo que se ha determinado para dibujar la curva de cotizacion de un activo, mas

fiable sera la prediccion que puede hacerse a partir del mismo.

La utilizacion de los gréficos permite detectar la tendencia que sigue la curva de
cotizacion de los titulos o del mercado, permitiendo asi que se puedan tomar algunas
decisiones bursétiles; Existe diferentes tipos de graficos® como se presenta a

continuacion:

2.1 GRAFICOS LINEALES

Se elaboran situando los precios o la evolucion de los indices en el eje vertical y el
tiempo en el eje horizontal. El gréfico registra la evolucién que tiene un titulo a lo largo de
una serie de sesiones, semanas meses 0 afios. La linea se hace uniendo los precios de

cierre del titulo en cada periodo.

2.1.1 BARRAS

Suele hacerse para cada titulo que se quiere analizar. Para ellos se utilizan los tres
precios mas significativos producidos en un determinado periodo (sesion, semana, afio).

Estos precios son el maximo, el minimo y el de cierre del periodo

® ELVIRA, Oscar. Andlisis técnico bursatil. Barcelona; Ed. Gestion 2000, S.A, 2001 Pag. 41
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2.1.2 VELAS
Proceden de Japon y por eso a menudo reciben el nombre de velas japonesas, para
elaborarlas se precisa conocer la cotizacion inicial mas alta de la sesion, la mas baja de la

sesion y la de cierre.

CO'[IZElCI()n méS alta de Ia SESIéI’I ...............................................................................

Cotizacion inicial o de cierre (La mas alta de las dos)

............................................

Cotizacion inicial o de cierre (La mas baja de las dog) =xeesweesreerreesreesreeeeeeeceeceens

COtlZaC'én |n|C|a| 0 de Clerre (La més ba]a de IaS dos) ...............................................

La vela puede ser de color negro (cuando la cotizacion de cierre es inferior a la cotizacién

inicial o de color blanco en caso contrario):

<4—— Cotizacién mas alta

Inicial
Inicial

v

4——— Cierre

v

Cierre

— Cotizacién mas baja

Las velas blancas reflejan las sesiones alcistas. En cambio las velas negras reflejan las

sesiones bajistas.
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3 INDICADORES Y OSCILADORES ESTADISTICOS

Muchas personas consideran que el analisis chartista tiende a carecer de subjetividad, por
tal razon existen algunas técnicas analiticas que se basan en férmulas mateméticas y
estadisticas aplicadas a los precios y volimenes de los activos, ahora se mencionaran
algunos de los mas utilizados dada la eficacia de sus resultados.

Los osciladores son muy eficaces en mercados en los que es dificil identificar la
tendencia, para esto es necesario utilizar mas de uno en la valoraciéon de activos en un
periodo determinado, ya que no existe uno universal que logre explicar cualquier

mercado.

3.1 MEDIAS MOVILES

Por lo general las fluctuaciones de los titulos se producen por motivos de estacionalidad,
es decir que en alguna época especifica del afio se aumentan las operaciones por algin
motivo en particular que no tenga relacion directa con el movimiento del mercado, las
medias moviles ayudan a eliminar este tipo de distorsiones, ya que atentan las

fluctuaciones y ayudan a identificar la tendencia y los posibles cambios de direccion.

La siguiente figura muestra como actia la media movil simple sobre la linea de

cotizacion.

PEEDT S PO ™ T L

e PN Y e ]

Figura 20 Media Movil
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Para calcular la media mévil simple se suman las cotizaciones de todos los dias del
periodo considerado y se divide esta suma por el numero de dias de dicho periodo. Cada
dia se realiza este calculo y de esta manera se va obteniendo un valor diario para esta

media movil.

Para hacer el analisis se siguen los siguientes criterios:

e Si la cotizacion va por encima de la media y la corta hacia abajo es indicio del
inicio de una tendencia bajista (sefial de venta).

e Si la cotizaciéon va por debajo de la media y la corta hacia arriba es indicio del
inicio de una tendencia alcista (sefial de compra).

También existen las Medias moviles Simples, en ellas todos los precios del periodo
tienen la misma consideracién. Se calculan dividiendo la suma de los valores obtenidos
en cada una de las sesiones del periodo por el nimero de sesiones que tiene el plazo
tomado.

Finalmente estan las medias exponenciales, las cuales corrigen los defectos de las
Ultimas sesiones para evitar dejarse llevar por falsas alarmas. Para esto utiliza un factor
de correccién que se calcula dividiendo 2 por el numero de sesiones que considera la
media. Para analizar las dos medias mencionadas anteriormente, se siguen las mismas

pautas de la media mévil simple.

3.2 OSCILADOR DE MOMENTO O MOMENTUM

Mide la diferencia entre el valor de una accién, en el instante actual, y una cotizacion
pasada, mostrando la aceleracién o desaceleracién con que esta variando la cotizacién
de un activo y la direccibn en que se esta moviendo. La pendiente del oscilador es
proporcional a la velocidad con que esta evolucionando la cotizacion que mide, mientras
gue la distancia recorrida, ya sea en sentido ascendente o descendente, es proporcional a

la magnitud del movimiento. °

® Andlisis técnico bursatil, Oscar Elvira- Xavier Puig 5.3.1



19

En la siguiente figura se muestra un ejemplo de cémo actda el momentum en el analisis

técnico de una cotizacion.
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Figura 21 Oscilador de Momentum

Para calcular el MOMENTUM se toman datos de 5 o 10 sesiones. Estos datos son los
ultimos precios de cierre de las sesiones correspondientes. Normalmente se utiliza el

momento de 5 dias (M5). La formula de célculo es:

M=C-Cp

Para hacer el analisis del momentum se siguen los siguientes criterios:

¢ Si el momento aumenta: sefial de compra.
e Siel momento se reduce: sefial de venta.
e Si el momento permanece constante significa que la tendencia pierde fuerzay, por

tanto, puede haber cambio de la misma.

3.3 TASA DE CAMBIO O ROC (RATE OF CHANGE)

La visualizacion de este oscilador permite analizar los ciclos que experimentan los
movimientos de los precios. El analisis historico de la curva de este oscilador permite
extraer conclusiones positivas sobre los niveles de sobrecompra y sobreventa en

determinados momentos.
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Su calculo se realiza dividiendo el cierre de la cotizacion de hoy con el cierre de hace (n)
dias y se multiplica por cien. Graficamente se comporta de manera similar al Momentum,
y las conclusiones para realizar el analisis son las mismas citadas anteriormente en el

Momentum.

3.4 INDICE DE FUERZA RELATIVA (RELATIVE STRENGTH INDEX RSI)

También denominado indice de Welles Wilder en memoria de su promotor. El RSI
aparece como un indice obtenido a través de los precios medios, observados en el
pasado. Se trata de una medida de la tendencia esperada, que proporciona una mayor
capacidad de prediccién (objetivo del analisis técnico). Esta comprendido entre los valores
de 0 a 100 y brinda una medida de la fuerza relativa de las ganancias de las cotizaciones.

La siguiente figura sirve de ejemplo para mostrar cdmo la tendencia del RSI suele
anticiparse a la de las cotizaciones y, ademas, suele quedar refrendada, al poco tiempo,

por la sefial generada por las medias maviles.

Figura 22 Oscilador RSI

Para calcularlo se aplica la siguiente formula:

RSI = 100 — (100 / (1+ (AU/AD)))

e AU: promedio de incremento de precios de cierre en la relacion a la sesion
anterior.

e AD: promedio de descenso de precios de cierre

Para hacer el analisis del RSI se siguen los siguientes criterios:
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e Se considera que, cuando el RSI supera el 70%, la accién se halla sobrevaluada y
éste es un nivel de resistencia.
e Sino alcanza el 30%, estara subvaluada y nos encontrariamos frente a una zona

de soporte.

Generalmente, el RSI se mueve en el mismo sentido que los precios; cuando no ocurre
esto, puede interpretarse como sefial de un posible cambio de tendencia. Por ello, se dice
gue el RSI se anticipa a los futuros movimientos del mercado.

3.5 ESTOCASTICO

También denominado indice George Lane (quien desarrollé este indicador) u oscilador
%K. El oscilador estocastico se basa en la idea de que a medida que los precios suben, el
cierre estard mas proximo al maximo del periodo y, si descienden, los precios se

acercaran al minimo.

La figura muestra cdmo un oscilador estocastico lento puede permanecer en zona de
sobrecompra o0 de sobreventa, durante largos periodos de tiempo, sin que los precios
inviertan su tendencia; de alli surge la necesidad de entenderlo como un aviso de compra
0 venta no inmediato, y esperar alguna otra confirmaciéon, como, por ejemplo, la de un

corte con la media movil, como se aprecia en el gréfico.

Figura 23 Oscilador Estocastico
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Para calcularlo se utiliza la formula:

(U-B) A
Y — x 100 D —
(A-B) B

U: Ultimo precio

B: Precio mas bajo del periodo

A: Precio mas alto del periodo

Para realizar el analisis del oscilador estocastico se siguen las siguientes sefales:

o Se deberd comprar cuando ambas curvas estén subiendo y cruzando el valor de
sobreventa (20).
o Se deberd vender cuando ambas curvas estén disminuyendo y cruzando el valor

de sobrecompra (80).

