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Introduccion

En el mercado accionario pronosticar el valor de una accion es una prioridad ya
que permite al inversionista generar rentabilidad en el capital; la tendencia de una
accion puede ser estudiada mediante dos técnicas: el analisis técnico y el analisis

fundamental.

Ahora bien, si alguien que ha contrastado ambas técnicas encuentra intrincado
pronosticar el valor de una accion una persona limitada a sélo una de las dos
técnicas podria encontrar aun mas complejo predecir la tendencia de la accion de
forma certera, sobre todo si se tiene en consideracion que existen factores
externos que generan inconsistencias en los analisis; estos factores pueden ser
politicos-econémicos de la misma empresa y engloban desde cambios en la
estructura accionaria hasta noticias sobre los controladores principales por

mencionar algunos.

Los acontecimientos anteriormente mencionados afectan de manera directa a la
tendencia prevista del valor de la accion establecido por los analisis bursatiles,
situacion que complica los prondsticos calculados por lo que se plantea como
objetivo analizar los aspectos generales de ambas técnicas que permitan predecir
cuando un mercado esta en tendencia, su volatilidad, la fuerza de la misma y
poner en evidencia sus fortalezas o debilidades, mostrando asi el efecto que tiene
cada una de ellas sobre el precio de la acciéon y la manera en que afectan las
tendencias dentro del mercado accionario al momento de contrastar el analisis
fundamental con el técnico. El contraste, mediante la formulacion matematica,
econdmica e interpretacion ayudara al inversionista a la hora de tomar decisiones
y se buscara responder la siguiente pregunta: ;Qué nivel de confianza presenta
cada una de las técnicas, que permita pronosticar de manera certera la tendencia

del valor de una accién?
La hipotesis a probar es la siguiente:

El analisis técnico y el analisis fundamental son las dos técnicas basicas dentro

del mercado accionario, que en combinacidon permiten al inversor enfocarse en el



analisis y prediccion de la tendencia del valor una accion, puntualizando que al

contrastar ambas técnicas se mide su desempeno y efectividad en conjunto.

Por todo lo anterior el presente trabajo se divide en cinco capitulos con el
proposito de evidenciar las fortalezas o debilidades de las técnicas de analisis
bursatil empezando por el capitulo | donde se estableceran los estatutos del
mercado financiero analizando el funcionamiento del mercado accionario, el
mercado de derivados, el mercado de deuda, el mercado cambiario, sus
componentes, sus principios y formas de cotizaciéon que maneja cada mercado

centrandonos en el mercado de capitales.

En el capitulo Il se describira de manera explicita el funcionamiento del mercado
de capitales o bien conocido como el mercado accionario, sus componentes tales
como emisores de valores, inversionistas y facilitadores o intermediarios entre

emisores e inversionistas.

El capitulo Il analiza detalladamente al analisis técnico para dar a conocer la
aplicacién, desarrollo, funcionamiento y que la implementacion de esta técnica es
mediante la prediccidn de la direccion de una accidén basada en la historia pasada
de su precio y el volumen sin tomar en cuenta fundamentos subyacentes de una

accion individual.

Dentro del capitulo IV se detallara al analisis fundamental mediante la evaluacion
financiera de la empresa y la prediccion de utilidades, teniendo en cuenta factores
como el crecimiento de los ingresos, la liquidez, el flujo de efectivo, las ganancias
operativas, noticias macroeconémicas, politicas que informan sobre la situacion de

un pais afectando al mercado bursatil y la influencia de los especuladores.

Finalizando con el capitulo V donde se realizara el contraste de ambas técnicas
con el fin de poner en evidencia sus caracteristicas ya que la oposicion de una

con otra no tiene mucha logica, valorando asi las fortalezas del analisis técnico y



del analisis fundamental cada uno mediante el uso de sus propias herramientas
como son los estados financieros y en el otro enfoque, a partir de los datos

historicos.



CAPITULO 1. EL MERCADO FINANCIERO



1.1 Introduccién al mercado financiero

Uno de los retos mas grandes al que se enfrentan los inversionistas es sin duda la
obtencion de rentabilidades en sus portafolios 0 en el peor de los casos buscan
que su capital se mantenga intacto; el logro de estos objetivos depende
directamente de los factores analizados para la toma de decisiones al momento de

invertir.

La inversion, dentro del ambito econdmico, hace referencia a empleo de capital

para tener ganancias en el futuro.

En palabras simples la inversion es “cualquier instrumento en el que pueden
colocar unos fondos con la esperanza de que generaran rentas positivas y/o su

valor se mantendra o aumentara”. (Gitman, 2008)

Gitman ademas clasifica a la inversion en base a distintos factores:
-Titulos o propiedades

-Directas o indirectas

-Deudas, acciones o derivados

Otra clasificacion que esta mas apegada al objetivo del analisis presenta un
enfoque que busca enumerar las caracteristicas de dicha inversion, sus elementos

se presentan a continuacion:
“El tiempo requerido:

1. Inversion a largo plazo: Estas son las inversiones que mas tiempo
requieren, normalmente permiten obtener los mejores beneficios. El objetivo
se relaciona con la generacién de una base que en un futuro brinde los
beneficios deseados (mas de 3 anos).

2. Inversiones de plazo medio: Si bien en estas inversiones los beneficios no

son adquiridos de manera inmediata como en las inversiones de corto



plazo, tampoco es necesario esperar anos para poder ver los frutos de la
inversion.(de 1 a 2 anos)

3. Inversiones a corto plazo: En este caso el capital invertido es retribuido,
junto con las ganancias de manera muy rapida. Se considera que el tiempo
estimado para recuperar el dinero debe ser menor a doce meses, pero no
se pretende que sea antes de los seis.” (mas de 6 meses menor a 1
ano) (TiposDe.Org, 2014)

1.2 Mercados donde se pueda invertir

Para obtener los beneficios que una buena inversion conlleva, se han desarrollado
espacios donde los inversionistas pueden realizar las operaciones propias, con el

objetivo de garantizar que su capital sea incrementado.
El Banco de México define mercados financieros como:

Los mercados financieros son los foros y conjuntos de reglas que permiten a los
participantes realizar operaciones de inversion, financiamiento y cobertura, a
través de diferentes intermediarios, mediante la negociacion de diversos
instrumentos financieros. Los mercados financieros que integran el sistema

financiero en México se ilustran en el siguiente esquema:

Cuadro 1.1
Mercados Financieros

Mercados
Financieros

Mercado de
Derivados

Mercado Mercado Mercado de
Monetario Accionario Deuda

Fuente: Elaboracién Propia con informacién del Banco de México.



e Mercado Monetario:

Es el lugar en que concurren oferentes y demandantes de monedas de curso
extranjero. El volumen de transacciones con monedas extranjeras determina los
precios diarios de unas monedas en funcion de otras, o el tipo de cambio con

respecto a la moneda nacional.
e Mercado de deuda:

Son los foros, espacios fisicos o virtuales, y el conjunto de reglas que permiten a
inversionistas, emisores e intermediarios realizar operaciones de emision,
colocacién, distribucion e intermediacion de los valores instrumentos de deuda
inscritos en el Registro Nacional de Valores. Los titulos de deuda se conocen
también como instrumentos de renta fija ya que prometen al tenedor un flujo fijo y
pagos que se determina de acuerdo con una férmula especifica conocida de

antemano.

La compraventa de valores se puede llevar a cabo mediante mercados primarios,
es decir, cuando el valor transado es emitido por primera vez o mediante
mercados secundarios lo que implica la comercializaciéon de un titulo adquirido

previamente y, mediante ofertas publicas y privadas.
e Mercado accionario:

Son los espacios fisicos o virtuales, y el conjunto de reglas que permiten a
inversionistas, emisores e intermediarios realizar operaciones de emisidn
colocacién, distribucion e intermediacion de titulos accionarios inscritos en el

Registro Nacional de Valores.

La compraventa de acciones se puede llevar a cabo a través de mercados
primarios, cuando éstas son emitidas por primera vez, o a través de mercados
secundarios cuando los titulos ya han sido adquiridos previamente mediante

ofertas publicas y privadas.



Los titulos que se comercializan en este mercado pueden clasificarse por:
* Emisor. empresas privadas o sociedades de inversion.
* Tipo: preferentes o comunes.

e Mercado de derivados:

Es aquel a través del cual las partes celebran contratos con instrumentos cuyo
valor depende o es contingente del valor de otro(s) activo(s), denominado(s)
activo(s) subyacente(s). La funcién primordial del mercado de derivados consiste
en proveer instrumentos financieros de cobertura o inversién que fomenten una

adecuada administracion de riesgos.
El mercado de derivados se divide en:

- Mercado On the Counter: Es aquel en el que las transacciones se realizan
en una bolsa reconocida. En México la bolsa de derivados se denomina:
Mercado Mexicano de Derivados (MexDer). Actualmente MexDer opera
contratos de futuro y de opcién sobre los siguientes activos financieros:

ddlar, euro, bonos, acciones, indices y tasas de interés.

- Mercado Over the Counter: Es aquel en el cual se pactan las operaciones
directamente entre compradores y vendedores, sin que exista una

contraparte central que disminuya el riesgo de crédito.
1.3 Operaciones dentro del mercado

El inversionista puede acceder a las formas de inversion enumeradas en la
seccion anterior mediante los llamados fondos de inversion que son “Instrumentos
que permiten al ahorrante individual maximizar el rendimiento de sus inversiones

al lograr acceso a las mejores oportunidades de mercado” (Leiva, 2001).

Es necesario que los fondos estén basados en los siguientes criterios para que

invertir en un fondo resulte rentable:



1.- Diversificacion.

Se entiende por diversificacion a la accion de “incluir en una cartera de inversion
una variedad de instrumentos a fin de reducir el riesgo o aumentar la rentabilidad”.
(J.Gitman, 2005)

2.- Libre eleccioén del inversionista.

Cada persona tiene diferentes deseos de inversidn, lo que hace que prefiera
algunos titulos o emisores sobre otros y mas aun tienen el poder de elegir el nivel

de riesgo al cual estara expuesto su portafolio.
3.- Administracion profesional.

“Estos expertos deben procesar todo el conocimiento para tomar decisiones que

fortalezcan al fondo”.(Leiva, 2001).
4.- Propiedad.

“Propiedad significa que aun con el aporte de pequefas sumas, los inversionistas
se convierten en duefios de los principales activos y empresas del pais, superando

su tradicional rol de acreedores.” (Leiva, 2001).

Todos los participantes en un fondo de inversién comparten los mismos objetivos
de rentabilidad y de riesgo, delegando la gestion de su inversion a una entidad que
realiza las operaciones que considere apropiadas para la consecucién de este

objetivo.

Se entiende por operacion financiera:“aquella en la que dos sujetos econémicos
intercambian capitales en tiempos distintos, de tal manera que el sujeto que cede
el capital adquiere el caracter de acreedor del otro, que actua como deudor, y los
valores de los capitales intercambiados deben ser equivalentes en cada momento
del tiempo.” (Bueno, 2003)
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Las operaciones financieras se pueden clasificar atendiendo a diferentes criterios.
1. Atendiendo a la naturaleza de los capitales que intervienen en la operacién

2. Atendiendo al numero de capitales involucrados en la operacion

3. Atendiendo a los derechos y obligaciones derivados de la operacion financiera
(Bueno, 2003)

Es necesario indicar que los rendimientos histéricos del fondo no aseguran los
rendimientos futuros, esta premisa nos da una pauta para la exposicion del
objetivo principal de este trabajo mismo que se desarrollara a los largo de los

capitulos subsiguientes.

El presente estudio se enfocara en inversiones de corto y mediano plazo en el
mercado accionario, mediante el analisis de su comportamiento y las herramientas

para la prediccion de su precio futuro.

El objetivo del capitulo | se cumple debido a que se pone en evidencia la
relevancia de invertir para obtener rendimientos y de manera muy general se
explican los conceptos esenciales para el entendimiento del entorno de un
inversionista; sobre todo los diferentes tipos de mercado disponibles dentro del
mercado financiero y como se puede acceder a los instrumentos manejados en
cada uno de ellos. Ademas de que se puntualiza que el mercado elegido para
fines de este estudio es el mercado accionario por la naturaleza de las técnicas a

aplicar.
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CAPITULO 2. INTRODUCCION Y CONCEPTOS BASICOS DE LA OPERACION
DEL MERCADO ACCIONARIO



2.1 Introduccién al Mercado de Acciones

Los comportamientos accionarios a analizar se desenvuelven en el espacio fisico
o virtual denominado Mercado de Capitales o también conocido como el Mercado
Accionario, que mediante el conjunto de reglas impuestas por el Banco de México
permite a inversionistas, emisores e intermediaros realizar operaciones de
emision, colocacién, distribucion e intermediacidon de titulos accionarios inscritos

en el Registro Nacional de Valores

Su rol fundamental es participar como intermediario, para que los emisores lleven

a cabo dentro de sus empresas operaciones de financiamiento e inversion.