3.6 BANDAS DE BOLLINGER?°

Es un indicador en forma de bandas que envuelven al grafico de precios que ha

desarrollado John Bollinger

Las bandas de bollinger!! sirven para ubicar al precio dentro de un rango relativo a su
evolucién pasada, también ayudan a determinar si el valor esta o no volatil y permite
obtener niveles de precios y determinar si el valor estd en zonas de soporte o resistencia

dindmicas.

La siguiente figura sefala el comportamiento de las bandas de bollinger en un mercado

lateral con poca volatilidad.

10 Inverline Networks.
1 www.finanzas.com/id.15156/manual/defaultpagina.htm
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Figura 24 Oscilador Bandas de Bollinger

Se calcula a partir de una media mévil (simple, o exponencial) sobre el precio de cierre a
la que envuelven dos bandas que se obtienen de sumar o restar al valor de la media 2
desviaciones estandar; esta medida de la volatilidad (la desviacién estandar) es la que

marca la amplitud de las bandas.

Los valores por defecto que se utilizan para su calculo son de 21 para la media y 2
desviaciones estandar. Si se reduce o se incrementa de forma significativa el valor de la

media hay que ajustar en el mismo sentido el nUmero de desviaciones estandar.
Para hacer el analisis de las bandas de Bollinger se siguen los siguientes criterios:

e Silos precios estan por encima de la media y cercanos a la banda superior estan
relativamente altos, puede haber sobrecompra.

e Si los precios estan debajo de la media y cercanos a la banda inferior estan
relativamente bajos, puede haber sobreventa.

e Si las bandas se estrechan sobre los precios esta indicando que el valor esta
poco volatil.

e Las bandas se ensanchan si el valor esta volatil. Esto proporciona una ayuda muy

importante al inversor que opera con opciones.

3.7 MACD

El Macd (Moving Average Convergence Divergence), que se puede traducir como
Convergencia-divergencia de medias moviles, es un indicador que mediante el cruce la
linea del indicador (Macd) y de su media movil (Sign) proporciona sefiales de compra o
venta. El Macd se mueve alrededor de una linea central o linea cero, sin limites superior o

inferior.
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El grafico del Macd!? consta de dos lineas: el Macd propiamente dicho (Macd) que se
obtiene restando a la media mévil exponencial de las Ultimas veintiséis sesiones la de las
tltimas doce sesiones (linea roja) y de otra linea marrdn (Sign) que representa la media
movil de las dltimas nueve sesiones del Macd. En el grafico 10 se representa el chart de
Prosegur y el Macd correspondiente con las dos lineas que lo componen (Macd y Sign)

gue oscilan alrededor de la linea cero.
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Figura 25 MACD

Para calcularlo se utiliza la siguiente formula:

Macd = med (cotz.26) — med (cotz.12)
Sign = med (Macd 9)

Siendo med (cotz. n) la media movil exponencial de las cotizaciones Ultimas n sesiones
(en nuestro caso 26 sesiones y 12 sesiones) y med (Macd 9) la media movil exponencial

de las Ultimas 9 sesiones del Macd.

Para hacer el analisis del MAD se siguen los siguientes criterios:

-Las sefiales de compra se generan cuando la linea del Macd corta de forma ascendente
a la linea de su media mévil (Sign). Mientras la linea del Macd esté por encima de su
media movil la posicion seguira siendo compradora.

- Se produce una sefial de venta cuando la linea del Macd corta en sentido descendente a
su media movil (linea discontinua Sign). Mientras la linea del Macd esté por debajo de su

media movil la posicién seguira siendo vendedora.

2ywww.mwgabolsa.com/biblioteca/ind7.htm
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4  ANALISIS CHARTISTA “IGBC Vs. DOW JONES”

En este andlisis se muestra la aplicacion de algunas de las herramientas del Analisis
Técnico Bursatil, y se hace una breve comparacion de la efectividad que tiene este en un
mercado amplio como lo es el de Estados Unidos y uno pequefio y en cierta forma
limitado como lo es el de Colombia. Para llevar a cabo este estudio se ha realizado un
seguimiento diario de los precios del IGBC y del DOW JONES por medio de charts, los
cuales arrojan resultados significativos tanto con las figuras que se observan en la linea

de cotizacion como también con algunos indicadores y osciladores técnicos.

La metodologia a utilizar serd analizar las figuras y los osciladores respectivos por
semestres, comprobar que ambos estén mostrando el mismo comportamiento en las
tendencias, y partir de estos resultados observar si al continuar el estudio en el semestre
siguiente los resultados obtenidos son los correctos, es decir si se estan siguiendo las

tendencias pronosticadas.

4.1 ANALISIS CHARTISTA IGBC

Para empezar a analizar el IGBC, indice de la Bolsa nacional que mide la variacion de los
precios de las acciones mas representativas del mercado Colombiano, se utilizan las
figuras que se presentan en cada uno de los semestres y adicionalmente algunos

indicadores y osciladores para lograr realizar un analisis mas completo y acertado.



4.1.1 Primer Semestre 2002
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En el chart del primer semestre del 2001 se observa que la tendencia general fue alcista

desde el 18 de enero hasta el 6 de febrero del 2002. Se observa claramente una doble

cresta o doble techo, figura que permite adelantarse a un cambio de tendencia, en este

caso de tendencia alcista a bajista. Desde los primeros dias de enero se venia

observando una tendencia alcista la cual estaba confirmandose con el volumen, por

algun motivo,

parece ser que los inversionistas deciden vender y esto hace que los

precios caigan, finalmente los inversionistas empiezan a comprar de nuevo formando un

soporte, pero si se observa, volumen de compra es ahora menor por lo tanto los precios

vuelven a subir, pero sin alcanzar el méximo anterior provocando gran incertidumbre entre
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los inversionistas y por ende una caida acentuada de los precios rompiendo la linea de

tendencia principal.
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Gréfica 2 Medias Moviles

Las medias moviles a analizar en este periodo fueron las medias moviles simples y
exponenciales, de corto y mediano plazo, para el corto plazo se utilizé6 un periodo de 25
dias y para la de largo uno de 50 dias; Primero se observa el comportamiento de las
medias mdviles simples las cuales por la suavizacion que se les ha hecho a los precios,

sefialan una tendencia alin mas clara.
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En el punto 1 se produce para los inversionistas una sefial de venta ya que la linea de
cotizacion esta cortando la media moévil de arriba - abajo sefialando que se va a producir

una caida en los precios, por lo tanto la tendencia va a ser bajista.

Por el contrario en los puntos dos y tres se estan produciendo claramente sefiales de
compra demostradas por la media de corto y medio plazo respectivamente, las cuales se
ven cortadas por la linea de cotizaciéon de abajo — arriba, actuando como una ruptura de
resistencia, demostrando asi que se va a producir una tendencia alcista, la cual se
termina de confirmar cuando la media de corto plazo atraviesa de abajo a arriba la media
de medio plazo.

Medias Moviles Exponenciales
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Al observar el chart de las medias moviles exponenciales se encuentra que éste tiene un
comportamiento aparentemente igual al chart de las medias maoviles simples, pero aunque
no sea muy notorio en el grafico, las medias exponenciales estan arrojando un resultado
mas favorable, ya que estan dando las mismas sefiales algunos dias antes. Por ejemplo
en el punto 2 la media mévil simple de corto plazo esta sefialando la fecha del 11 de
marzo de 2002, mientras que la exponencial lo muestra el 7 de marzo de 2002, es decir
cuatro dias antes, periodo que puede ser perfectamente aprovechado por los
inversionistas para tomar la decision de comprar antes de que los precios se sigan

elevando.

Este acontecimiento se produce debido a que la media mévil exponencial intenta resolver
los dos "defectos" encontrados en la media movil simple, ya que ésta pondera mas a los
datos recientes usando un “factor de correccion”, ademas tiene en cuenta todos los datos
disponibles del valor que intervienen en el céalculo, por lo tanto arrojan un resultado mas

suavizado.
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4.1.2 Segundo semestre de 2002
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En el segundo semestre del 2002 se observa que aparentemente se forman algunas
figuras, pero en el momento de comprobar si éstas realmente cumplen con las
caracteristicas que se deben tener en cuenta para evitar una falsa alarma, las
anteriormente identificadas fueron inmediatamente descartadas, por esta razén se
observa el comportamiento de los precios del semestre por medio del oscilador de

momento o “momentum”.

El momentum muestra la velocidad de las subidas o bajadas que se presentan en la linea
de cotizacion, en el punto 1 se puede ver que el momentum esta oscilando alrededor de la
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linea neutra desde el 20 de agosto hasta el 23 de noviembre del 2002, esto indica que
durante este mes los inversionistas no deben operar hasta que el momentum no salga
de esa zona, si se observa la linea de cotizacidon en ese mismo periodo esta sefialando
una tendencia lateral, hecho que confirma que no hay mucha volatilidad por lo tanto no se

van a generar ningun tipo de ganancia para el inversionista.