El mercado de acciones funciona a través de un conjunto de mecanismos que
facilitan la interaccién de la oferta y la demanda de los activos que en el mercado

se negocian, esto son:
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Tabla 2.1
Tipos de valores bésicos en el mercado accionario

Tipo de Valor | Caracteristicas

Son partes iguales en que se divide el capital social de una
empresa. Parte o fraccion del capital social de una sociedad o
. empresa constituida como tal. (Bolsa Mexicana de Valores).

Acciones _ o ]
Las ganancias (y las pérdidas) sélo se pueden obtener al vender
o cuando la empresa hace pagos de dividendos (o pagos

parciales por disminucién de capital).

Estos valores representan la parte de una deuda que emite la
empresa, es decir, el inversionista se convierte en uno de los
acreedores a los que la empresa debe pagar capital e intereses.

Si el inversionista adquiere la deuda al emitirse espera que al
recuperar su dinero invertido al vencimiento del plazo, entonces
no es importante la variacion del precio del valor, sin embargo si
desea vender antes del vencimiento, para cambiar el valor por
dinero, entonces las variaciones en el mercado pueden afectar el
Deuda dinero que se recupera; los factores que pueden mermar el
dinero de los inversionistas son entre otros; variacion al alza de
las tasas, las perspectivas de la empresa y la economia en su
conjunto. Un ejemplo del titulo de deuda son los Bonos emitidos
por una empresa o por el Estado. En ellos se especifica el monto
a rembolsar en un determinado plazo, las amortizaciones totales
o0 parciales, los intereses peridodicos y otras obligaciones del

emisor. (Bolsa Mexicana de Valores)

Fuente: Elaboracién Propia con informaciéon de la CONDUSEF y Bolsa Mexicana de Valores
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Una vez que se realiza la operacion en el mercado de capitales mediante los
instrumentos del mercado llamados acciones definidos previamente, la relacidon
que tiene con el emisor son de socios 0 accionistas, es decir, los propietarios
permanentes o temporales de acciones de una sociedad anénima. Esta situacion
los acredita como socios de la empresa y los hace acreedores a derechos

patrimoniales y corporativos.

2.2 Ciclo Del Mercado de Acciones:

Imaginar un mundo sin los mercados financieros es practicamente un entorno
utopico en estos tiempos ya que a través de las bolsas de valores las empresas
han encontrado una manera sencilla de hacer negocios desde cualquier lugar del
mundo mediante un ciclo donde se emiten titulos en el mercado accionario para
que luego un inversionista acuda con el intermediario bursatil, una casa de bolsa,
la cual recibe la orden del cliente y la registra en la Bolsa Mexicana de Valores,
quien recibe la solicitud y la mantiene hasta que la operacion se cierra; la bolsa
informa al intermediario y a S.D. INDEVAL el cual hace la custodia y
administracién de valores que se estén negociando para mas tarde, una vez que
se realiza el pago, ASIGNA quien es el departamento encargado de hacer la
liquidacion de los valores negociados, confina los movimientos del cliente para que
este tenga la seguridad de que la negociacion se realizé conforme a lo legal. Asi
mismo el cliente puede solicitar vender los activos que posee. El ciclo descrito se

puede apreciar en el siguiente grafico:
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Cuadro 2.1
Ciclo del Mercado Accionario

Cliente
(Solicitud de la

/ Operacion) \

Intermediario

Cliente (Verifica Bursatil

en su estado de (Recibe la orden
cuenta los del cliente y la

movimientos de registra en la

valores y dinero) bolsa de

valores)

{  Intermediario Y
Bursatil (Asigna Bolsa de
entre los clientes las Valores (Recibe
_operaciones el registro y lo
ejecutadas y las mantiene hasta
registra en la cuenta que la operacion
los valores y el se cierre)
\ dinero) )

Bolsa de
Valores
ASIGNA (Informa a S.D.
(Se encarga de _INDEVAL y al
la liquidacion) intermediario de

las operaciones
ejecutadas)

S.D. INDEVAL
(Realiza los
traspasos de

valores entre las

cuentas cuando
se recibe el

pago)

Fuente: Elaboracion Propia con informacion de la CONDUSEF

El ciclo se repite una y otra vez ya que se trata de un mercado que esta en
constante movimiento alrededor del mundo; un inversionista puede comprar
acciones de cualquier bolsa en el mundo y de igual manera las empresas

mexicanas pueden captar dolares a través de los ADRs.

Al existir un comprador siempre habra una contraparte en la figura del vendedor,

de la misma manera en una operaciéon de venta la parte contraria es la compra de
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acciones. Un inversor desarrollara sus movimientos siempre en ambas facetas,
comprara y vendera, teniendo en cada momento sus contrapartes vendedores y
compradores, al encontrar la contraparte en el sistema de cotizaciones se genera
una postura con la cual se puede “cerrar’” una operacion, para esto es necesario
que los compradores y vendedores se pongan de acuerdo a través del sistema de

la bolsa de valores en la cantidad de titulos y el precio.

2.3 Beneficios y Riesgos Del Mercado de Acciones

La inversién a través del mercado de acciones genera una amplia gama de

oportunidades.

Multiples razones le aseguran al inversionista que su inversion sera provechosa,

rentable y segura:

e Se tiene la posibilidad de diversificar la inversion en diferentes tipos de
titulos como lo son las acciones, los bonos, entre otros.

e Posibilidad de inversiones mas rentables y de alta liquidez.

e Precios de mercado publico

¢ Informacion periddica (balances, hechos relevantes) de las emisoras.

e Estructuracion de las fuentes y mecanismos de financiacién de acuerdo con
las necesidades especificas, tales como el capital de apertura, el riesgo del
portafolio y el plazo.

e Se cuenta con asesoria permanente de un especialista, que pertenece a
una casa de bolsa la cual actuia como un intermediario financiero, en
términos del plazo estimado de la inversién, de disponibilidad del dinero, del
nivel de riesgo que se esta dispuesto a aceptar, de los rendimientos
esperados, y de cualquier otro aspecto que se considere necesario. Con
esta asesoria se podra estructurar un portafolio de inversiones a la medida
de las necesidades de cada inversionista.

e Todas las operaciones que la casa de bolsa realice con el dinero seran

vigiladas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y la Bolsa
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Mexicana de Valores. Esto le da al inversionista la posibilidad de acudir a

dos interlocutores de manera mas rapida en caso de tener algun reclamo.

Adicional a las ventajas que presenta una inversion como tal, existen varios
elementos de control que generan diversas garantias para los inversionistas tales

como:

Transparencia: En un mercado transparente como la Bolsa Mexicana de Valores
es posible encontrar la informacion oportuna, suficiente y clara para una apropiada

toma de decisiones.

Formacion de Precios: Las negociaciones a través de la bolsa conllevan una
adecuada y justa formacion de precios, dada por la competitividad, la eficiencia y
los flujos de informacién oportunos, suficientes y claros entre los oferentes y

demandantes que participan en este mercado.

La Camara de Compensacion y Liquidacion (Asigna): La Bolsa Mexicana de
Valores cuenta con una Camara de Compensacion y Liquidacion, que se encarga
de registrar, liquidar y compensar las operaciones de contado o a plazo

efectuadas por los inversionistas.

Si hablamos en términos de la empresa que pone en el mercado sus acciones
esta se beneficia al verse apalancada por parte de los inversores que buscan
comprar las acciones, es decir, se capitaliza. Ademas de la difusién que se hace la
compania, ya que ahora que sus acciones estan accesibles al publico todos los
aspectos que giran en torno a como van sus finanzas estaran bajo la luz publica y
por lo tanto mas inversores y compradores se enteran de su existencia, mas aun si
la empresa es lo suficientemente representativa para ser parte del indice de

Precios y Cotizaciones (IPC).

Un beneficio mas que tiene la empresa emisora es que se ve envuelta en un
proceso de optimizacién de la estructura financiera de ella misma ya que los
inversionistas sélo apostaran por aquellas empresas con fortaleza econémica en

donde valga la pena invertir su dinero.
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La negociacion con acciones ademas de beneficios también supone riesgos. Los
inversores los aceptan todos los dias cuando colocan una parte de su capital con
la esperanza de obtener un rendimiento. A veces ganan, y a veces pierden. No
obstante, cuanto mejor comprenda las circunstancias que pueden afectarlo, mejor

podra protegerse de ellos.

Las acciones al no tener vencimiento en el corto plazo son sensibles a mas
variables que el resto de las inversiones. En el largo plazo, su valor dependera
principalmente del desempefio de la compania y del sector de la economia en el

cual basa sus operaciones.

Los operadores se enfrentan a muchas variables cuando valoran y realizan
operaciones. Por ejemplo, el titular de una accién tiene que preocuparse no solo
de los resultados de la compafiia, sino también del estado general de la economia
mundial. Otro de sus motivos de preocupacién sera la evolucion del mercado de

valores mexicano, asi como si el peso se fortalece o debilita.

Segun Michael Kaye en su libro “Guia Standard &Poor's para invertir en bolsa” Los
principales riesgos a los que enfrenta un inversor que compra acciones son los

siguientes:

2.3.1 Riesgo sistematico o de mercado
“Es el riesgo de un valor causado por acciones que tienen lugar en el mercado
general. Si el mercado general cae, es probable que el valor o titulo individual
caiga también. (...) el riesgo de mercado no puede evitarse por diversificacion
afadiendo mas valores, por lo que todo inversor esta expuesto a dicho
riesgo.”(Kaye, 2007)

Si se desea participar en este mercado, se tiene que tener la intencion de aceptar

lo que supone formar parte de él.

Normalmente, muestra su peor cara en forma de crisis, como el Lunes Negro de
1987 o la Crisis Financiera Asiatica de 1997, o la de las hipotecas subprime de

2007, que provoco la caida de la mayor parte de las acciones.
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2.3.2 Riesgo de liquidez
Es “la capacidad de convertir un valor en dinero efectivo de forma rapida y barata.
Los valores activos con grandes volumenes de operaciones y muchos
compradores y vendedores interesados son lo ideal, pero no siempre la
realidad.”(Kaye, 2007)

2.3.3 Inflacién
“Es otro posible detrimento de las inversiones porque erosiona el poder adquisitivo

de los consumidores”(Kaye, 2007)

A continuaciéon se presenta un cuadro que muestra el efecto de la inflacion sobre

el indice de Precios al consumidor desde 2011 al 2013:
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indice de Precios al consumidor 2011-2013

Tabla 2.2

Titulo
Periodo disponible Ene 1969-Oct 2014
Periodicidad Mensual
Cifra indices
Unidad Sin Unidad
Base indice base segunda quincena de diciembre 2010 = 100
Tipo de informacion indices
Fecha 235873
Ene 2011 100.228
Feb 2011 100.604
Mar 2011 100.797
Abr 2011 100.789
May 2011 100.046
Jun 2011 100.041
Jul 2011 100.521
Ago 2011 100.68
Sep 2011 100.927
Oct 2011 101.608
Nov 2011 102.707
Dic 2011 103.551
Ene 2012 104.284
Feb 2012 104.496
Mar 2012 104.556
Abr 2012 104.228
May 2012 103.899
Jun 2012 104.378
Jul 2012 104.964
Ago 2012 105.279
Sep 2012 105.743
Oct 2012 106.278
Nov 2012 107
Dic 2012 107.246
Ene 2013 107.678
Feb 2013 108.208
Mar 2013 109.002
Abr 2013 109.074
May 2013 108.711
Jun 2013 108.645
Jul 2013 108.609
Ago 2013 108.918

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI)
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Grafico 2.1

Evolucion del indice Nacional de Precios al Consumidor

Evolucién del Indice nacional de precios al

consumidor (INPC)

—— Indice nacional de precios al
consumidor (mensual), Resumen,
Subindices subyacente y
complementarios, Precios al
Consumidor (INPC)

Fuente: Elaboracién propia con base en datos obtenidos del INEGI

En los ultimos afios la inflacidn ha presentado niveles a la alza; esta tendencia se

ve mas clara a partir de mediados del ano 2012 derivado de la desaceleracion

provocada por la crisis del 2008 como se muestra en el siguiente grafico dinamico

proporcionado por el Banco de México.

Gréafico 2.2

INPC: Inflacidon, subyacente y no subyacente
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI)
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Ademas de los mencionados por Kaye, entre otros riesgos a los que esta expuesto

el inversor son:

2.3.4 Riesgo no-sistematico
Es el tipo de riesgo al que se enfrentan los inversores cuando negocian con una
accioén, ya que su destino se une al de esa compaiia. Si ha adquirido un papel y el

rendimiento de la empresa es favorable, su operacidn sera rentable y viceversa.

Son muchos los factores que pueden afectar una inversién en cualquier momento.
Entre los mas importantes estan: las ganancias bajas de modo no esperado, los
procesos judiciales, los escandalos, la obsolescencia tecnoldgica y las huelgas de

trabajadores.

Cualquiera de estos, junto con otros, podria provocar que el valor de las acciones
de una compafia cayera en picada. Pero se pueden combatir con la
diversificacién de sus inversiones en un amplio espectro de compainiias, sectores y
mercados, y cubriendo sus posiciones para proteger los beneficios que pudiere

tener, y para evitar futuras pérdidas.

2.3.5 Riesgo de crédito y de incumplimiento en el pago
Es un tipo de riesgo al que se enfrentan los inversores cuando una compafiia de la
que han comprado acciones no cumple con la obligacibn de pago de las
obligaciones contraidas o cuando el mercado considera que esta expuesta al
riesgo de crédito. Si bien no ocurre muy a menudo, pueden declararse insolventes

y dejar sus deudas impagadas con bancos o con los titulares de bonos.

Esto puede ser el resultado de un entorno crediticio en restriccion, de un fraude

corporativo o de otras cuestiones que repercutan en su rendimiento.

2.3.6 Riesgo derivado del tipo de cambio
Es al que se enfrentan cuando compran y mantienen inversiones en una divisa
distinta a la de su pais de origen. Los precios de las monedas fluctuan al alza y a
la baja, al igual que las acciones. Si en la que estan operando gana valor respecto

a la del pais de origen del inversor, la operacion valdra la pena y viceversa. Estos
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pueden contrarrestar las ganancias que pudiera haber generado por su cuenta el

papel.

2.3.7 Riesgo derivado del tipo de interés
Cuando se incrementan las tasas, las compafiias tienen una mayor dificultad para
obtener créditos con los que crecer y expandirse. Esto repercute en sus
perspectivas de crecimiento y se traduce en el precio de sus acciones, Yy

viceversa.

2.3.8 Riesgo vinculado al entorno politico
Esta vinculado con la coyuntura politica del pais en que la compaiia desempeia

su actividad, ya que puede influir en sus intereses de crecimiento y expansion.

2.4 Principales Participantes del Mercado de Acciones.

En economia el mercado es el conjunto de personas y organizaciones que
participan de alguna forma en la compra-venta de bienes y/o servicios asi como en
la utilizacién de los mismos, dentro de este existen diversos agentes que sin lugar
a dudas influyen en la diversificacion del mercado lo que lleva a un proceso

masdinamico entre ellos.
Los participantes en este tipo de mercados son los siguientes:

1.- Entidades emisoras: Son las sociedades anodnimas, organismos publicos,
entidades federativas, municipios y entidades financieras cuando actuen en su
caracter de fiduciarias que, cumpliendo con las disposiciones establecidas y
siendo representadas por una casa de bolsa, ofrecen al publico inversionista, en el
ambito de la Bolsa Mexicana de Valores como acciones, titulos de

deuda y obligaciones.

En el caso de la emision de acciones, las empresas que deseen realizar una oferta
publica deberan cumplir con los requisitos de listado y, posteriormente, con los

requisitos de mantenimiento establecidos por la Bolsa Mexicana de Valores;
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ademas de las disposiciones de caracter general, contenidas en

las circulares emitidas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

2.- Intermediarios bursatiles: Son las casas de bolsa autorizadas para actuar como
intermediarios en el mercado de valores y realizan, entre otras, las siguientes

actividades:
- Realizar operaciones de compraventa de valores.

- Brindar asesoria a las empresas en lacolocacion de valoresy a los

inversionistas en la constitucion de sus carteras.

- Recibir fondos por concepto de operaciones con valores, y realizar transacciones
con valores a través del sistema BMV-SENTRA Capitales, por medio de sus

operadores.

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

la CNBV y la Bolsa Mexicana de Valores.

Las casas de bolsa miembros de la Bolsa Mexicana de Valores son las siguientes:

Cuadro 2.2
Casas de Bolsa en la Bolsa Mexicana de Valores
Y
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Fuente: Bolsa Mexicana de Valores, 2013
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3.- Inversionistas: Los inversionistas son personas fisicas o morales, nacionales o
extranjeras que a través de las casas de bolsa colocan sus recursos; compran y
venden valores, con la finalidad de minimizar riesgos, maximizar rendimientos y

diversificar sus inversiones.

En los mercados bursatiles del mundo destaca la participacion del grupo de los
llamados ‘“inversionistas institucionales", representado por sociedades de
inversion, fondos de pensiones, y otras entidades con alta capacidad de inversion

y amplio conocimiento del mercado y de sus implicaciones.

Los inversionistas denominados "Calificados" son aquéllos que cuentan con los
recursos suficientes para allegarse de informacidn necesaria para la toma de
decisiones de inversién, asi como para salvaguardar sus intereses sin necesidad

de contar con la intervencion de la Autoridad.

Autoridades y Organismos Auto-regulatorios: Fomentan y supervisan la operacion
ordenada del mercado de valores y sus participantes conforme a la normatividad
vigente. En México las instituciones reguladoras son la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP), la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),

el Banco de México y, desde luego, la Bolsa Mexicana de Valores.

Cuadro 2.3
Autoridades y Organismos Auto-regulatorios

¥ Bolsa
m Mexicana

Fuente: Bolsa Mexica de Valores

2.5 Principios Basicos para los participantes

Con la asistencia de un agente de Bolsa el inversor puede tratar de conformar su
portafolio de valores considerando los siguientes principios primordiales vigentes

para toda inversion:
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e Diversificacion

Al inversionista le conviene diversificar sus inversiones para minimizar el riesgo
que implique cada una de ellas; a mayor riesgo, mayor beneficio o viceversa. Por
lo tanto, con valores como acciones, titulos de deuda y otros el inversionista puede
combinar los volumenes, plazos y rentabilidades que se ajusten a sus propias

expectativas y necesidades.

En consecuencia, una cartera diversificada tiene un rendimiento mas estable que
una cartera que invierte todos sus recursos a una sola inversion, puesto que

estaria distribuyendo el riesgo.
e Rendimiento

Para que una alternativa de inversion sea atractiva en comparacién con otras, esta

debe ser lo mas rentable posible, igualdad de riesgo.
e Liquidez

Toda inversion en valores debe ser liquida para transformarse en efectivo por
medio de una venta para cuando el inversionista asi lo requiera, para obtener el
capital invertido mas los intereses o dividendos devengados a la fecha de esa
venta. Es necesario recordar que los precios pueden oscilar, y es posible obtener
tanto ganancias como pérdidas. El desempefio pasado del precio de un titulo-valor

no garantiza los resultados futuros del mismo.
Informarse es el aspecto mas importante para lograr éxito en una inversion.

Cualquiera que sea la necesidad financiera del inversor, al margen de evaluar la
rentabilidad potencial y la viabilidad del negocio, es de vital importancia entender
la naturaleza de los titulos valores que estan a disposicion en los mercados de

capitales.

Siempre es necesario obtener todas las referencias antes de invertir. En el caso

particular de las acciones se debe conocer la naturaleza del negocio de la
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empresa, su historial de dividendos, la trayectoria del producto y sus precios, la

competitividad, solvencia y prestigio, tanto del emisor como de la casa de bolsa.
El inversor debe conocer como minimo:

e Los ultimos estados financieros auditados de la sociedad emisora.

e La actividad principal de la empresa.

e El crecimiento del sector o del rubro al que pertenece la empresa.

e La ndmina de los principales accionistas de la entidad emisora.

e Sila sociedad emisora pertenece a un grupo econémico.

e Los principales Controladores: Presidente, Directorio, Director General, etc.
e Las caracteristicas principales del valor en que se invertira.

e La rentabilidad, solvencia y liquidez de la empresa.

¢ Los rendimientos ofrecidos por otras alternativas de inversion.

El inversor ademas debe tomar en cuenta que las inversiones en los mercados de
capitales pueden aumentar o disminuir dependiendo de una serie de factores

propios del mercado y procurar siempre practicar el lamado arbitraje.

En palabras de Ignacio Requejo Puerto, profesor del Departamento de
Administraciéon y Economia de la Empresa de la Universidad de Salamanca, el
arbitraje es: “La ganancia de un beneficio sin riesgo al aprovechar un diferencial
en la valoracién de un mismo titulo o activo fisico en dos mercados. Implica venta
de un activo a un precio relativamente alto y compra simultanea del mismo titulo a

un precio relativamente bajo”.

Lo anterior sera mayormente entendido con la premisa: “Compra barato y vende
caro”, concepto conocido como arbitraje, y se ve reflejado en el siguiente ejemplo
para la empresa denominada ElI Puerto de Liverpool, S.AB. de C.V.
(LIVEPOL1.MX)

Si un inversionista en el ano 2003 hubiese decidido comprar 100 titulos de la

emisora LIVEPOL1.MX, estos hubieran tenido un precio de $11.10
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Cuadro 2.4
Precio El Puerto de Liverpool, S.A.B. de C.V. 2003

El Puerto de Liverpool, 5.A8, de C.V, (LIVEPOL1,MX) # Adnar 8 POTIEM

151.00 4 1.75(1.45%) enez 200em cst
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Fuente: Yahoo Finanzas (Cifras en pesos mexicanos)
Asi que la inversion inicial seria de 11.10*100= $1,110
10 anos después el precio de la accion ha subido de precio
Cuadro 2.5
Precio El Puerto de Liverpool, S.A.B. de C.V. 2014

El Puysno de Liverpoal. 5.4A.0, de C.V, (LIVEPOLT.MX) W fbwlin @ 1t Lo
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Fuente: Yahoo Finanzas (Cifras en pesos mexicanos)

Por lo que si el inversionista decidiese vender sus acciones obtendria una suma

de 151*100=15,100, por lo que obtendria una ganancia de capital por el monto de
15,100-1110= $13,990
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2.6 Cotizaciones / Precios de una accion

Ahora se analizara una parte de suma importancia, el precio de la accion, parte
crucial al momento de negociar con estos activos ya que puede ser la diferencia
de ganar o perder millones. Lo que el inversionista recibe a cambio de comprar las
acciones una empresa es el rendimiento para el inversionista se presenta de dos

formas principalmente:

1. Dividendos, loque genera la empresa (las acciones permiten al
inversionista crecer en sociedad con la empresa y, por lo tanto, participar de
sus utilidades).

2. Ganancias de capital, que es el diferencial (en su caso) entre el precio al

que se compro y el precio al que se vendi6 la accion.

El plazo en este valor no existe, pues la decision de venderlo o retenerlo reside
exclusivamente en el tenedor. El precio esta en funcién del desempefo de la
empresa emisora y de las expectativas que haya sobre su desarrollo. Asimismo,
en su precio también influyen elementos externos que afectan al mercado en
general.

El inversionista debe evaluar cuidadosamente si puede asumir el riesgo implicito
de invertir en acciones, si prefiere formulas mas conservadoras, o bien, una
combinacion de ambas. De cualquier forma, en el mercado accionario siempre se
debe invertir esperando obtener ganancias en el largo plazo, ya que junto con una
buena diversificacion es el mejor camino para diluir las bajas coyunturales del

mercado o de la propia accion.

La asesoria profesional en el mercado de acciones es indispensable, ya que los
expertos tienen los elementos de andlisis para evaluar los factores que podrian
afectar el precio de una accién, tanto del entorno econdémico nacional e

internacional como de la propia empresa.

En resumen lo anterior es lo que al momento de que una accién suba o baje es
una serie de factores, los cuales los asesores de inversion pueden guiar al

inversionista a maximizar su ganancia en el mercado accionario.
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2.7 Colocacién de acciones (requisitos)

Los pasos que se deben seguir para la colocacion de una accion dentro del

mercado de acuerdo a la Bolsa Mexicana de Valores son:

Las empresas interesadas deberan estar inscritas en el Registro Nacional
de Valores (RNV), es decir, el apunte administrativo por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores. Soélo pueden ser objeto de oferta publica
los documentos inscritos en la seccidén de valores. La oferta de suscripcion
o venta en el extranjero, de valores emitidos en México, estara sujeta a la
inscripcion de los valores en la seccidon especial.

Presentar una solicitud a la Bolsa Mexicana de Valores, por medio de una
casa de bolsa, anexando la informacion financiera, econdémica, y legal
correspondiente.

Cumplir con lo previsto en el Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de
Valores.

Cubrir los requisitos de listado y mantenimiento de inscripcion en la Bolsa

Mexicana de Valores.

Una vez alcanzado el estatuto de emisora, la empresa debe cumplir una serie de

requisitos de mantenimiento de listado (como la obligacion de hacer publica, en

forma periddica, la informacién sobre sus estados financieros).

2.8 Bursatilidad

La bursatilidad es un indicador que considera el desempefo, durante los ultimos 6

meses, de una accion determinada en el mercado accionario y nos sirve para

identificar el grado de liquidez que tienen dichas acciones; la facilidad de comprar

o vender una accion en determinado momento a un precio justo. Por lo tanto, al

seleccionar la canasta teniendo en cuanta la liquidez, se seleccionan las acciones

que mas se negocian en el mercado.
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El indice de bursatilidad de las acciones se clasifica en cuatro estratos o niveles;
Acciones de bursatilidad alta, media, baja, minima. La dinamica de las acciones se

mide por medio del indice de Bursatilidad Accionario (IBA).

La Bursatilidad de una accion establece su facilidad de ser comprada o vendida.