En el punto 2 y 4 el momentum arroja claras sefiales de compra por el hecho de
atravesar la linea neutra de abajo arriba, lo que indica que la tendencia en esos dos
momentos va a ser alcista, por otro lado al observar la media mévil, se encuentra que
esta siendo cortada por la linea de cotizacién de forma ascendente confirmando asi los

resultados anteriormente obtenidos.
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En el primer semestre de 2003 al igual que en el semestre anterior no se pueden observar
figuras en el grafico, por tal motivo este periodo se analiza por medio de la tasa de
cambio o rate of change (ROC) la cual se comporta e interpreta de igual manera que el

momentum, pero su linea de referencia de 100 en lugar de 0.

En el punto 1 se observa como claramente el ROC el 21 de enero de 2003 atraviesa la
linea de referencia de arriba — abajo dando una sefial de venta, evento que se confirma el
23 de enero de 2003 cuando el precio empieza a desplomarse, ademas al observar el
volumen, este va aumentando progresivamente, hecho que confirma que la caida es
consistente. En las siguientes semanas vemos que el precio empieza a aumentar pero el

volumen cae, lo que impide que el precio vuelva recuperar sus maximos anteriores.

En el punto 2 el ROC atraviesa la linea de referencia el 3 de abril de 2003 de abajo hacia
arriba dando un sefial de compra puesto que los precios van a subir, si se observa la
media movil simple se confirma una vez mas el alza, pues esta sefiala una tendencia
alcista. Ahora al observar el volumen se puede deducir que el mercado se fortalece, ya

gque estando la cotizacion en fase alcista se han ido incrementado las transacciones.

En el punto 3 se presenta una leve baja en la cotizacién e igualmente se disminuye el
volumen, este hecho se puede presentar debido a que posiblemente los inversionistas no
quieren vender los titulos esperando que la cotizacion vuelva a subir, cuando se presenta

este tipo de situacién se puede decir que el volumen es concordante.
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En este semestre, en el periodo comprendido entre en 3 y el 27 de julio de 2003 se
forma un doble techo, el cual sefiala una ruptura en la tendencia, en este caso de
alcista a bajista. Mas adelante cuando se empieza a analizar el indicador de convergencia
/ divergencia (MACD) se encuentra una sefial de venta el 24 de septiembre de 2004, ya
gue la linea de MACD ésta atravesando la Signal de forma descendente indicando que
se ha iniciado una tendencia bajista. Ademas si se observa el chart, algunos dias después
la linea MACD atraviesa de arriba abajo la linea neutra, confirmando la direccion de la

tendencia.
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En los puntos 1y 3 se encuentran dos sefiales de compra puesto que la linea MACD esta
atravesando la linea signal de forma ascendente confirmando asi la fase alcista, en el
periodo comprendido entre los puntos 1y 2 la posicibn a mantener es la compradora ya

que la linea MACD se encuentra por encima de su media movil es decir de su signal.

Finalmente se puede confirmar la direccion de la tendencia con la formacion de un
triangulo ascendente entre el 19 de septiembre y el 3 de noviembre del 2003, y ademas

observar que se cumple con el objetivo de precios.
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En el primer semestre del 2004 se observa una tendencia alcista aproximadamente hasta
el 27 de abril de 2004, a partir de ese punto la cotizacion empieza a tener una tendencia
bajista hasta el 13 de mayo de 2004 donde de nuevo empiezan a subir los precios. Como
no se alcanza a observar con claridad ninguna figura en la linea de cotizacién, se

analizaran simultaneamente las bandas de bollinger y el volumen.

En el punto 1 se observa una sefial de compra ya que el mercado se encuentra en
tendencia a la alza, este hecho se confirma al observar como la cotizacién supera a la
media central. A partir del 5 de marzo hasta el 29 de abril de 2004 (puntos 1y 2) se
puede mantener una posicién de compra ya que la cotizacion se encuentra fluctuando
entre la media central y la banda superior, que en este caso actia como una resistencia

marcandonos el objetivo alcanzable por los precios.

En el punto 2 se debe asumir una posicién vendedora puesto que la cotizacion atraviesa
de forma descendente a la media central, indicando una caida en los precios. Desde el
30 de abril hasta el 2 de junio de 2004 el nivel de los precios estara dado por la banda 2
que en este caso actlla como un soporte, por lo tanto los inversionistas no deben volver a

comprar titulos hasta que la cotizacion no supere de nuevo la media central.

En el volumen se observan dos fuertes subidas en los momentos 4 y 5 las cuales
sefialan una posible sobrecompra que se confirma al observar las bandas ya que el 11 vy
el 23 de febrero de 2004 la cotizacion se encuentra rozando la banda superior. Por el
contrario en el momento 6 se observa un fuerte descenso en volumen, sefalando una
sobreventa la cual se confirma el 10 de mayo de 2005 cuando la cotizacibn se acerca

demasiado a la banda inferior.

Por ultimo, como regla general, cuando se presentan maximos y minimos por fuera de las
bandas, estos estan indicando un cambio de tendencia tal y como se observa en el grafico
cuando la cotizacién tiene un precio tan alto que logra superar la banda superior

anunciando que va a haber una fuerte caida en los precios.
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El chart del segundo semestre de 2004 muestra en general una tendencia alcista la cual
se ve confirmada con la media movil exponencial de mediano plazo. Para analizar este
periodo se utilizaron medias méviles exponenciales de corto y mediano plazo, de 5y 25
sesiones respectivamente, y simultaneamente se esta analizando el oscilador de

momentum.

En el punto 1 la linea cotizacién atraviesa la media movil de corto plazo de forma
ascendente, suceso que se asume como una ruptura de resistencia brindando una sefial
de compra; ademas advierte un posible cambio de tendencia bajista a alcista, hecho que
se confirma en el momento 2 cuando la media corta cruza por encima de la media de

mediano plazo.

En los puntos 3, 5, 7, 9 se observan sefiales de venta a corto plazo ya que la linea de
cotizacion esta cortando la media movil corta en forma descendente. Por el contrario en
los puntos 4, 6, 10, 11, 12 se presentan sefiales de compra a corto plazo y dado que la
cotizacion corta de abajo - arriba la media corta; Por otro lado el momento 8 muestra una
clara sefial de compra a medio plazo, ya que la linea de cotizacion esta cortando ambas

en forma ascendente y ellas también se estan cruzando entre si.

Al observar el oscilador de momento se confirman las sefiales antes mencionadas, ya que
los puntos indicados son los mismos que aparecen en la grafica de linea de cotizacion,
ubicados exactamente en las fechas en que estos se presentan; Asi, si se observa,
después de cada punto hay una flecha indicando la tendencia que la linea va seguir, por
ejemplo en le punto 4 y 5 en la grafica de medias, se dan sefiales de venta y si se observa
la grafica de momento, dias mas tarde la linea momentum atraviesa la linea neutra en

forma descendente.

Por el contrario en los puntos 4 y 8, las medias sefialan una tendencia al alza la cual se
confirma cuando el momentum cruza la linea neutra de abajo - arriba dando claras

sefiales de compra.



40

5000,00
-+ 4500,00
-+ 4000,00
-+ 3500,00
-+ 3000,00
+ 2500,00

2000,00

1500,00

1000,00

500,00

0,00

LI,

Sefial venta

fial Compra

Media movil simp Vs volumen
S

fial compra

Sel

160.000,00 +
140.000,00 +
120.000,00 +
100.000,00 +
80.000,00
60.000,00
40.000,00
20.000,00

4.1.7 Total Periodo “Diario” (02/01/02-15/02/05)
180.000,00

S002/T0/72
¥002/2T/9T
¥002/TT/60
¥00Z/0T/T0
¥002/80/22
¥002/20/22
¥002/90/TT
¥002/50/90
¥002/£0/0E
¥002/20/v2
¥002/10/02
£002/21/0T
£002Z/0T/TE
£002/60/52
£002/80/T2
£002/20/ST
£002/90/90
£002/70/0E
£002/€0/T2
£002/20/7T
£002/T0/0T
2002/21/20
2002/0T/72
2002/60/8T
2002/80/€T
2002/20/60
2002/S0/08
2002/70/€2
= Z002Z/S0/YT
2002/20/20

¥ ¢00¢/10/20

Sefial venta

Sefial compra

Vol mill —s— Cierre ==== 50 per. media movil (Cierre) ‘
MACD 02-05

Grafica 9 Media Mo6vil Simple Vs. Volumen

I compra Sefial compra

Sefia
1

150
100

200

G00¢/T0/20
¥00¢/TT/20
¥00¢/60/20
¥00¢/.0/20
¥00¢/50/20
¥00¢/€0/20
¥002/T0/20
€00¢/TT/20
€00¢/60/20
€00¢/.0/20
€00¢/50/20
€00¢/€0/20
€00¢/10/20
¢00¢/T1/20
€00¢/60/20
€00¢/20/20
¢00¢/50/20
¢00¢/€0/20

¢00¢/10/20

Grafica 10 MACD 02- 05

|_ MACD Line semmtemmmm i gnal |



41

En el periodo comprendido entre el 2 de enero de 2002 hasta 15 febrero de 2005 se
observa una tendencia alcista, la cual es sefialada por la media movil simple de corto
plazo en el chart de media mévil simple Vs. volumen, y confirmada con la media movil
exponencial sefialada en el chart de bandas de bollinger. Ademas se observa que a lo
largo del periodo el volumen tiende a subir en las fases alcistas indicando un mercado
fuerte, se observa también que el volumen ha ascendido en las Ultimas sesiones hecho

gque confirma que el mercado se esta consolidando.