“Mayor bursatilidad = Mayor facilidad de comprarse y venderse”.
2.9 Retorno de capital

Cuando se realiza una inversion en el mercado accionario es importante tener bien
claro que es lo que se busca, si es generar un flujo constante de efectivo, o bien
obtener un retorno de capital mediante el pago de dividendos o bien la ganancia

de capital.

¢ Ganancias de capital: “Representa la cantidad de dinero por la que el precio
de venta de una accidén excede a su precio original de compra.” (Gitman,
2008)

e Pago de dividendos: Un dividendo es una ganancia corporativa que se
distribuye a los accionistas de la compafia. Los dividendos pueden ser

pagados en efectivo, acciones o bienes.

Invertir con acciones es el equivalente de apostar, ya que el inversionista tiene
muy poco control sobre los altibajos del mercado. Warren Buffett dijo: "La razén

mas estupida para comprar una accidn es ver que su precio aumenta."
2.10 Marco Juridico

El marco juridico es el conjunto de normas que regulan el mercado de capitales,

en México esta conformado por:
1- Ley de Mercado de Valores

Tiene por objeto desarrollar el mercado de valores en forma equitativa, eficiente y
transparente; proteger los intereses del publico inversionista; minimizar el riesgo

sistémico; fomentar una sana competencia, asi como regular:
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La inscripcion y la actualizacién, suspension y cancelacién de la inscripcion de

valores.
2- La oferta e intermediacién de valores

Las sociedades andnimas que coloquen acciones en el mercado de valores

bursatil y extrabursatil a que esta Ley se refiere.

La organizacion y funcionamiento de las casas de bolsa, bolsas de valores,
instituciones para el depdsito de valores, contrapartes centrales de valores,
proveedores de precios, instituciones calificadoras de valores y sociedades que

administran sistemas para facilitar operaciones con valores.
Las facultades de las autoridades en el mercado de valores
3- Ley de sociedades de inversion

Tiene por objeto regular la organizacion y funcionamiento de las sociedades de
inversion, la intermediacion de sus acciones en el mercado de valores, asi como
los servicios que deberan contratar para el correcto desempeno de sus

actividades.
4- Circular unica de emisoras

Contiene disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores

y a otros participantes del mercado de valores.
a) Circular unica de casas de bolsa:

Contiene disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa.
b) Circular unica de Sociedades de Inversion:

Contiene disposiciones de caracter general aplicables a las sociedades de

inversion y a las personas que les prestan servicios.

c) Circular sistema internacional de cotizaciones:
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Contiene disposiciones aplicables a los términos y condiciones mediante los
cuales la Comision Nacional Bancaria y de Valores otorgara el reconocimiento de
mercados de valores del exterior y de emisores extranjeros, para efectos de listar
valores en los sistemas internacionales de cotizaciones que establezcan las

bolsas de valores del pais.
5- Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores

Este reglamento entr6 en vigor el 25 de octubre de 1999, en los términos que se

precisan en las disposiciones transitorias.
6- Cdbdigo de mejores practicas corporativas

Los principios del Codigo van encaminados a establecer las mejores practicas
corporativas que contribuyan a mejorar la integraciéon y el funcionamiento de
cualquier Consejo de Administracion y sus érganos intermedios de apoyo, las
cuales son aplicables a todo tipo de sociedades publicas y privadas en general, sin

distinguir su tamafio, su actividad o su composicion accionaria.
7- Caodigo de ética profesional de la comunidad bursatil mexicana

El Cédigo de Etica tiene como objetivo ser la base de actuacién de todo
profesional en este mercado, promoviendo altos estandares de conducta ética y
profesional a fin de preservar la integridad del mercado bursatil y proteger los

intereses del publico inversionista.

El presente capitulo cumple el objetivo al profundizar en el mercado de capitales
brindando un entendimiento de la manera en que este mercado funciona y todas
sus caracteristicas; los diferentes participantes que intervienen en el proceso y el
marco juridico bajo el cual se regiran las operaciones. Este capitulo es de suma
importancia ya que solamente conociendo el entorno en que se movera el capital
seremos capaces de aplicar las técnicas que nos garanticen el éxito en las

operaciones bursatiles.
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CAPITULO 3. ANALISIS TECNICO



3.1 Introduccion al Andlisis técnico

El comportamiento accionario es comunmente entendido como fluctuaciones;
“Rango de variacion de un determinado valor. Diferencias en el precio de un titulo

respecto a un promedio o a un precio base.” (Bolsa Mexicana de Valores)

A través del tiempo mediante diferentes herramientas se ha estudiado la oferta y
la demanda en el mercado como un modo eficaz de determinar la direccion o
tendencia que este seguira, es decir, intenta comprender los movimientos del
mercado mediante su estudio y no el de sus componentes, a esto se le ha
denominado Analisis Técnico, “Estudio de los movimientos del mercado,
principalmente mediante el uso de graficos, con el propoésito de pronosticar las
futuras tendencias de los precios.” (Murphy, 2000)

Lo anterior es un punto de partida para el inversionista, lo que permite identificar
los patrones que guiaran su estrategia de inversidn a través del horizonte de
tiempo permitiendo que las inversiones generen el rendimiento esperado

minimizando el riesgo.

El analisis técnico forma parte integrante del trading en los mercados financieros.
Ayuda a revelar diferentes tendencias, definir los niveles de soporte/resistencia,
pronosticar la dinamica de cotizaciones. En otras palabras, el analisis técnico

permite "echar un vistazo al futuro" y disfrutar de esta ventaja para sacar beneficio.

Lo esencial de este analisis es estudiar los graficos de los instrumentos financieros

utilizando los indicadores técnicos y herramientas analiticas

3.1.1 Indicadores Técnicos

Un indicador es una herramienta esencial para el analisis técnico. Funciona de
forma automatica y detecta diferentes tendencias en la dinamica de cotizaciones.
Basandose en esta informacién, los traders pueden hacer suposiciones sobre la
dinamica de futuros movimientos de precios y ajustar su estrategia comercial de

modo correspondiente.
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Los indicadores técnicos son formulas matematicas que se aplican al precio y/o
volumenes de un instrumento financiero con la intencion de pronosticar los futuros
cambios de precios. Las decisiones sobre como y cuando abrir o cerrar una
posicion se toman a base de las sefales que mandan los indicadores técnicos. En
funcion de sus propiedades funcionales se puede definir dos tipos de indicadores:
indicadores de tendencias y osciladores. Los indicadores de tendencia permiten
identificar el movimiento del precio en una direccion y detectar los momentos del
giro de tendencia simultdnea o con retraso. Los osciladores permiten detectar los

momentos de giro con antelaciéon o simultaneamente.

La esencia del indicador técnico es la transformacion de los datos histéricos
acumulados. Esto proporciona la oportunidad de descubrir diferentes
particularidades y naturalidades en la dinamica de cotizaciones que son dificiles

de distinguir a simple vista
Existen tres tipos de analisis que son:

e Andlisis de largo plazo o historico, periodos iguales o superiores a seis
meses.

¢ Andlisis de mediano plazo, periodos entre tres semanas y seis meses.

e Analisis de corto plazo este es necesario para realizar inversiones

especulativas.

Mediante estos tres analisis, se busca identificar patrones de comportamiento
repetitivos que permitan al inversionista adelantarse a los movimientos del

mercado.
3.2 Historia del Analisis técnico

Hay consenso entre la mayoria de los técnicos y analistas de los mercados
bursatiles, en considerar que lo que hoy se denomina analisis técnico tiene sus
origenes en la teoria propuesta por primera vez por Charles H. Dow, esta teoria

esta conformada por los siguientes 9 principios:
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1. Los indices (accionarios) lo reflejan todo. Todos los factores posibles que
afectan a la cotizacion de las acciones de las empresas que cotizan, estan
descontados por los indices accionarios, que valoran todas las noticias, datos e

incluso desgracias naturales asi como factores politicos.

2. Los mercados se mueven por tendencias. Las tendencias pueden ser alcistas:
cuando los maximos y minimos son cada vez mas altos. O bien, bajistas: cuando

los maximos y minimos son cada vez mas bajos.
Segun su direccién las tendencias pueden ser alcistas o bajistas:

3. Principio del Mercado alcista o “Bull Market”: cuando los maximos y minimos de

los precios son cada vez mas altos.

4. Principio del Mercado Baijista o “Bear market”: cuando los maximos y minimos

son cada vez mas bajos.

5. Volumen concordante, es decir, el volumen acompaina a la tendencia, si el
mercado es alcista el volumen se incrementara en las alzas y disminuira en los
descensos de los precios. Por el contrario, si la tendencia es bajista el volumen

sera mas alto en las bajas y se reducira en las alzas.

6. Principio de confirmacion. Para confirmar una tendencia es necesario que los
dos promedios consecutivos coincidan con la tendencia, es decir, los dos

promedios han de ser alcistas o bajistas a la vez.

7. Principio de Contencion de Tendencias. Las tendencias pueden estar
contenidas unas en otras: una tendencia terciaria esta contenida en una

secundaria y una secundaria, a su vez, esta contenida en una primaria.
8. Sdlo utiliza las cotizaciones de cierre para calcular los indices.

9. La tendencia esta vigente hasta su sustitucidon por otra tendencia opuesta.
Hasta que dos promedios no lo confirman, se considera que la tendencia antigua
sigue en vigor, a pesar de los signos aparentes de cambio de tendencia. Toda

tendencia se mantiene vigente hasta que no se demuestre lo contrario.

36



Charles Dow junto con su socio Edward Jones fundaron la Dow Jones & Co. en
1882; ademas de un indice industrial que incluye 30 compaiiias y consistia de una
media de 11 valores, el cual es hasta hoy el indice bursatil mas importante del

mundo.

Otra referencia de la existencia del analisis técnico es que uno de los
comerciantes japoneses mas importantes del siglo XVIII, descubrié que aunque
existia una relaciéon entre el valor de mercado y las fuerzas de la oferta y la
demanda, los mercados estaban fuertemente influenciados por las emociones de
los comerciantes, por lo que llego a la conclusion que el estudio de las emociones
del mercado podia ayudar a predecir los precios, aun mas, se dio cuenta que el

valor real y el precio de mercado del arroz, podian ser diferentes.

3.3 Fundamento l6gico del Analisis técnico

Existen tres premisas fundamentales para el analisis técnico.
1. Los movimientos de mercado lo descuentan todo.

El analista técnico cree que cualquier evento que afecte precios por razones
fundamentales, politicas o econdmicas, se refleja en el mercado. Esta hipotesis se

puede considerar como la piedra angular del analisis técnico.
2. Los precios del mercado se mueven en tendencias y estas persisten.

Es uno de los conceptos fundamentales del analisis técnico y la mayoria de las
técnicas usadas en este analisis buscan predecir tendencias. El concepto de
tendencia es primordial para el analisis técnico, como ya se menciono antes el
propésito es identificar a través de la representacién grafica, tendencias en las
series temporales para obrar en consecuencia y obtener beneficios de la captacion
temprana de la gestacion de dichas tendencias. Los precios se mueven mediante
tendencias, que pueden ser alcistas, bajistas o estables, lo que lleva a la
necesidad las posibles sefiales o patrones que determinen la continuacion o el

cambio de una tendencia.

37



3. La historia se repite.

La clave para comprender el futuro esta en el estudio del pasado, es decir, lo
ocurrido en el mercado antes ocurrira en el futuro.El analisis técnico y en general
el estudio de los movimientos del mercado esta en estrecha relacidon con el estudio
de la psicologia humana aplicada al mercado. Los marcados patrones en los
graficos que se han descubierto y clasificado en mas de cien afios, muestran que
estos patrones que aparecen en los graficos de precios, son reveladores de la
psicologia alcista o bajista del mercado y, teniendo como base que dichos
patrones funcionaron bien en el pasado, se asume que lo seguira haciendo en el
futuro. Esto es asi, pues la psicologia humana de hecho, tiene tendencia a no
cambiar; por lo tanto si el comportamiento de las personas en el pasado dio como
resultado una oscilacion alcista o bajista, con un especial patrén registrado en los
graficos, se asume que si dicho patron esta volviendo a generarse en los graficos,
entonces el movimiento que en el pasado generd dicho patron deberia volver a

suceder.

3.4 indices bursatiles de los mercados accionarios mundiales

Un indice bursatil es un instrumento financiero que replica el comportamiento de
un grupo de acciones que cotizan en una determinada bolsa de valores. Los
indices bursatiles fueron creados para hacer un mejor monitoreo de las tendencias
de grupos de acciones o la bolsa en general, en orden a mejorar la toma de
decisiones de inversion y de trading. En resumen tratan de reflejar el
comportamiento de todos los valores que cotizan en la bolsa tomados en conjunto

como si fuera una sola unidad.