En el punto 1 se observa una clara sefial de compra, ya que la linea de cotizacion esta
atravesando de forma ascendente la media simple, hecho que se confirma al observar el
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En el chart de bandas de bollinger el 9 de abril de 2003, en el punto 3 obtenemos una
sefal de compra, al parecer a partir de este momento se dispard la demanda, ya que las
sesiones inmediatamente siguientes se encuentran rozando la banda superior, sefialando

una posible sobrecompra.

Entre el periodo comprendido entre el 9 de abril hasta aproximadamente el 23 de
septiembre de 2003 la volatilidad es bastante alta, ya que las bandas inferior y superior se
ensanchan, hasta poco después del momento 4, donde se observa una sefial de venta,
indicada por la linea de cotizacion que atraviesa la media central de forma descendente.

Desde el 10 de septiembre hasta el 10 de noviembre de 2003 se observa una tendencia
lateral la cual se confirma al observar las lineas signal y MACD las cuales se encuentran
oscilando muy cerca de la linea neutral, por lo tanto no es aconsejable operar, ya que no

se obtendrian ganancias representativas.

De el momento 5 al 7, es un periodo excelente para comprar, ya que la linea de cotizacién
se encuentra oscilando entre la media neutral y la banda superior, indicando que se ha

alcanzado un nivel objetivo de precios.

El 5 de mayo de 2004 se presenta una sefial de venta, ya que las lineas signal y MACD
atraviesan de forma descendente la linea neutral sefialando una tendencia bajista, la cual
se ve confirmada cuando la linea de cotizacion alcanza la banda inferior después del

punto 6.

Finalmente la cotizacidon termina por alcanzar un minimo que supera la banda inferior,
indicando una ruptura de soporte y a su vez un cambio de tendencia de bajista a alcista,
hecho que se confirma el 27 de agosto de 2004, cuando la linea de cotizacion logra

superar a la media central, indicando un excelente momento para invertir.

4.1.8 Expectativas del Comportamiento del Mercado

Segun el comportamiento que se observé en el segundo semestre del 2004 y en el

andlisis del periodo comprendido entre el 2 de enero de 2002 hasta el 15 de febrero de
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2005, la tendencia a seguir durante los proximos 15 dias es alcista, ya que se ha
presentado un Bull Market, es decir un mercado donde las cotizaciones estan subiendo de

forma continua, aunque no en una proporcion muy elevada.

Al observar los charts del segundo periodo de 2004 se puede deducir que la tendencia
que se tendra a corto plazo para las siguientes sesiones es alcista puesto que la
cotizacion dias antes atraveso la media de corto plazo de forma ascendente indicando
una sefial de compra. Si se observa durante los dias siguientes a este evento, la
cotizacion contina oscilando por encima de la media, confirmando la posicion
compradora. Por otro lado, si se observa el andlisis del MACD en el periodo comprendido
entre el 2 de enero de 2002 hasta el 15 de febrero de 2005, se observa que al final de
este periodo la linea MACD esta cruzando en forma ascendente la linea signal

confirmando aln mas la direccién de esta tendencia.

El tipo de inversién que se debe realizar es a corto plazo, ya que a pesar de que el
mercado va estar por unos dias con tendencia alcista, el oscilador Momentum esta
indicando que la tendencia antes mencionada ya esta llegando a su fin dado a que esta
empezando a perder fuerza en su aceleracion; ademas al observar las bandas de
bollinger en el chart del periodo comprendido entre el 2 de enero de 2002 hasta el 15 de
febrero de 2005, se observa que la linea de cotizacién esta alcanzando su objetivo de
precios ya que esta al mismo nivel de la banda superior, por esta misma razén se puede

prever que se acerca una caida.
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4.2 ANALISIS DOW JONES

El analisis al indice Dow Jones de la Bolsa de Nueva York, se hara semestralmente con
diferentes indicadores, figuras y osciladores que reflejan el comportamiento del mercado y

al finalizar cada semestre se hara una proyeccion si el chart asi lo permite.

421 Primer Semestre 2002
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En este cuadro del primer semestre del 2002 se puede observar un techo redondeado el
cual se forma desde el 04 de febrero y va hasta el 6 de mayo lo que indica un cambio
moderado en la tendencia, para la confirmacion de este evento es necesario que se forme
en el volumen de las transacciones una figura contraria, también sefialada. Por lo tanto se
espera una caida en los precios de las cotizaciones de la bolsa de Nueva York, situaciéon
que se deja ver claramente a partir del 17 de mayo. En este semestre el precio de la
cotizacion empez6 en 51.29 USD y terminé en 45.64 USD, estos precios se dan para
detallar lo que sucedera en el siguiente semestre.
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En el siguiente chart se analiza este mismo periodo pero no con figuras sino con el

oscilador llamado RSI también denominado indice de Welles Wilder en memoria de su

promotor, significa indice de Fuerza Relativa y mide la velocidad en las variaciones de los

precios.

Entre las fechas del 30 de enero y el 4 de febrero, donde se encuentra el primer aro de

color amarillo se identifica un doble piso, el cual indica como se sefald anteriormente que

los precios van a cambiar su tendencia y van a subir las cotizaciones; analizando este

mismo momento desde el RSI también se rompié la barrera del 25% indicando a su vez
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que las cotizaciones estan con precio de sobreventa por lo tanto es una buena opcién

para comprar ya que se espera que los precios vayan a subir.

La confirmaciéon que se hace es absolutamente sorprendente ya que la linea de las

cotizaciones el mismo 04 de febrero comienza su ascenso.

Desde el 01-03-02 hasta el 26-03-02 se observa en el grafico del RSI que los valores
oscilan alrededor de la linea del 50% mostrando asi que no debe hacerse ninguna
transaccion ya que los precios van mantenerse muy similares y no van a haber cambios

significativos.

Entre el 01-04-02 y el 11-04-02 se observa una aproximacion de la linea del RSI al 75%
también haciéndose una formacion de doble cresta, dos anuncios o sefales muy
importantes que indican que hay precios de sobrecompra y por lo tanto es muy probable
que las cotizaciones tiendan a la baja. También este anuncio es confirmado con mucha
exactitud por la linea de las cotizaciones la cual definitivamente comienza a mostrar su

descenso a partir de las fechas antes mencionadas.
Estos mismos sucesos se pueden confirmar en la grafica siguiente. La cual muestra en
dos ocasiones mas el rompimiento en las barreras del 25% y del 75% y corroborando la

exactitud de este oscilador.

Segun este oscilador se espera que el segundo semestre del 2002 comience con los

precios al alza.

4.2.2 Segundo Semestre 2002

Al examinar el Chart que empieza en el segundo semestre del 2002 se pueden ver los

precios que siguen subiendo, tal como se esperaba, pero no por mucho tiempo.
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En este periodo se pueden observar claramente dos figuras de triangulos. Uno
descendente y otro ascendente, los cuales son utilizados para el prondstico de las

siguientes cotizaciones de una manera que impresionantemente es muy precisa.

Triangulo descendente: Su construccion se presenta en las tendencias primarias bajistas
y su lado inferior es horizontal actuando de modo de soporte, siendo el lado superior

descendente.

Es una figura muy comun y sus implicaciones tienen una fiabilidad muy alta. Se compone
de una fase de zigzag que empieza el 18 de septiembre y en donde luego se pueden
localizar al menos dos minimos a un mismo nivel (soporte), el cual comienza a formarse el
19 de septiembre sefialado en el momento 1. Luego se compone por lo menos de dos
maximos relativos descendentes, (por donde se traza una linea de tendencia bajista)

El precio objetivo del triangulo se calcula midiendo la altura del tridngulo (la distancia entre
la linea de tendencia y el soporte tomada desde el primer punto) Esta distancia se
proyecta desde el punto donde el precio perfora la formacién que en este caso es el 03 de
octubre y refleja un objetivo minimo de hasta dénde continuara la tendencia, de esta
manera se puede esperara que el precio de la cotizacion disminuya hasta 31.27 USD.
También se puede observar un triangulo ascendente a partir del momento 2 después de
la formacion del triangulo descendente con el cual también se pueden pronosticar tanto la
tendencia como los precios de las cotizaciones, esto ocurre desde el 04-10-02 hasta el
13-11-02.