Cada Bolsa de cada pais tiene al menos un indice que pueda servir de
representacion del comportamiento del mercado en cuestion. En el caso de
México el indice que refleja el comportamiento del mismo es el IPC (*MXX) el cual
expresa el rendimiento del mercado accionario en funcion de las variaciones de
los precios de una muestra balanceada, ponderada y representativa del conjunto

de emisoras de la bolsa, la siguiente grafica muestra que el volumen del IPC
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durante los ultimos 5 afos se ha mantenido en un alza constante con ligeras

variaciones a la baja:

Grafico 3.1
Volumen del IPC 2009-2013
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Fuente:Bloomberg

Algunos componentes de la Canasta del IPC para el primer trimestre del 2014 son

las siguientes companias:
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Tabla 3.1

Componentes de la Canasta del IPC primer trimestre del 2015

Componentes para *MXX

Simbolo Nombre

AC.MX ARCA CONTINENTAL

ALFAA.MX Alfa S.A.Bde C.V

ALPEKA.MX ALPEK-A

ALSEA.MX Alsea, S.A.B. De C.V.

AMXL.MX AmericaMovil S.A.B. de C.V.

ASURB.MX Grupo Aeroportuario del Sureste, SAB de CV
BIMBOA.MX Grupo Bimbo, S.A.B. de C.V.

BOLSAA.MX Bolsa Mexicana de Valores SAB de CV
CEMEXCPO.MX CEMEX-CPO

COMERCIUBC.MX Controladora Comercial Mexicana SAB DE CV
ELEKTRA.MX Grupo Elektra, S.A.B. de C.V.
FEMSAUBD.MX Fomento Econémico Mexicano, S.A.B de C.V
GAPB.MX Grupo Aeroportuario del Pacifico S.A.B. de CV
GCARSOA1.MX Grupo Carso, S.A.B. de C.V.

GENTERA.MX GENTERA

GFINBURO.MX Grupo Financiero Inbursa, S.A.B. de C.V.
GFNORTEO.MX Grupo Financiero Banorte, S.A.B. de C.V.
GFREGIOO.MX BANREGIO GRUPO-O

GMEXICOB.MX Grupo México S.A.B. de C.V.

GRUMAB.MX Gruma S.A.B. de CV

ICA.MX Empresas ICA, S.A.B. de C.V.

ICHB.MX Industrias CH, SAB de CV

IENOVA.MX IENOVA

KIMBERA.MX Kimberly - Clark de Mexico S.A.B. de C.V.
KOFL.MX Coca-Cola FEMSA S.A.Bde C.V.

LABB.MX Genommalab Internacional SAB de CV
LALAB.MX GRUPO LALA-B-I

LIVEPOLC-1.MX El Puerto de Liverpool, SAB de CV
MEXCHEM.MX Mexichem, S.A.B. de C.V.

OHLMEX.MX OHL MEXICO

PE&OLES.MX Industrias Penoles S.A.B. DE CV

PINFRA.MX Promotora y Operadora de Infraestructura SAB de CV
SANMEXB.MX Grupo Financiero Santander Mexico, S.A.B. de C.V.
TLEVISACPO.MX GRUPO TELEVISA-CPO

WALMEXV.MX Wal-Mart de Mexico SAB De CV

Fuente: Yahoo Finanzas, 2015
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Otros indices de los mercados accionarios mundiales son:

e Dow Jones Industrial Average (DJI)

Esta compuesto por 30 valores industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de

Nueva York (NYSE por sus siglas en inglés) y no recoge el efecto de dividendos.

Para compensar los efectos de divisiones de acciones y otros ajustes, el promedio

es calculado a escala en relacion al tamafio e importancia de una empresa. La

siguiente grafica muestra el volumen del DJI durante los ultimos 5 afios con una

marcada volatilidad a pesar de que el lapso del tiempo graficado es a largo plazo.

Grafico 3.2
Dow Jones Industrial Average
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Fuente: Bloomberg
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Algunos componentes de la Canasta del DJI son las siguientes compafiias:

Tabla 3.2
Algunos componentes del Dow Jones Industrial Average
Componentes para *DJI
Simbolo Nombre
AXP American Express Company
BA The Boeing Company
CAT Caterpillar Inc.
CSCO Cisco Systems, Inc.
CvX ChevronCorporation
DD E. I. du Pont de Nemours and Company
DIS The Walt Disney Company
GE General Electric Company
GS The Goldman Sachs Group, Inc.
HD The Home Depot, Inc.
IBM International Business Machines Corporation
INTC Intel Corporation
JNJ Johnson & Johnson
JPM JPMorgan Chase & Co.
KO The Coca-Cola Company
MCD McDonald's Corp.
MMM 3M Company
MRK Merck & Co. Inc.
MSFT Microsoft Corporation
NKE Nike, Inc.
PFE Pfizer Inc.
PG The Procter & Gamble Company
T AT&T, Inc.
TRV TheTravelersCompanies, Inc.
UNH UnitedHealth Grouplncorporated
UTX United Technologies Corporation
Vv Visa Inc.
VZ VerizonCommunications Inc.
WMT Wal-Mart Stores Inc.
XOM Exxon MobilCorporation

Fuente: Yahoo Finanzas



e EIS&P 500(*GSPC)

Es uno de los indices mas importantes del mundo, que representa la evolucion del
mercado americano esta compuesto por 500 de las compafias mas importantes
de las que cotizan en el mercado estadounidense. Para elegir sus componentes
se atiende a criterios de capitalizacion de mercado, liquidez y representacion
sectorial de cada compania. Se le considera el indice mas representativo de la
situacion real del mercado. En el siguiente grafico se muestra una tendencia al

alza bien definida del volumen del GSPC.

Grafico 3.3
S&P 500("GSPC) durante los ultimos 5 afios
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43



Algunos componentes de la Canasta del S&P 500son las siguientes companias:

Tabla 3.3

Algunos componentes del S&P 500
Componentes para *"GSPC
Company Company
Agilent AkamaiTech
Alcoa AllstateCorp
Apple Allegion
AbbVielnc Altera
AmerisourceBergn AlexionPharm
Abbott Labs Appl Material-T
ACE AMETEK, Inc.
Accenture Affiliated Managers Group, Inc.
Actavisinc Amgen Inc
Adobe Sys Ameriprise Fin
AnalogDevices, Inc. American Tower
ArcherDaniels Amazon com
Automatic Data Autonationinc
Alliance Data SystemsCorporation ANTHEM Inc
Autodesk Aon
ADT Corp Apache Corp
Ameren AnadarkoPetro
AmerElecPwr Air Products
The AES Corp AmphenolCorp
Aetna Airgasinc
AFLAC Inc Allegheny Tech
Allergan AvalonBayComm
AmerintlGroup Avago Technologies Ltd
AptlnvMngmt Avon Prods
Assurant AveryDennison

Fuente: Yahoo Finanzas

e NASDAQ 100

Es un indice bursatil de Estados Unidos que recoge a los 100 valores de las
compaiias mas importantes del sector de la industria incluyendo empresas de
hardware y de software, las telecomunicaciones, venta al comercio al por

menor/por mayor y biotecnologia inscritos en la Bolsa de Valores de Nueva York

44



(NYSE), listadas en el Nasdaq Stock Market. En el indice pueden estar tanto

empresas americanas como internacionales.

Este indice no incluye valores financieros incluyendo las companias de inversién
lo que lo diferencia de otros indices como el S&P 500. A continuacion se muestra
la grafica del volumen del NASDAQ 100 durante los ultimos 5 afios donde se

aprecia una tendencia alcista con periodos de volatilidad alta:

Grafico 3.4
Comportamiento del NASDAQ 100
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Algunos componentes de la Canasta del NASDAQ 100 son las siguientes

companias:

Tabla 3.4
Algunos componentes de la canasta del NASDAQ 100

Componentes para "NDX

Simbolo Nombre Simbolo Nombre

AAL American AirlinesGroup Inc. CTXS Citrix Systems, Inc.

AAPL Apple Inc. DISCA DiscoveryCommunications, Inc.
ADBE Adobe Systemsincorporated DISCK DiscoveryCommunications, Inc.
ADI AnalogDevices, Inc. DISH Dish Network Corp.

ADP Automatic Data Processing, Inc. DLTR DollarTree, Inc.

ADSK Autodesk, Inc. DTV DIRECTV

AKAM Akamai Technologies, Inc. EA ElectronicArts Inc.

ALTR Altera Corp. EBAY eBay Inc.

ALXN AlexionPharmaceuticals, Inc. EQIX Equinix, Inc.

AMAT AppliedMaterials, Inc. ESRX Express Scripts Holding Company
AMGN Amgen Inc. EXPD Expeditors International of Washington Inc.
AMZN Amazon.com Inc. FAST Fastenal Company

ATVI ActivisionBlizzard, Inc. FB Facebook, Inc.

AVGO Avago Technologies Limited FISV Fiserv, Inc.

BBBY Bed Bath &Beyond Inc. FOX Twenty-First Century Fox, Inc.
BIDU Baidu, Inc. FOXA Twenty-First Century Fox, Inc.
BIIB Biogen Idec Inc. GILD Gilead Sciences Inc.

BRCM Broadcom Corp. GMCR Keurig Green Mountain, Inc.
CA CA Technologies, Inc. GOOG Google Inc.

CELG CelgeneCorporation GOOGL Google Inc.

CERN Cerner Corporation GRMN Garmin Ltd.

CHKP Check Point Software Technologies Ltd. HSIC Henry Schein, Inc.

CHRW CH Robinson Worldwide Inc. ILMN Illumina Inc.

CHTR CharterCommunications, Inc. INTC Intel Corporation

CMCSA Comcast Corporation INTU Intuit Inc.

CMCSK Comcast Corporation ISRG IntuitiveSurgical, Inc.

COST Costco WholesaleCorporation KLAC KLA-Tencor Corporation

Csco Cisco Systems, Inc. KRFT KraftFoodsGroup, Inc.

CTRX CatamaranCorporation LBTYA Liberty Global plc

CTSH Cognizant TechnologySolutionsCorporation LBTYK Liberty Global plc

Fuente: Yahoo Finanzas
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e NIKKEY 225

Nikkei 225 (B#2F#9%#k{f, NikkeiHeikinKabuka), cominmente denominado indice

Nikkei, es el indice bursatil mas popular del mercado japonés, lo componen los

225 valores mas liquidos que cotizan en la Bolsa de Tokio.
Estos valores se caracterizan por su elevada liquidez.

Los valores del indice Nikkei ponderan por precios y no por capitalizacién, aunque

este calculo difiere de una media simple ya que el divisor es ajustado.

La lista de sus componentes es revisada anualmente. A continuacién se muestra
el volumen del NKY 225 durante los ultimos 5 afios; en la grafica se aprecia un

alza pronunciada a partir de finales del 2012:

Gréfico 3.5
Comportamiento del NIKKEY 225
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Algunos componentes de la Canasta del NIKKEY 225 son los siguientes:

Tabla 3.5

Algunos de los componentes de la canasta de NIKKEY 225

Componentes para *"N225

Company Company

ANA Holdings Inc FUJIFILM Holdings Corp
AdvantestCorp FastRetailing Co Ltd
Aeon Co Ltd Fuji Electric Co Ltd

Ajinomoto Co Inc

Fuji Heavy Industries Ltd

Alps Electric Co Ltd

FujikuralLtd

Amada Co Ltd

Fujitsu Ltd

Aozora Bank Ltd

Fukuoka FinancialGrouplnc

AsahiGlass Co Ltd

Furukawa Co Ltd

AsahiGroup Holdings Ltd

Furukawa Electric Co Ltd

AsahiKaseiCorp

GS YuasaCorp

AstellasPharmalnc

Heiwa Real Estate Co Ltd

Bank of Yokohama Ltd/The

Hino Motors Ltd

BridgestoneCorp Hitachi Construction Machinery Co Ltd
COMSYS Holdings Corp Hitachi Ltd
Canon Inc Hitachi ZosenCorp

CasioComputer Co Ltd

Hokuetsu Kishu Paper Co Ltd

Central JapanRailway Co

Honda Motor Co Ltd

Chiba Bank Ltd/The IHI Corp
ChiyodaCorp ITOCHU Corp
Chubu Electric Power Co Inc InpexCorp

ChugaiPharmaceutical Co Ltd

IsetanMitsukoshi Holdings Ltd

Citizen Holdings Co Ltd

Isuzu Motors Ltd

CreditSaison Co Ltd

J Front Retailing Co Ltd

Dai Nippon Printing Co Ltd

JFE Holdings Inc

Dai-ichi Life Insurance Co Ltd/The

JGC Corp

DaiichiSankyo Co Ltd

JTEKT Corp

Daikin Industries Ltd

JX Holdings Inc

Daiwa House Industry Co Ltd

Japan Steel Works Ltd/The

DaiwaSecuritiesGrouplnc

JapanTobaccolnc

DenkiKagakuKogyo KK KDDI Corp

Denso Corp KajimaCorp

Dentsulnc Kansai Electric Power Co Inc/The
Dowa Holdings Co Ltd KaoCorp

East JapanRailway Co

Kawasaki Heavy Industries Ltd

EbaraCorp Kawasaki KisenKaishaltd
Eisai Co Ltd KeioCorp
FANUC Corp Keisei Electric Railway Co Ltd

Fuente: Bloomberg

48



e FTSE 100

Es publicado por el Financial Times. Lo componen los 100 principales valores de
la Bolsa de Londres (London Stock Exchange). FTSE es un acronimo de Financial

Times Stock Exchange.

La capitalizacion de las empresas que componen el indice supone el 70% del
valor total del mercado de valores de Londres. Los valores ponderan por el criterio
de capitalizacion. Se revisa trimestralmente, el primer viernes de marzo, junio,
septiembre y diciembre. Las sesiones se desarrollan de lunes a viernes. El
siguiente grafico muestra la alta volatilidad que han sufrido los volumenes del

indice FTSE 100 durante los ultimos 5 anos:

Gréfico 3.6
Comportamiento del FTSE 100
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Algunos componentes de la Canasta del FTSE son las siguientes companias:

Tabla 3.6
Algunos componentes de la canasta de FTSE 100

Componentes para "FTSE

Simbolo Nombre Simbolo | Nombre

AAL.L Anglo American plc CNA.L Centricaplc

ABF.L Associated British Foodsplc CPG.L CompassGroup PLC

ADM.L AdmiralGroupplc CPI.L Capitaplc

ADN.L Aberdeen Asset Management PLC CRH.L CRH plc

AGK.L Aggrekoplc DGE.L Diageoplc

AHT.L AshteadGroupplc DLG.L Direct Line Insurance Group PLC
ANTO.L Antofagasta plc EXPN.L Experianplc

ARM.L ARM Holdings plc EZJ.L easyletplc

AV.L Aviva plc FLG.L FriendsLifeGroupLimited

AZN.L AstraZeneca PLC FRES.L Fresnillo PLC

BA.L BAE Systemsplc GFS.L G4S plc

BAB.L Babcock International Groupplc GKN.L GKN plc

BARC.L Barclays PLC GLEN.L GlencorePlc

BATS.L British American Tobaccoplc GSK.L GlaxoSmithKline plc

BG.L BG Groupplc HL.L HargreavesLansdownPIc.
BLND.L The British Land Company Public Limited Company HMSO.L Hammersonplc

BLT.L BHP Billitonplc IAG.L International Consolidated Airlines Group, S.A.
BNZL.L Bunzlplc IHG.L Intercontinental HotelsGroupplc
BP.L BP p.l.c. I.L 3i Groupplc

BRBY.L BurberryGroupplc IMT.L Imperial TobaccoGroupplc
BT-A.L BT Groupplc INTU.L intupropertiesplc

CCH.L COCA-COLAHBCN ITRK.L IntertekGroupplc

Fuente: Elaboracion Propia con datos de Yahoo Finanzas

En el siguiente grafico se muestra la comparacion entre los volumenes del IPC

contra el indice S & P 500 y el FTSE 100, dando a notar a que los tres indices son

afectados cuando el mercado global sufre una depreciacion.
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Gréfico 3.7
Comparativo de S&P 500, FTSE 100y el IPC

SPXIND MEXBOL:IND x UKGCIND X Compare

Fuente: Bloomberg, 2014

3.5 Grafico de Velas Japonesas

El tipo de grafico de Velas Japonesas es una alternativa del enfoque clasico
basado en la Teoria Dow, y es muy util para los traders ya que permite apreciar a

simple vista las jornadas de alza y baja.

Grafico 3.8
Estructura de las Velas Japonesas
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Fuente: Actinver

¢ Precio maximo de la sesion: Es el extremo superior de la vela.

e Precio minimo de la sesion: Es el extremo inferior de la vela.

e Precios de apertura y cierre: Son los extremos superior e inferior de la vela,
variando segun el caso. Si la apertura es menor que el cierre, el cuerpo de

la vela es blanco, y el precio de apertura sera el extremo inferior del cuerpo
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de la vela y el precio de cierre sera el extremo superior del cuerpo de la
vela. En caso de que el cierre sea inferior a la apertura, el cuerpo de la vela
sera obscura, y el precio de apertura sera el extremo superior del cuerpo de
la vela y el precio de cierre el extremo inferior de dicho cuerpo.Si la apertura
y el cierre coinciden el cuerpo es practicamente inexistente, compuesto

solamente por una linea horizontal, son llamadas velas “Doji”:

Gréfico 3.9
Vela cuando aperturay cierre coinciden

Fuente: Actinver

3.6 Andlisis de tendencias

Una linea de tendencia se traza uniendo maximos y minimos sucesivos.

El analisis técnico busca identificar soportes y resistencias en el mercado, para

anticiparse y aprovechar los cambios de tendencias.

En un sentido muy general, tendencia es la direcciéon que siguen los precios del
mercado, es decir, hacia dénde se estan moviendo dichos precios. Es facil
observar de forma grafica que los precios, generalmente, no se mueven siguiendo
una linea directa, sino que el movimiento se efectua en forma de ondas o zig-zags,
estos tienen unos maximos y minimos sucesivos que se conocen como picos y
crestas respectivamente. La direccion en que se suceden estos picos y crestas es

lo que determina la tendencia.

Una sucesion de picos y crestas cada vez mas altos definira una tendencia alcista.
Una tendencia bajista sera lo contrario: una sucesién de picos y crestas cada vez

mas bajos. Es posible encontrar una serie de picos y crestas que se desarrollan
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siguiendo una linea horizontal. En este caso se dice que el mercado se encuentra

en una tendencia lateral o sin tendencia.

Las tendencias se clasifican en tres tipos segun su duracion, aunque esta
clasificacion es subjetiva para cada inversor: tendencia principal o primaria, que
abarcaria plazos superiores a un ano; tendencia secundaria, que abarcan de tres
semanas a varios meses; y tendencias menores o de plazo corto, que pueden
durar desde un dia a varias semanas. Las tendencias se encuentran siempre unas
dentro de otras, es decir, una tendencia primaria tendra correcciones en su contra
que seran tendencias secundarias que corrigen el movimiento inicial, y esta

secundaria estara a su vez corregida por tendencias menores.

Un soporte es un nivel de precios del grafico a partir del cual el interés de los
compradores supera al de los vendedores, lo que provoca que la cotizacion rebote
y ascienda de nuevo. Una resistencia es el concepto contrario a soporte y
representa un nivel de precios del grafico donde el interés vendedor supera al del

comprador, lo que provoca que los precios frenen su ascenso y caigan.

Grafico 3.10
Soporte y Resistencias
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Fuente: Actinver
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3.7 Principales indicadores del analisis técnico

Los Indicadores Técnicos son férmulas matematicas y estadisticas que se aplican

a las series de precios y volumenes con la intencion de ayudar a tomar decisiones

de inversion o a ubicar a los precios en determinadas fases o situaciones.

Los Indicadores técnicos tienen diferentes funcionalidades:

1)

Proporcionar indicaciones de compra/venta. La sefal para venta se suelen
producir con los cortes de las lineas en determinados niveles, los pasos por
la linea de cero, los cruces de lineas, etc., dependiendo de la forma del
indicador u oscilador.

Analizar divergencias que son sefiales de alerta que anticipan posibles
cambios. Siempre se tienen que confirmar en el grafico de precios. Una
divergencia negativa se produce cuando a puntos extremos maximos del
grafico de precios no se corresponde puntos extremos maximos en el
indicador u oscilador. Una divergencia positiva se encuentra cuando a
minimos sucesivos en el grafico de precios No se corresponden a los
mismos minimos en el indicador u oscilador.

Establecer estados de sobrecompra/sobreventa. Se dice que un valor o
indice estan sobrecomprados cuando han sufrido un avance en los precios
importante o de forma muy rapida respecto a un periodo de tiempo
determinado. Esta situacion de sobrecompra suele indicar una alta
probabilidad de un retroceso en los precios, que no tiene por qué ser un
cambio de tendencia.

La situacion contraria es el estado de sobreventa, los precios han corregido
de forma importante respecto a un plazo de tiempo o periodo determinado,
y aumenta considerablemente la probabilidad de que se pueda producir un
rebote, que no tiene por qué ser un cambio de tendencia.Estas

funcionalidades no son excluyentes.

A continuacion se describen los indicadores que seran calculados en el presente

trabajo.
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3.7.1 Indicadores de Tendencia
Los indicadores de tendencia se utilizan para detectar las tendencias en los
mercados financieros. Este grupo de indicadores es ineficiente para los periodos
de equilibrio (Flat) del mercado. Los indicadores de tendencia indican la direccion

del movimiento del precio.

e Media Movil Simple
Media mévil es una de las herramientas mas antiguas y populares del analisis
técnico. Una media movil es el precio medio de un instrumento financiero en un
momento dado, es decir, la media movil es un acuerdo sobre el precio entre los
vendedores y los compradores durante un determinado periodo de tiempo. Al
calcular un promedio movil, se especifica el intervalo de tiempo para calcular el

precio medio, el periodo de tiempo aplicado en este trabajo seran 20 dias.

Un "simple" de media mévil se calcula sumando los precios de los instrumentos

para los periodos de tiempo mas recientes "n" y luego divididos entre "n”:

Gréfico 3.11
Media Movil Simple
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Fuente: Metatrader

n
i=1Pi

n

PM =
Dénde:p; = Precio de cierre del instrumento en el periodo i

n = NUumero de periodos en el intervalo de tiempo PM = Media Movil

El resultado es el promedio de los precios del instrumento en los ultimos “n” dias.
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Este calculo se realiza cada periodo en la tabla.

Se debe tener en cuenta que una media movil no se calculara hasta que haya "n"
periodos de tiempo de los datos, ademas de resalta que una media no anticipa
nada, es un indicador seguidor, no lider. Con las medias se consigue seguir la
pista de la tendencia mediante una suavizaciéon de los precios, o que permite

disminuir el “ruido” y tener una vision mas clara de la direccion de los precios.

El promedio movil representa el consenso de las expectativas de los inversores
sobre el periodo de tiempo indicado, si el precio de un instrumento es por encima
de su media movil, esto significa que las expectativas actuales de los inversores
(es decir, el precio actual) son mayores que el promedio de los mismos en los
ultimos en “n” dias, y que los inversores son cada vez mas optimistas sobre el
instrumento. Por el contrario, si el precio de hoy estad por debajo de su media
movil, se muestra que las expectativas actuales estan por debajo del promedio de

los ultimos “n” dias.

e Media Movil Exponencial
La media movil exponencial busca reducir el rezago mediante la aplicacion de mas
peso a los precios recientes. La ponderacién (p%) se aplica al precio mas

dependiendo del numero de periodos de los que consta la media movil.

Grafico 3.12
Media Movil Exponencial
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La féormula matematica también denominada suaviza miento exponencial es la

siguiente:
Valor del primer periodo:

n
i=1Di

PME, = PM - PM = ==

Para el valor de los siguientes periodos:

2
PME; = [(p; — PME;_,) * (p%)] + PME;_, > p% = (n + 1>

Dénde:PME; = Media movil exponencial en el periodo i
p; = Precios de cierre del instrumetno en el periodo i
p% = Multiplicador de Ponderacion

n = Numero de periodos en el periodo de tiempo

Su funcién principal es la de suavizar las series de datos con la que se calcula,

permitiendo observar la direccién actual.

e Media Movil Suavizada
Es una media cuya construccion se basa en la idea de intentar suavizar su

movimiento respecto de los movimientos de los precios, su formula es:

Grafico 3.13
Media Mévil Suavizada
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Valor del primer periodo:

n
i=1Di

PMS, = PM - PM =

Para el valor de los siguientes periodos:

(PMS;_1+(n—1)) +p;
n

PMS; =

Dénde:PMS; = Media movil suavizada en el periodo i
p; = Precios del cierre del instrumento en el periodo i

n = Numero de periodos en el intervalo de tiempo

e Bollinger Bands
Consiste en tres canales comerciales que forman margenes por encima y por
debajo de la curva de la media mdévil, se dibujan a una distancia que son iguales a
un numero determinado de desviaciones estandares. Dado que el valor de la
desviacion estandar depende de la volatilidad, las mismas bandas ajustan su
ancho: se aumenta cuando el mercado esta inestable, y se reduce durante los

periodos de mas estabilidad.

Las Bollinger Bands suelen aplicarse al grafico de precios, la interpretacion de las
Bollinger Bands se basa en el hecho de que los precios tienden a mantenerse
entre el margen superior e inferior de la banda. Durante los periodos de grandes
fluctuaciones de precios (es decir, en caso de gran volatilidad) las bandas se
extienden dejando a los precios mas espacio. Durante los periodos de
estancamiento (poca volatilidad) las bandas se escogen manteniendo los precios

dentro de sus margenes.
Entre las particularidades de este indicador se puede nombrar:

Los cambios bruscos de los precios suelen pasar tras el estrechamiento de la
banda, que corresponde a la reduccidon de volatilidad; si los precios rompen los
margenes de la banda, hay que esperar a que la tendencia actual continue si tras

los picos y depresiones fuera de la banda siguen los picos y depresiones dentro
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de la banda, es posible que la tendencia de la vuelta; el movimiento de los precios
que se ha empezado desde un margen de la banda suele alcanzar el margen

opuesto.