Su descripcion y sus implicaciones son inversas a la anterior figura. Aparece en mercados
alcistas y no provoca un cambio en la tendencia, tan sélo implica un descanso lateral
dentro de la tendencia existente. Este triangulo es una figura muy comudn y sus
implicaciones tienen una fiabilidad muy alta; Se compone de una fase de zigzag donde se
pueden localizar al menos dos maximos a un mismo nivel (resistencia) y dos minimos

relativos ascendentes (por donde se pasa una linea de tendencia alcista).

La cotizacion objetivo se calcula midiendo la altura del triangulo (la distancia entre las dos

lineas de tendencia tomada desde el punto uno), esta distancia se proyecta desde el
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punto donde el precio perfora la formacién, es decir la linea horizontal, y nos da un

objetivo minimo de hasta donde continuard la tendencia.

Mediante esta figura se puede esperar que los precios de las cotizaciones suban por lo
menos hasta 40.25 USD.

8.000.000,00

7.000.000,00

6.000.000,00

5.000.000,00

4.000.000,00

3.000.000,00

2.000.000,00

1000.000,00

01/07/2002 %

Dow 20 sem 2002

mmm \olumen  —e— Cierre |

Cotizacion (@bjetiva

10/07/2002 3
18/07/2002 3
26/07/2002 3
05/08/2002 3
13/08/2002 3
21/08/2002 3
29/08/2002 3
09/09/2002 3
17/09/2002 3
25/09/2002 3
03/10/2002 3
11/10/2002 3
21/10/2002 3
29/10/2002 3
06/11/2002 3
14/11/2002 3
22/11/2002 3
03/12/2002

11/12/2002

19/12/2002

Grafica 15 Dow Jones Segundo Semestre de 2002

Este mismo periodo es analizado mediante las bandas de Bollinger.
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Como se puede observar en el grafico siguiente entre el 15 y el 27 de agosto, esto da

una sefial de compra y el precio objetivo esta marcado por la banda superior que en este

caso para la fecha del 15 de agosto esté sefialando un alza en los precios por lo menos

alcanzable hasta 42.54 USD. Si estan por debajo de la media y cercanos a la banda

inferior estan relativamente bajos y la cotizacion objetivo esta marcada por la banda

inferior, dando asi un precio maximo esperado de 36.65 USD.
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Si las bandas se estrechan sobre los precios esta indicando que el valor es poco volatil, al

contrario de cuando las bandas se ensanchan indicando asi que el valor es bastante

volatil; Cuando los precios superan la banda superior es un sintoma de fortaleza del valor,

asi como sucede el 01 de noviembre y si por el contrario se sitian por debajo de la banda

inferior es una sefial de debilidad, tal y como ocurre el 19 de septiembre, cuando los

precios se sitlan fuera de cualquiera de las bandas se asume la continuacién del

movimiento.

Su utilizacion conjunta con otros indicadores ayuda a determinar con alta probabilidad los

techos y suelos de los mercados.
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Mediante éste andlisis se confirma que la tendencia a que los precios de las cotizaciones
suban esta alrededor de los 37.91USD, una cifra bastante aproximada a la que se habia

determinado por medio de los triangulos.

4.2.3 Primer Semestre 2003

Al estudiar el primer semestre del 2003 se puede identificar una sopera o suelo
redondeado el cual va indicando un cambio leve de tendencia bajista a tendencia alcista.

En este periodo se encontrara una figura de cambio de tendencia llamada sopera o suelo
redondeado que se forma por agotamiento progresivo de las fuerzas vendedoras y lento
despegue de las fuerzas compradoras, es importante que en el punto mas bajo de estos
suelos redondeados el volumen de contratacion sea igualmente bajo. De vez en cuando
sucede que en el punto bajo de un suelo redondeado existe un escape prematuro.
Durante un par de sesiones las cotizaciones suben de manera muy violenta, para luego

volver a su cauce primitivo.

En el chart siguiente se puede observar como se dan claramente estos cambios bruscos
en las cotizaciones desde el 14 hasta el 31 de marzo; reflejando asi la confirmacion de la
tendencia alcista y dando una sefial de alerta, anticipandose a la gran subida que suele

acaecer para completarse la figura.

El suelo redondeado es una figura de larga duracion, suele durar desde tres meses a
varios afios, y por esta razoén, la mejor manera de descubrirla es usar gréaficos largos
(semanales 0 mensuales), el precio objetivo minimo de la cotizacién una vez completada
la figura, es igual a la profundidad de la sopera, y gana fuerza con el tamafio y duracion
del suelo. La duracion del descenso de este suelo redondeado es desde el 14 de enero
hasta el 10 de marzo, es decir una duraciéon de 38 dias y la caida se produjo con una
cotizacion en 43.81 USD hasta 32.41 USD, de donde hay una diferencia de 11.4 USD por
lo tanto se espera que las cotizaciones suban gradualmente hasta alcanzar un precio
minimo de 43.81 USD.
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A patrtir del 17 de junio empieza una tendencia a la baja la cual se prolonga hasta finalizar
el semestre, lo cual indica que es probable que el siguiente periodo continte

descendiendo.
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4.2.4 Segundo Semestre 2003
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Gréfica 18 Segundo Semestre de 2003

En el segundo semestre del 2003 las cotizaciones vienen cayendo después de un alza
gue sucedi6 en respuesta a lo esperado cuando se formé un piso redondeado.

A partir del 11 de agosto hay un cambio de tendencia, pero en este caso se desconoce
alguna figura que indique hasta donde se aproximara el precio de la cotizacion objetivo,
por tal motivo mas adelante se estudiara un oscilador llamado momentum para aplicarlo y

ver si puede ofrecer un poco mas de informacion.

El 9 y el 30 de octubre comienzan a formarse unas figuras llamadas banderas y mientras
esta se forma, suele disminuir el volumen de contratacion, que vuelve a repuntar tras la

ruptura de la figura como lo indican las letras b y ¢ en el grafico del volumen. La bandera
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es una figura muy fiable de continuacion de tendencia, ya que en muy pocas ocasiones
va seguida de un cambio de la misma, y suelen aparecer tras periodos de subidas o
bajadas muy rapidas, el tiempo de formacién de esta figura varia entre algunos dias y

entre 3y 4 semanas.

Esta figura se suele formar en un momento intermedio de una fase de subida o de bajada,
lo que permite estimar la amplitud del movimiento de la cotizacibn que vendra a
continuacién. La amplitud de la subida o bajada que sigue a la ruptura de esta figura suele
coincidir con la distancia que hay desde el inicio de la fase alcista 0 bajista hasta la
formacion de la bandera, de tal forma que el precio minimo de la cotizacién objetivo es de
51.8 USD, y 47.49 USD respectivamente.

Examinando la grafica que se forma en este mismo periodo pero estudiada bajo el
oscilador llamado Momentum se puede hacer un criterio mas definitivo para la toma de
una decision de compra en el primer cambio de tendencia dado el 11 de agosto, pues
este oscilador indica que 10 dias mas tarde la tendencia va a continuar al alza y se debe
efectuar una compra. También hace una confirmacién de la segunda bandera sefalada
en el chart anterior, pues en el momento en que alcanza la ruptura, indica el momento

preciso para vender; También indicado por el oscilador.



55

Momentum

55,00 10,00
—— Cierre —&— Momentum

-+ 9,00

+ 8,00

7,00

r 6,00

r 5,00

r 4,00

3,00

2,00

1,00

-1,00

30,00 : -2,00

5S OO OO O OO DHD D
L’ L7 7 L7 L7 O L’ O
AU

KOOI OIS
QY N N 9P Q7 N VTV

PO OO PO PP OO OO HOD
FFSFSSEFESSSSSSE S

Q Q° O
N A V%
FUEUEUEUR

Q O
N

GG ,\99&
B\ e
RN

A Lt bt

S
SECECES
SV S B Ay
Nl N

O A 1Y Y QY
SACCACEY

Gréfica 19 Momentum

4.25 Primer Semestre 2004

Para analizar este periodo es necesario ver como venian comportandose los precios en el
semestre anterior, de donde es notable que el 10 de diciembre hay un cambio de
tendencia y desde entonces repunta al alza. Debido a que en el mismo momento de
cambio de semestre hay un rompimiento de resistencia, fue necesario graficar incluyendo
al mes de diciembre para ver con mayor claridad lo que iba a ocurrir.
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Gréfica 20 Linea de Cotizacion

La linea en trazos negros indica el cambio de semestre, inmediatamente después se

presenta el rompimiento de la resistencia.

Para encontrar la cotizacién deseada se toma la altura desde el Ultimo soporte hasta el
punto mas alto y se espera que caiga en la misma proporcién, de ahi que el precio
esperado sea de 47.037 USD bastante acertado ya que los precios alcanzan a descender
hasta 46.56 USD con una diferencia del 1.02%.
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Para obtener una informacion mas detallada de lo que sigue ocurriendo en el primer
semestre del 2004 se hace un seguimiento con dos medias moviles, una exponencial a 25

dias y la otra ponderada a 12 dias.

Se hace evidente que es mas cercana la media de menor tiempo y se pueden tomar
decisiones a mas corto plazo con este tipo de medias; por ejemplo el 31 de marzo la
media ponderada 12 y la media exponencial 25 advierten una sefial de compra.

Un buen uso de las medias, es usarlas a la vez y confirmar con ellas los eventos. Al
finalizar este semestre se puede ver por las medias que no se debe comprar ya que los
precios van a seguir cayendo.
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4.2.6 Segundo Semestre 2004
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Como se previd en el semestre anterior, los precios continuaron bajando en este
semestre, y se pueden observar la formaciéon de una figura llamada rectangulo, la cual
acompafada del volumen confirma el momento de la ruptura, tiempo especial para hacer
un movimiento de compra ya que los precios van a subir.

Las formaciones rectangulares, son la expresion de un mercado que se encuentra en
equilibrio entre la oferta y la demanda, y que va formando un movimiento lateral de las
cotizaciones en una banda determinada. Cuando se rompe una de las lineas, soporte o
resistencia, se rompe el equilibrio que se habia mantenido hasta entonces, y la cotizacion

empieza una carrera alcista o bajista, segun se haya roto la resistencia o el soporte.
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Generalmente son formaciones de consolidacion de tendencia, pero su escasa fiabilidad
aconseja esperar a que se rompa una de las lineas para tomar posiciones, es decir

vender si pierde el soporte o comprar si rompe la resistencia.

Como es habitual en las figuras chartistas, la sefial de compra o venta se produce cuando
las cotizaciones traspasan una de las lineas, en mas de un tres por ciento. En el caso de
este semestre estudiado se rompe una resistencia el dia 12 de octubre, indicando asi una

tendencia alcista y arrojando una cotizacioén esperada de 43.44 USD.

El volumen debe descender en la formacion del rectangulo, y en este caso la ruptura es al
alza, el volumen se incrementa en este momento, lo cual nos confirma la sefial de
compra. Se puede observar el descenso del volumen a partir del 16 de julio hasta el 13 de
octubre, fecha en la cual hay un alza en el volumen y la ruptura de la resistencia. En la
formacion del rectangulo los dos grandes grupos, compradores o vendedores, disponen
del tiempo necesario y las cotizaciones oscilaran en una zona de fluctuacion (tradign
range) durante semanas o0 meses, hasta que a uno de los grupos se les agote el dinero o
el papel. En este momento se ha roto el equilibrio por una de las dos partes y la cotizacion
que ya no se ve frenada por un lado, avanza por este camino, es el escape y el momento

de actuar.

La determinacion del precio objetivo en un rectangulo es muy simple: la cotizacion
recorrerd una distancia, al alza o a la baja igual o superior a la amplitud del rectangulo, es
decir a la distancia entre el soporte y la resistencia.

Cuando se va entrando en el primer semestre del 2005 ser puede ver una tendencia a la

baja generada después de un pull back.

El pull back es el momento idoneo para vender, saliendo de esos titulos antes de la caida
de las cotizaciones, se produce en la confirmacion de casi todas las figuras chartistas, y
se trata de un movimiento habitual, que no tiene que infundir recelo, ni dudas sobre el

movimiento principal de la futura tendencia.



4.2.7 Expectativas del Comportamiento del Mercado

Resultados 2002 - 2005

5.500.000,00

60

60

‘ [ \/olumen — Cierre

s 50 per. media movil (Cierre)

4.500.000,00 ‘

3.500.000,00 —+

1
|

2.500.000,00 +

|
|

M

W

s

1.500.000,00

500.000,00

-500.000,00

01/01/2002
12/02/2002
26/03/2002
07/05/2002
18/06/2002
30/07/2002
10/09/2002
22/10/2002
03/12/2002
14/01/2003
25/02/2003
08/04/2003
20/05/2003
01/07/2003
12/08/2003
23/09/2003
04/11/2003
16/12/2003
27/01/2004
09/03/2004
20/04/2004
01/06/2004
13/07/2004
24/08/2004
05/10/2004
16/11/2004
28/12/2004
08/02/2005

Grafica 23 Resultados de 2002 - 2005

r 35

30

25

20

15

Para el periodo del 2002 al 2005 también se pueden observar algunas figuras como son

los doble pisos y los doble techos, figuras que ya se han estudiado y las cuales sirven

para confirmar cambios de tendencias.

En este caso se puede ver que en el periodo de octubre del 2002 a marzo del 2003 hay

un tiempo de 5 meses en el cual se presenta la figura chartista conocida como doble piso

anunciando asi un cambio en los proximos meses con tendencia al alza en las
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cotizaciones, lo cual se puede confirmar a partir de marzo del 2003 cuando la tendencia

comienza a repuntar y sigue en ascenso hasta enero del afio 2004.

También antes de comenzar el descenso en las cotizaciones se puede ver que entre
octubre del 2003 y enero del 2004 se forma una figura de doble techo, la cual también nos
indica un cambio de tendencia pero esta vez a la baja. Las cotizaciones tienen una caida
hasta los primeros dias de agosto del 2004 en donde encontramos otra figura también

conocida como es el rectangulo.

Este chart tiene una duracién de tres meses, es decir desde agosto hasta octubre del
2004 y como se habia dicho antes, es una figura que indica generalmente un cambio de
tendencia hacia donde se rompe la linea de tensién, sea resistencia o soporte, en este
caso se hizo la ruptura en la resistencia indicando asi una tendencia alcista, y arrojando

como un precio esperado de las cotizaciones de 43.67 USD.

Esta cotizacion esperada también es superada y luego de hacerlo la curva de
cotizaciones dibuja una figura de doble techo que indica que pronto van a descenderlos
precios razén por la cual se podria esperar que en los meses siguientes a febrero del

2005 la tendencia sea a la baja.

Ademas de hacer seguimiento a través de figuras, también se le hace un seguimiento con
la media movil de 50 cotizaciones diarias en donde se pueden confirmar las tendencias
que van mostrando los precios, pero sobre todo se quiere confirmar con esta, el final del
periodo para pronosticar que va a suceder en los dias siguientes.

Al comparar lo que pronostica el doble techo al final del periodo, que indica que las
cotizaciones tenderan a bajar, con la media mévil 50, se puede afirmar con mas seguridad

gue la tendencia es a la baja.
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4.3 COMPARATIVO ANUAL DE LAS BOLSAS DE VALORES DE NUEVA YORK 'Y DE
COLOMBIA A TRAVES DE SUS INDICADORES DOW JONES E IGBC
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Haciendo una comparacioén visual de los indices (Dow Jones arriba, IGBC abajo), en el
mismo periodo para el afio 2002, se puede observar que el mercado colombiano parece
reaccionar de igual manera pero de una forma mas prolongada y tardia que el mercado
norteamericano, este supuesto se hace bastante evidente al finalizar el mes de enero
cuando el Dow tiene un cambio de tendencia bajista a alcista, hecho que también
acontece al mercado colombiano pero un poco mas tarde, cerca de mediados de febrero.

En los ultimos meses del afio se observa que la tendencia de ambos mercados es al alza.
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Siguiendo el mismo orden que el ejemplo anterior es notable ain mas el comportamiento
de estos dos mercados en el afio 2003 pues parece que ambos indices se movieran de
igual manera pero siguiendo el mismo patron mencionado anteriormente donde el repunte
en las cotizaciones que se presenta en los primeros dias de marzo para el Dow Jones,
también se refleja en el mercado colombiano cerca de un mes después; algo parecido
ocurre en los primeros dias de agosto, con una repeticién de la tendencia en el mercado
colombiano semanas mas tarde.
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Del andlisis técnico se sabe que no es 100% seguro y que de serlo cualquier persona
podria ser un guru en los mercados financieros, por tal motivo se aprecia que en este
periodo las tendencias son contrarias, sin embargo en los momentos de estacionalidad
en donde se forman las figuras rectangulares dadas en el Dow Jones en Abril y agosto,
también se presentan en el IGBC en los meses de mayo y noviembre respectivamente,

con una tendencia similar a la del rompimiento del rectangulo en ambos indices.
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Al estudiar el periodo comprendido desde enero del 2002 hasta febrero del 2005 es
notable que al trazar una media de 90 dias al indice burséatil de la bolsa de Nueva York, se
asemeja mucho a la media moévil de 50 dias aplicada al IGBC, sobre todo desde
noviembre del 2002 hasta junio del 2004, lo cual indica que es muy probable que exista
una correlacion entre estos dos indices bursétiles, y para comprobarlo se desarrollard La
ecuacion estadistica de la correlacion para explicar con mas veracidad en qué proporcion

se encuentran relacionados estos dos mercados.
La correlacién resulta de desarrollar la siguiente ecuacion estadistica:
R: Sxy / (Sx * Sy)

Siendo
Sx : la desviacion de X
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Sy : la desviacion de Y
Sxy : la covarianza de xy
R : la correlacion

Habiendo resuelto cada una de las variables se ha determinado que:

Sx = 1007,71312
Sy = 6,61648149
Sxy = 703,68

Por tanto la CORRELACION es de 0,10553849

Esto indica que los indices de IGBC y Dow Jones tienen una pequefia correlacion
positiva o directa y por esto es posible que el comportamiento del mercado colombiano

tienda a seguir en algunas ocasiones el comportamiento del mercado norteamericano.
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5 CONCLUSIONES

El aprender a identificar las tendencias en las curvas de las cotizaciones y a ver un poco
mas alla de lo que un chart muestra, es la clave que abre las puertas al analisis técnico y
que brinda la posibilidad de pronosticar futuros movimientos en dicha curva, permitiendo
obtener resultados positivos a la hora de especular, hacer una inversion o el simple hecho

de saber hacer una transacciéon en el momento indicado.