Gréfico 3.14
Bollinger Bands
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Las lineas se calculan de la siguiente manera:
Linea Central:

n
i=1Di

n

LC = PM - PM =
Dénde:p; = Precio de cierre del instrumento en el periodo i
n = Numero de periodos en el intervalo de tiempoPM = Media movil
Linea Superior, es la misma linea central pero desplazada hacia arriba un numero

determinado de desviaciones estandares:

Yiz1(py + PM)?
n

LS =LC+ (Do) » 0 =

Dénde:p; = Precio de cierre del instrumento en el periodo i
n = Numero de periodos en el intervalo de tiempo

LC = Linea central

59



D = Numero de desviaciones estandar
o = Desviacion estandar
PM = Media movil

Linea inferior, es la linea central desplazada hacia abajo al mismo numero de

desviaciones estandares que la linea superior:

Yiz1(py + PM)?
n

LI =LC— (Do) > o=

Dénde:p; = Precio de cierre del instrumento en el periodo i

n = Numero de periodos en el intervalo de tiempoLC = Linea Central
D = Numero de desviaciones estandarc = Desviacion estandar

PM = Media Movil

3.7.2 Indicadores de Volumenes

Los indicadores de volumenes son aquéllos en cuyos calculos se utilizan los
volumenes. Por volumenes se entiende el numero de ticks (cambio del precio) que
han aparecido durante un intervalo de tiempo. Para los simbolos del valor
cotizado, bajo los volumenes se entienden los volumenes de transacciones

realizadas (expresados en contratos o en dinero).

e Volumenes
Es un indicador del numero de cambios del precio en el transcurso de cada
periodo del periodo de tiempo seleccionado. Para los simbolos del valor cotizado
es un indicador de volumenes negociados actualmente (contratos, dinero,

unidades, etc.).

Las barras se van formando al registrar el volumen de cambios respecto a la barra

anterior.
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Gréafico 3.15
Gréfico de Volumenes
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Fuente: Metatrader

3.7.3 Osciladores

Los osciladores miden la desviacion de precios de su valor medio. A través de los
osciladores se puede predecir la llegada de la correccion o la direccidon de la fase
de fluctuacion de los precios. Lo mejor para lo que vienen los osciladores es para

la toma de decisiones cuando las tendencias no estan bien visibles.

e Momento
Mide la variacion del precio de un instrumento financiero en un determinado
periodo de tiempo. Los principales modos de utilizacion del indicador son los

siguientes:

v' La sefal de compra surge si el indicador Momento forma un valle y empieza
a crecer; la sefal de venta cuando alcanza el pico y se gira hacia abajo.

v Los valores extremamente altos o bajos del indicador suponen la
continuacion de la tendencia actual. Asi, si el indicador alcanza los valores
demasiado altos y luego se da la vuelta hacia abajo, es de esperar la futura
subida de precios. En cualquier caso, no hace falta apresurarse abrir (o
cerrar) posiciones hasta que los precios no confirmen la sefial del indicador.

v" En calidad de indicador adelantado este método se basa en la suposicion
de que el tope de mercado esta proximo a alcanzarse cuando es posible
identificar un rapido incremento en los precios esto debido a que todos

esperan que los precios del mercado suban, por otro lado el fondo del
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mercado tipicamente termina con un rapido decremento en los precios
debido a que todos quieren salir.

v El acercamiento del mercado al pico va acompafado de un salto brusco del
indicador Momento. Luego éste empieza a caer mientras que los precios
siguen creciendo o continuan su movimiento horizontal. Por analogia, en el
fondo del mercado el Momento cae de forma brusca, y luego se da la vuelta
hacia arriba mucho antes de que los precios empiecen a crecer. En ambos

casos se forma una divergencia entre el indicador y los precios.

Gréfico 3.16
Momento
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Formula:
Momento = p; — pi_p, 121
Dénde:
p; = Preciodecierredelinstrumentoenelperiodoi
Pi—n = Preciodecierredelinstrumentondiasantesdelperiodoactual
El criterio que se sigue para utilizar el momento es el siguiente:

Si el momento aumenta es sefial de compra
Si el momento se reduce es senal de venta
Si permanece constante significa pérdida de fuerza de la tendencia y puede

producirse un cambio en esa misma tendencia
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e Tasa de Cambio
Construye una razén del precio de cierre mas reciente con un precio ubicado n-
dias atras. En este indicador la linea de referencia que hay que tomar es el 100 ya
que actua como linea cero o punto medio, en este caso, si el valor del indicador
esta por encima de 100 querra decir que el precio de hoy esta por encima del
precio actual por lo tanto los precios esta subiendo. Si ocurre al contrario los

precios estaran bajando.

Este indicador permite ver la fortaleza del movimiento del valor.

Tc=100<ﬁ), i>n

i-n
Dénde: p; = Precio de cierre del instrumento en el periodo i
pi_n = Precio de cierre del instrumento n dias antes del periodo actual

TC = Tasa de Cambio

e Fuerza de Toros
Cada sesidn de trading es una lucha de los compradores ("toros"), los que intentan
subir el precio, contra los vendedores ("osos") que lo empujan hacia abajo. La
tarea de estimacion del balance de fuerzas de los "toros" es muy importante, ya
que el cambio de este balance es una de las primeras sefiales que permiten

acertar el posible cambio de tendencia y el momento de venta.

Durante la tendencia alcista el precio maximo del periodo actual es mas alto que
la media mévil exponencial, por eso la fuerza de los toros es mas de cero, y el
histograma se situa por encima de la linea cero. Si durante la bajada de los
precios el maximo del periodo actual se situa por debajo de la media movil
exponencial, la fuerza de los toros es menos de cero y su histograma baja.

Es mejor utilizar este indicador junto con uno de los indicadores de tendencia

(normalmente suele ser la media movil).

v Si el indicador de tendencia tiene la direccién bajista y el indice de la fuerza

de los toros esta sobre cero, pero va decreciendo, es la sefial de venta. En
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otras palabras cuando existe divergencia entre este indicador y los precios

es el mejor momento para comprar. Es importante mencionar que no se

deben abrir posiciones de compra cuando este indicador es negativo.

Gréfico 3.17
Fuerza de Toros
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Toro = PH — PME
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e Fuerza de Oso
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Este indicador es la contra parte del indicador fuerza de toro, de la misma manera

permite acertar el posible cambio de tendencia pero esta enfocado hacia los

vendedores que empujan el precio hacia abajo e indica el momento de comprar.

Si el indicador de tendencia tiene la direccion alcista y el indice de la fuerza de los

0sos esta bajo cero, pero va creciendo, es la sefal de compra. En otras palabras

cuando existe divergencia entre este indicador y los precios es el mejor momento

para comprar.
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Gréafico 3.18
Fuerza de Oso
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Fuente: Metatrader

Oso = PL — PME

Donde:PL = PreciominimodelperiodoactualPME = MediamOvilexponencial

e Oscilador Asombroso (AwesomeOQOscillator)
El indicador técnico Oscilador Asombroso (AwesomeOscillator) es una media
movil simple de 20 periodos construida con los puntos medios de los precios,
(precio mas alto + precio mas bajo)/2 y la cual es restada de la media movil simple
de 5 periodos construida mediante los puntos centrales de los precios (precio mas
alto + precio mas bajo)/2. Nos muestra claramente qué es lo que esta sucediendo

en este momento con la fuerza impulsora del mercado.
Sefiales de Compra

"Platillo" es la unica sefal de compra que surge cuando el histograma se

encuentra por encima de la linea de cero. Se debe tener en cuenta lo siguiente:

v' La sefal "Platillo" se genera cuando el histograma cambia la direccion de
bajista a alcista. La segunda columna es mas baja que la primera. La
tercera columna es mas alta que la segunda. Para generar la seial del tipo
"Platillo" es necesario tener por lo menos tres columnas del grafico de

barras.

Tenga presente que todas las columnas del Oscilador Asombroso deben estar por

encima de la linea cero para que la sefal de "Platillo" pueda ser empleada.
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"Cruce de la linea cero"es la sefial de compra que se genera cuando el
histograma pasa del area de valores negativos al area positiva. A su vez, para que
se forme esta sefal, solo hacen falta dos columnas. La primera columna debe
estar por debajo la linea cero y la segunda debe cruzar la linea cero hacia el area

positiva.
Es imposible generar las sefales de compra y de venta simultaneamente.

"Dos picos" es la unica sefal de compra que puede generarse cuando los valores
del histograma estan por debajo de la linea cero. En este caso se debe tener en

cuenta lo siguiente:

v La sefial se forma cuando se tiene un pico descendiente (el minimo menor)
que esta por debajo de la linea cero, y es seguido por otro pico
descendiente de menor magnitud que el anterior pico descendiente (el
numero negativo con el valor absoluto menor, por eso se encuentra mas
cerca de la linea cero). El histograma debe estar debajo de la linea cero
entre dos picos. Si el histograma cruza la linea cero entre estos picos, la
sefal de compra no funciona. Sin embargo, se genera una sefal de compra
del tipo "Cruce de linea cero"; cada nuevo pico del histograma debera ser
mas alto (un numero negativo del valor absoluto menor que se encuentra
mas cerca de la linea de cero) que el pico anterior; si se forma un pico
adicional mas alto (mas cercano a la linea cero) y el histograma no ha

cruzado la linea cero, se genera una senal adicional de compra.
Sefiales de venta

Las sefales de venta del Awesome Oscillator son idénticas a las sefiales de
compra. La sefial del tipo "Platillo" es invertida y esta por debajo de cero. El "Cruce
de linea cero" va en forma descendiente la primera columna esta sobre cero, la
segunda por debajo. Y la sefal de "dos picos" esta por encima de la linea cero y

también es invertida.
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Grafico 3.19
Oscilador Asombroso
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Férmula:

Media Simple pM = Zimipuntomediodelprecioi 4 ) — ppp. — pp,,

n
Donde:

preciomasalto(PH) + preciomasbajo(PL)
2

puntomediodelprecio; =

n = nimerodeperiodosenelintervalodetiempo PMg = MediaMévilsimplede 5 periodos

PM,, = MediaMoévilsimplede 20 periodosPL = Preciominimodelperiodo

PH = Preciomaximodelperiodo

e indice del Canal Mercaderias (Commodity Channel Index)
El indicador técnico el indice del Canal Mercaderias mide la desviacién del precio
del instrumento financiero de su precio medio. Los altos valores del indice indican
que el precio es sumamente alto en comparacion con el precio medio, y los
valores bajos indican que el precio es muy bajo. A pesar de su nombre, el indice

puede ser aplicado a cualquier instrumento financiero, y no sélo a las mercancias.
Hay dos modos de utilizar el indice:

1) Para buscar divergencias: la divergencia se forma cuando el precio alcanza
un nuevo maximo y el indice no logra superar los maximos anteriores. A

esta clasica divergencia generalmente le sigue una correccion de precios.
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2) Como indicador de sobrecompra y sobreventa: el indice del Canal de
Mercaderias suele oscilarse dentro del rango de +100. Los valores mayores
a +100 hablan de un estado de sobrecompra (y la posibilidad de la bajada
correcta), y los valores menores de -100 hablan sobre un estado de

sobreventa (y la posibilidad de la subida correcta).

) Grafico 3.20
Indice del Canal de Mercaderias
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Foérmula y valores

Buscar el precio tipico. Para eso es necesario sumar el maximo, minimo y el

precio de cierre, y dividir la suma por 3:

_ (PH; + PL; + PC)
B 3

PT;

Donde: PT; = PreciotipicodelperiodoiPH; = Preciomaximodelperidoi

PL; = PreciominimodelperiodoiPC; = Preciodecierredelperiodoi

Calcular la media mévil simple de n periodos de los precios tipicos:

PM(PT,) =

2 PT;
n

Donde: PM(PT,) = MediamovildelosperiodostipicosPT; = Preciostipicosdelperiodoi

n = nUmerodeperiodos
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Restar la media movil simple de n periodos de los precios tipicos de cada uno de

los periodos n anteriores:

D = PT; — PM(PT,)

Donde: PM(PT,) = Mediamdvildelosnperiodospreciostipicos

PT; = Preciostipicosdelperiodoi
Calcular la media moévil simple de n periodos de los valores absolutos D:

D:
Pu(D, D =221

Donde: PM(|D,|) = MediamévildenperiodosdelosvaloresabsolutosdeD

|D| = ValoresabsolutosDn = Periodosdelospreciostipicos

Multiplicar la media mévil de n periodos de los valores absolutos D por 0.015 ya
que esta constante asegura que la mayoria de los valores se encuentren entre +1
M = PM(|D,|) * 0.015
Doénde: PM(|D,,|) = MediamoévildenperiodosdelosvaloresabsolutosdeD
M

Dividir M por D:ICM = —

D

Donde: ICM = IndicedelCanaldeMercaderias

e Indice de Fuerza Relativa

Es el oscilador que sigue el precio y se oscila en el rango de 0 a 100
Para su andlisis se consideran las siguientes sefiales:
v' Picos y valles

Los picos del indicador suelen formarse por encima de 70, y los valles por debajo

30, y generalmente se anticipan la formacion de estos en el grafico de precios.
v La oscilacién fallida (ruptura del nivel de soporte y resistencia)

Toma lugar cuando el indice de fuerza relativa sube sobre el maximo anterior

(pico) o cae mas bajo que el minimo anterior (valle).
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v" Niveles de soporte y resistencia

En el grafico del indicador indice de fuerza relativa los niveles de soporte y

resistencia se ven incluso con mas claridad que en el grafico de precios.
v' Divergencias

Como ya ha sido dicho antes, las divergencias se forman cuando el precio alcanza
sSu nuevo maximo (minimo), pero sin confirmarse con un nuevo maximo (minimo)
en el grafico del RSI. En este caso generalmente sucede una correccion de

precios en direccion del movimiento del indicador indice de fuerza relativa.