Es importante observar con frecuencia los charts que arrojan los activos que se estan
estudiando, pues la destreza que se necesita para identificar cada una de las figuras,
proviene del constante contacto con ellas. El ideal es lograr sensibilizarse ante los
movimientos dicha curva, para que de esta forma se vaya desarrollando un nuevo sentido
que permita identificar las formaciones que se presentan sobre una linea de cotizacion,

en una primera impresion.

Esta investigacion fue construida mediante graficos elaborados en Excel, aplicando cada
una de las formulas, ecuaciones y herramientas estadisticas que se pueden operar desde
este software , hecho que confirma que aunque la informacién en cuanto a osciladores e
indicadores técnicos no se encuentre facilmente disponible en el mercado, estos se
pueden elaborar manualmente y con un alto grado de confiabilidad para la tranquilidad del
inversionista que esté realizando seguimiento al comportamiento de un activo bursatil

mediante el analisis técnico.

El andlisis técnico brinda herramientas aplicables a mercados grandes y liquidos como el
de Estados Unidos y también a mercados pequefios y limitados como el de Colombia,
pero en el Ultimo se presentan algunas limitaciones como lo es la adquisicion de

informacioén historica los activos.

En el caso del analisis diario que se realizd al Dow jones y al IGBC durante el periodo

comprendido entre el 1 de enero de 2002 hasta el 15 de febrero de 2005, una de las
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grandes limitaciones que se presenta para el IGBC, es la ausencia de un medio de total y
libre acceso donde el inversionista pueda obtener toda la informacion necesaria para
llevar a cabo su estudio, por tal motivo a este indice no se le pueden aplicar algunos de
los osciladores con mayor reconocimiento por lo acertado de sus resultados, como lo son
el RSI y el Estocastico; ademas al ser un mercado con poca volatilidad la linea de

cotizacion no tiene fuertes movimientos, lo que impide que se formen algunas figuras.

Para indices o activos de paises grandes y con mucha volatilidad, éste tipo de analisis
resulta ser una herramienta muy Util y de facil acceso, ya que no solo existen portales que
ofrecen todos los datos precisos del mercado, sino que también ofrecen paquetes
informéticos que arrojan los resultados graficos de las cotizaciones y los osciladores,
permitiendo que el inversionista maximice su tiempo al tener todas las herramientas

dadas.

El andlisis técnico es una poderosa herramienta para analizar el comportamiento del
mercado bursétil, ya que éste permite tomar decisiones a corto, mediano y largo plazo.
Este analisis fue realizado desde el punto de vista de inversionistas arriesgados, pues
como se observa algunos de los osciladores que se manejaron en esta investigacion
como los son las medias moviles, fueron construidos con periodos de observacién entre

25y 50 dias, arrojando asi sefiales de compra y venta casi que inmeditas.

Las figuras que arrojan los charts, hacen que el inversionista se sensibilice ante las
posibles fluctuaciones de la cotizacion del activo en el que se esta invirtiendo. Aunque
este tipo de analisis hace un estudio que por lo general resulta arrojando resultados muy
acertados; hay que tener en cuenta que a pesar de que se utilizan herramientas

estadisticas, el resultado final no esta cientificamente comprobado.

El analisis técnico sirve para identificar las tendencias que se han venido siguiendo y
también las que se van a seguir, en el caso objetivo de este estudio, los charts permitieron
hacer un seguimiento del comportamiento de los indices anteriormente mencionados, el
cual posteriormente sirvi6 como base para lograr especular sobre el comportamiento que
se iba a presentar en las Ultimas sesiones. Al observar la conducta final que tuvieron las
Ultimas 15 cotizaciones diarias, se pudo demostrar que las sefiales brindadas por los

charts fueron totalmente acertadas.
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Al hacer otra comparacion a éstos indices en cuanto a la influencia que ejerce un
mercado grande como el norteamericano ante un mercado emergente como el nacional,
se pudo observar que a pesar de que estos presentan un nivel de correlacién tan solo de
0.10553849 las fluctuaciones presentadas en la linea de cotizacién de del Dow Jones se
repiten de manera moderada y con pequefias diferencias de estacionalidad en la linea de
cotizacion del IGBC, hecho que demuestra que la bursatilidad de la bolsa de Colombia
no esta completamente aislada de cualquier eventualidad que afecte a la bolsa de Nueva
York.

Finalmente se concluye que a pesar de algunas limitaciones que se presentan en el
proceso de desarrollo del analisis, los resultados que al final se obtienen pueden ser de
mucha utilidad para los inversionistas, independientemente del pais o el tipo de mercado
en que se desenvuelvan, lo Unico que se necesita en el momento de tomar decisiones de
inversion, ademas de tener suerte, es basarse en los resultados obtenidos del analisis y

en el razonamiento continuo.
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ANEXOS

ANEXO A

Reglas del Mercado?®®

Las reglas bésicas para el planeamiento financiero que todo inversor debe respetar

cualquiera sea el mercado en el que invierta, son las siguientes:

Hacer un plan
Analizar las fortalezas y debilidades del mismo
3. Revisar el plan frecuentemente, cambidndolo de acuerdo a las necesidades y

circunstancias.

¢, Qué es invertir, y porqué hacerlo?

La inversién es un método por medio del cual se planifica, y posteriormente se lleva a
cabo la adquisicidn de activos, teniendo como principal meta la obtencién de ganancias
razonables (dividendos, intereses o rentas), a forma de lograr una apreciacion del capital

en el largo plazo.

Las estrategias de inversion permiten, en un contexto de inflacion media, mantener el

poder real de compra, evitando asi exponerse a un nivel de vida menos confortable.

Invertir requiere mucho trabajo, no tenga duda de eso. Aun si Ud. confia todo su dinero a
un asesor financiero o a un fondo mutuo, va a tener que conocer cual es el asesor o el

fondo més adecuado a sus necesidades.

Lo mas importante de todo, sin embargo, es el hecho de que invertir es divertido. Es
divertido poner su intelecto contra la vasta comunidad de inversores y descubrirse

resguardado con un aumento de sus activos.

13 http://www.inversorlatina.com



72

Es excitante observar como el rendimiento de sus inversiones crece a una tasa mucho
mas alta que la de su salario. Un inversor exitoso es generalmente aquel individuo con

buen nivel intelectual que pone una curiosidad natural para trabajar en ganar mas dinero.

Las bolsas de valores son mercados organizados donde se realiza la compraventa de
activos financieros. Después de las monedas, las acciones son los activos financieros
méas operados en forma diaria. Las bolsas de valores se especializan en diferentes
activos, por ejemplo la Chicago Mercantil Exchange, se especializa en futuros financieros
sobre commodities, tasas de interés, indices bursatiles y monedas.

La bolsa se sustenta a través de las comisiones que se cobran sobre las transacciones,
las que implican la negociacion de un activo por un precio y un volumen determinado. La
informacion resultante de las transacciones se retransmite por medios electrénicos -

incluido Internet - a todos los centros financieros del mundo.

¢,Qué es un indicador y para que sirve?

Un indice es una medida estadistica de los cambios de un determinado portafolio de

acciones, el cual representa una porcion del mercado total.

El primero y por ende mas difundido indice fue creado el 26 de mayo de 1896 por el Sr.
Charles Dow. En ese momento, el indice Dow contenia las 12 compafias cotizantes mas
grandes de Estados Unidos. Actualmente, el Promedio Industrial Dow Jones contiene las
30 compafiias mas grandes e influyentes de la economia de los Estados Unidos y del

mundo.

Antes de la era informatica, el calculo de un indice de precios debia ser lo mas sencillo
posible. EI Dow Jones original se calculaba sumando los precios de las 12 compafiias y
luego se dividia por 12. Este célculo actualmente seria mas un promedio que un indice.

En la actualidad las computadoras realizan la mayor parte del trabajo, y los indices

resultantes revelan cada vez con mayor precision lo que sucede en el mercado.
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indice Dow Jones

El Dow Jones se calcula simplemente como el promedio de las cotizaciones de las 30
principales acciones de la NYSE, multiplicadas por un coeficiente de ajuste. Este indice

tiene como objetivo reflejar el desempefio de la economia norteamericana.

Las 30 empresas consideradas en dicho indice son las mas importantes dentro de sus
sectores, y las acciones emitidas por ellas, son las mas difundidas a nivel de agentes
individuales e inversores institucionales. Estas acciones representan practicamente la
quinta parte del valor de mercado del total de las acciones norteamericanas (U$S 8,0
trillones), y aproximadamente la cuarta parte del valor de las acciones que se cotizan en
la NYSE.

Lo que diferencia la "inversion" de la "especulaciéon" es el tiempo considerado por los
inversores para materializar el rendimiento obtenido con la compra-venta de un activo, asi

como también el tiempo dispuesto para la prediccion de ese rendimiento.

Cuanto Riesgo Esta Dispuesto a Asumir4

El manejo personal de su inversion le permite a Ud. posicionarse en activos que tienen
asociado distintos tipos de riesgo. Este es un componente muy importante, segun el perfil

de inversor que Ud. asuma: inversor conservador, agresivo, o entre ambos extremos.

Los primeros tienden a definir el riesgo como una potencial pérdida de su capital.
Preocupados mas que nada por la seguridad, este tipo de inversor acepta menores
rendimientos a cambio de una menor exposicion al riesgo. Esto se traduce en la eleccion
de activos de inversion poco volatiles tales como los bonos de renta fija, cuyos valores de
mercado pueden caer un poco en el corto plazo, pero que probablemente vuelvan a

recuperarse en el largo plazo.

14 http://www.inversorlatina.com
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Las personas con un perfil mas agresivo para la inversion, priorizan las obtencion de
elevados rendimientos en el corto plazo, obteniendo en contrapartida, un mayor grado de
exposicion al riesgo (lo que podria, por ende, afectar directamente su capital).

Cada vez que su dinero esta en juego, Ud. esta expuesto a riesgos. No obstante, cuanto
mas preparado e informado esté, mejor posicionado estara para enfrentar los riesgos.

Los asesores financieros y operadores experimentados consideran que el grado de
tolerancia al riesgo puede cambiar a medida que se atraviesa por las diferentes etapas de
la vida. Un inversor joven y soltero, habitualmente tolera mas riesgos que una persona

casada que esta por retirarse.

La Importancia de la Diversificacion®®

Diversificar significa construir un portafolio que incluya diferentes tipos de activos. Cuando
Ud. diversifica, es porque esta tomando en cuenta que en algiin momento dado el valor
de alguno de los activos seleccionados podria bajar mientras que otros podrian subir,
tratando de esa forma obtener cierta estabilidad en el rendimiento que ofrece su
portafolio. La clave esta en conseguir activos que no tengan similares tendencias en sus

precios, sobre todo cuando de ajustes a la baja se trata.
El retorno total de un portafolio diversificado podria ser menor al que se obtendria con un
portafolio no diversificado, no obstante, si se diversifica correctamente se puede reducir

sensiblemente la volatilidad, obteniendo en consecuencia, rendimientos estables.

En conclusion, la diversificacion no elimina el riesgo, pero es una buena herramienta para

atenuarlo.

La forma mas comun de hacer negocios en el mundo actual, es a través de empresas.

Acciones

Todas las empresas deben emitir acciones, y cada una de esas acciones representa una

pequefia porcion de propiedad de dicha empresa.

15 http://www.inversorlatina.com
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La titularidad de una accién le da al propietario el derecho de voto en las asambleas de
accionistas, las que se llevan a cabo generalmente una vez al afio con diversos fines
(ejemplo, la distribucién de los dividendos generados en el Ultimo ejercicio). Cuantas mas
acciones se posean, mayor sera su participacion en los dividendos que pague la

compafia cuando obtenga beneficios.

Bonos

Los Bonos son un contrato entre su emisor y el inversor adquiriente. El inversor que
compra un bono es acreedor de la compafiia, pero no participa en la propiedad de la
misma como si sucede con el tenedor de una accion.

Los Bonos son valores de deuda emitidos por una compafiia o gobierno para obtener
dinero, los que se venden a un inversor con la promesa de que posteriormente se le
pagara, con o sin intereses, al final de determinado periodo.

A modo de ejemplo, una empresa emite un bono a 20 afios de plazo, con una tasa de
interés nominal del 8% anual. Si al igual que la mayoria de los bonos su valor nominal es
de U$S 1.000, el emisor se estd comprometiendo a pagar durante veinte afios un interés
anual de U$S 80, y al final del periodo, reembolsar U$S 1.000 al inversor.

La emision de bonos en general se realiza con el objetivo de recaudar fondos que
permitan financiar proyectos de largo plazo, ya que para necesidades coyunturales
habitualmente se cubren con otro tipo de financiamiento (bancario, mercado de dinero,

etc.).

Estos titulos no se operan por Internet, pero si se pueden llegar a negociar por teléfono.

El sistema de Pershing utilizado por InversorLatino.com permite que estos valores se
custodien a través de dos cajas de valores denominadas CEDEL y/o Euroclear
(ECLEAR), y aparezcan en la pantalla del cliente.

Participaciones en fondos

Este tipo de valor es muy diferente respecto de las acciones y los bonos, ya que no son

valores individuales. Las participaciones en fondos son emitidas por compafiias que
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tienen como propadsito invertir el capital en valores de otras entidades; es por ello que se

denominan compafiias de inversién.

Con los fondos obtenidos a través de la venta de las participaciones se adquieren valores

con los que se forma un portafolio.

Los fondos mutuos son muy populares en los mercados. Hay un total aproximado de
7.800 de éstos en el mundo, que en forma conjunta tienen una inversion en activos por un
total de U$S 6,5 trillones. Algunos inversores aducen que la inversion en este tipo de
instituciones cuenta con una serie de ventajas dentro de las cuales se destacan los
retornos competitivos que ofrece, y la facilidad con que se compran y se venden (liquidez)
las participaciones correspondientes. Asimismo, otros inversores encuentran atractivo en
la diversidad de instrumentos en que se invierte, ya que de esta forma se logra atenuar su

exposicion al riesgo.

Los beneficios obtenidos se vuelcan a los inversores a través de distribucion de

dividendos y ganancias de capital.

;Como funciona un fondo mutuo? Un fondo mutuo obtiene dinero de inversores, el cual

posteriormente invierte en acciones, bonos y otros valores. De esta forma, contruye un
portafolio cuyo resultado financiero se traslada al inversor. Cuando el fondo paga
beneficios, Ud. obtiene una parte de ellos. Los fondos mutuos ofrecen un manejo
profesional y diversificado de sus negocios, facilitando gran parte del trabajo de inversion

que Ud. deberia de hacer.

Los fondos mutuos pueden ser abiertos o cerrados; el término "fondos mutuos" en general
se refiere a fondos abiertos. Estos continuamente emiten nuevas participaciones, que son
las que adquieren los inversores.Cuando Ud. decide deshacerse de ellas, el fondo emisor
tiene la obligacion de comprarlas.

Por otra parte, los fondos mutuos cerrados emiten un numero determinado de
participaciones, las que son recompradas por ellos mismos sélo al término de un plazo
predeterminado. No obstante, los tenedores de participaciones de fondos cerrados

pueden vender sus participaciones en el mercado secundario a otros inversores.
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Opciones

Una opcion es el derecho de comprar o vender cierto activo a una suma determinada. A
este instrumento se denomina también derivado, debido a que su valuacion depende de la

valuacion de otro activo, llamado activo subyacente (underlying asset).

ANEXO B

Definicion del indice General de la Bolsa de Valores de Colombia (IGBC) y de sus
indices Sectoriales

El indice de la Bolsa nacional mide de manera agregada la variacién de los precios de las
acciones mas representativas del mercado. El objetivo principal es representar las
variaciones del conjunto de acciones mas transadas de una manera fiel, de tal forma que
cumpla el requisito de replicabilidad, es decir que a partir del mismo se pueda conformar
un portafolio con las acciones del indice, base fundamental para la construccion de

productos derivados.

Se propone el célculo de un indice general y algunos sectoriales (Financiero, Industrial,
Comercial, Servicios varios, Servicios publicos, Agricultura y Sociedades Inversoras). La
condicion para el calculo del indice de un sector es que este compuesto por o menos por
tres acciones, en caso de que no cumpla esta condicion se deja de calcular el indice y
vuelve a su valor inicial de 1000. Lo anterior, no impide que en el futuro se proponga el

célculo de otros indices sectoriales.

Los indices sectoriales estaran conformados por todas las acciones inscritas en bolsa
que pertenezcan al sector, por lo tanto la Unica diferencia entre el indice general y los
sectoriales es el criterio de seleccién de la canasta..

El nUmero de acciones que compone la canasta para el indice sera variable y se calculara
cada trimestre asi: enero-marzo, abril-junio, julio-septiembre, octubre-diciembre, el Gltimo
dia habil del trimestre anterior por ejemplo: ene-mzo, el 28 de diciembre del 2000 y

empieza a regir el 2 de enero del 2001.
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El indice general se calculard en cada instante de las negociaciones, y el valor definitivo

del dia seré calculado 30 minutos después del cierre del mercado, es
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