Gréfico 3.21
indice de Fuerza Relativa
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Dénde: U—valor medio de los cambios de precios positivos

|D|—valor absoluto medio de los cambios de precios negativos.

e Convergencia/Divergencia de Medias Moviles
El indicador técnico "Convergencia/Divergencia de Medias Mdviles"(MACD) es un
indicador dinamico que sigue la tendencia. Muestra la correlacion de dos medias

moviles del precio.

El indicador técnico MACD se construye como la diferencia de dos medias méviles

exponenciales (EMA) con periodos de 12 y 20. Para definir con precision los
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momentos oportunos de compra y venta, en el grafico del MACD se dibuja una

media movil de 9 periodos, conocida como "linea de sefal".

El MACD es mas eficaz cuando hay amplias oscilaciones. Las sefiales mas

utilizadas del MACD son las siguientes:
v Cruzamiento

La principal regla de trading mediante el indicador MACD se basa en los cruces
del indicador con su linea de sefal: cuando el Moving Average Convergence/
Divergence cae por debajo de la linea de sefial, hay que vender, y si sube por
encima, hay que comprar. Cuando el MACD cruza la linea cero arriba/abajo, esto

también puede servir de sefiales de compra/venta, respectivamente.
v' Estado de sobrecompra/sobreventa

El Moving Average Convergence/ Divergence es muy util también como un
indicador de sobrecompra/sobreventa. Cuando la media movil corta sube
sustancialmente por encima de la media movil larga (es decir, el MACD va
creciendo), eso significa que el precio del instrumento en cuestién seguramente

esta cotizado por encima de su valor real, y pronto volvera a un nivel mas real.
v Divergencias

Cuando entre el MACD y el precio se forma una divergencia, significa la
posibilidad de pronta finalizacion de la tendencia actual. Una divergencia alcista
surge cuando el MACD alcanza nuevos maximos, y el precio no logra alcanzarlo.
Una divergencia bajista surge cuando el indicador alcanza nuevos minimos, y el
precio no lo consigue. Ambos tipos de divergencia tienen mas valor si se forman

en las areas de sobrecompra/sobreventa.
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Gréafico 3.22
MACD
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v' Férmula y valores

El indicador técnico Moving Average Convergence/ Divergence se determina
restando la media moévil exponencial de 20 periodos de la media mévil exponencial
de 12 periodos. Luego por encima del grafico del MACD se puntea una media

movil simple de 9 periodos (la linea de sefal).
MACD = PME,, — PME,,Sefial = PME,

Donde:PME — media mévil exponencial Sefal — linea de sefal del indicador.

e indice de fuerza
Indicador técnico "indice de Fuerza" (Force Index, FRC) mide la fuerza del
mercado alcista en cada subida y la fuerza bajista en cada caida. Este indicador
une los elementos principales de la informacion de mercado: direccién del precio,
sus saltos y volumen de operaciones. Este indice se puede utilizar de forma
individual, no obstante, es mejor suavizarlo mediante la media movil. El suavizado
mediante la media movil corta (2 periodos) ayuda a detectar momentos favorables
para abrir y cerrar posiciones. Si el suavizado se realiza mediante una media movil

larga (13 periodos), el indice detecta los cambios de tendencia.

Es mejor comprar cuando durante la tendencia alcista el Force Index tenga un

valor negativo (cae debajo de la linea cero);
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Al elevarse hacia un nuevo maximo, el indicador sefiala una nueva continuacion
de la tendencia alcista; la senal de venta se forma cuando durante la tendencia
bajista el Force Index llega a ser positivo. Cayendo a un nuevo minimo, el
Indicador de Fuerza da una sefal sobre la fuerza bajista y una continuacion de la
tendencia hacia abajo; si los cambios de precios no van acompanados de los
cambios similares de volumenes, el Force Index se mantendra en el mismo nivel lo

cual avisa sobre un pronto cambio de tendencia.

~ Grafico 3.23
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Foérmula y valores

La fuerza de cada movimiento del mercado se determina por su direccion,
oscilacion y volumen. Si el precio de cierre de la barra actual es mayor al de la
anterior, se trata de la fuerza positiva. Si el precio de cierre actual es menor del
precio de la barra anterior, la fuerza es negativa. Cuanto mas grande sea la
diferencia entre los precios, mayor sera la fuerza. Cuanto mas grande sea el

volumen de transacciones, mayor sera la fuerza.
indice de fuerza bruta = volumen; * (precio de cierre; — precio de cierre;_;)
indicedefuerza = PM(indicedefuerzabrutay)
Donde: PM promedio movil simple

N periodo suavizado VOLUME (i) — volumen de la barra actual;
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e DeMarker
El indicador técnico DeMarker esta basado en la comparacion del maximo de la
barra actual con el maximo de la barra anterior. Si el maximo de la barra actual es
mas alto, se registra la diferencia correspondiente. Si el maximo actual es menor o
igual al maximo de la barra anterior, entonces se registra el valor cero. Luego las
diferencias obtenidas de esta manera para n periodos se suman. El valor obtenido
se utiliza como el numerador del indicador DeMarker y se divide por el mismo
valor mas la suma de las diferencias entre los minimos de precios de la barra
anterior y la actual. Si el precio minimo actual es mayor que el precio minimo

anterior, se registra el valor cero.

Cuando el indicador DeMarker cae por debajo de .30, se espera un cambio de
precios alcista. Cuando los valores del indicador estan por encima de .70, se

espera un cambio de precios bajista.

El uso de periodos mas largos de calculo permite agarrarse a una tendencia de
larga duraciéon en el desarrollo del mercado. Los indicadores con periodos cortos
permiten entrar al mercado en el punto con menor riesgo posible y planear el
momento de realizar la operacidén de tal manera que ésta se encuentre dentro de

la tendencia imperante.

Grafico 3.24
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El valor del indicador DeMarker en el intervalo i se calcula de la siguiente manera:

DeMax = preciomasalto; — preciomasalto;_,
DelocontrarioDeMax = 0
DeMin = preciomasbajo;_, — preciomasbajo;
DelocontrarioDeMin = 0

PM(DeMaxy)
PM(DeMaxy) + PM(DeMiny)

DeMark(i) =/—preciomasbajo;

PM - promedio maovil simple
N - niumero de periodos utilizados en el célculo

El objetivo de este capitulo se cumple ya que describe de manera detallada los
componentes del analisis técnico y evidencia la utilidad de cada uno de sus
diferentes indicadores definiendo ademas la formulacién matematica requerida
para desarrollar cada uno de ellos dejando en claro las bases para que una vez
calculados posteriormente puedan ser interpretados y aplicados al caso de

estudio.
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CAPITULO 4. ANALISIS FUNDAMENTAL



4.1 Introduccion al analisis fundamental

El analisis fundamental se enfoca a la evaluacién de la empresa y la prediccion de
utilidades. Sus principios se orientan mucho hacia el analisis de estados
financieros, es una forma de analizar la evolucibn de las acciones, los
acontecimientos politicos, econdmicos y sociales, asi como observar los
indicadores macroecondmicos que informan sobre la situacion de un pais y que
afectan al mercado bursatil, basicamente dedica su estudio al analisis de Estados
Contables y a las razones utilizadas para medir la rentabilidad, el cual consiste en
valorar una accion a partir de una evaluacion de la companhia, aplicando
procedimientos analiticos a las cifras de los estados financieros para intentar
adelantar comportamientos futuros de valores cotizados, de forma que el

inversionista pueda tomar o deshacer posiciones de compra-venta de acciones.

Para cada accion existe un valor intrinseco’ al que se llega a través del estudio de
los datos que reflejan la actividad de la empresa, como estados financieros y
expectativas futuras del negocio. Con este valor se decide la alternativa de
inversion adecuada. Segun la teoria de los mercados eficientes, toda la
informacion esta incorporada en el precio de la companhia, es decir, todos los
valores del mercado estarian en su justo precio. En la realidad esto no sucede
porque el mercado es eficiente en el largo plazo e ineficiente en el corto, es decir

la informacién no es completa para todos los agentes econémicos.

En el corto plazo una accidn puede estar sobrevalorada (subvalorada),
circunstancia de la que se daran inmediata cuenta los analistas, que emitiran las
respectivas recomendaciones de venta (compra) con lo cual los inversores

compraran y tarde o temprano, el valor alcanzara su justo valor.

Los datos macroeconémicos se divulgan segun un calendario determinado,
llamado “Economic Calendar’, que es publicado por agencias de informacién
especializada, tales como Bloomberg, Yahoo!Finance, Briefing, junto con el

prondstico que los analistas de esas agencias realizan. Si el dato publicado no se

Valor intrinseco: es el valor real de la accidn
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diferencia sustancialmente del prondstico anterior, seguramente no ocurrira nada
particular. Sin embargo, si los datos macroecondmicos publicados difieren en gran
medida de las expectativas, el mercado seguramente reaccionara con
nerviosismo, dando la posibilidad de beneficio a los inversores que previeron
acertadamente el valor de un indicador determinado. Entre todos estos datos,
existen algunos que son de gran relevancia para el mercado, son los llamados
“‘marketmovers” y generalmente tienen una influencia casi directa con el

comportamiento posterior.

Tabla 4.1
Eventos Relevantes

Westpac sentimiento del
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Fuente: investing.com
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La velocidad de reaccion frente a la publicacion de datos y la aparicion del
fendmeno llamado descuento de la informacion futura es un hecho evidente del
mercado de valores. El inversor tiene que decidir si los datos o acontecimientos
futuros que ha pronosticado han sido ya tomados en cuenta por el mercado, y
consecuentemente reflejados en los precios, o esto no ha ocurrido aun. La
publicacion de datos esperados por la mayoria de los inversores no va a tener, en
principio, gran influencia en el mercado, puesto que es muy probable que ya haya
sido descontada en el precio de mercado del activo en cuestion. Por lo tanto, la
informacion ejercera una mayor influencia cuando todavia no sea conocida o

esperada por los inversores.

Una vez comprendido a nivel general la filosofia del analisis fundamental, se
analizaran los principales indicadores macroecondémicos que tienen impacto en los
mercados. Luego se comenzara con el estudio de los ratios e indicadores que se
emplean para analizar los Estados Contables de una compania. Justamente esto
es lo que se pretende con el analisis fundamental, es decir una comprension del
comportamiento de los mercados mundiales, luego de un mercado determinado, y

finalmente de un sector, industria, o compania determinada.

4.2 Métodos de Andlisis

El analisis fundamental se basa en dos métodos: “Analisis de Arriba hacia abajo” y
“Analisis de Abajo hacia arriba”. Estos métodos, no son excluyentes entre si, es
mas, un analisis completo deberia contrastar las conclusiones obtenidas por
ambos métodos para comprobar si los resultados son similares. El empleo de un

meétodo u otro se determina por el tipo de empresa que se esté analizando.

e Andlisis de Arriba hacia abajo o Top -Down Analysis.
El método o enfoque Top-Down es aquél que toma las decisiones de inversion
partiendo de las variables mas globales para ir descendiendo progresivamente
hasta las mas especificas. El proceso de la toma de decisiones podria seguir el

siguiente camino:
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Es el que va de lo general, a lo concreto. Se empieza, analizando el mundo, el

sector y terminado en la empresa. Los pasos son los siguientes:

1.- Analisis Global, es decir analizar la situacion del ciclo econémico internacional
de cara a ver como influira esa variable en las estimaciones que vaya a realizar el
analista sobre la empresa. Se analiza el crecimiento presente y futuro, observado
a través del P.I.B., el entorno politico, las politicas monetarias, etc. Se trata de
averiguar donde esté la oportunidad de inversién, donde el ratio rentabilidad-riesgo

sea mas favorable.

2.- Analisis sectorial. Después de escoger el pais es decidir por el sector que
dentro de esa coyuntura favorable esta mejor situado. Porque dependiendo de por

donde venga el crecimiento habra sectores que seran impulsados mas que otros.

3.- La compaiiia en si. En este paso se examinara las razones financieras de la
empresa y su situacion comparativa en el sector. Habra que estudiar los
condicionantes del sector y como afectan a la compafia directamente. Una vez
examinado el entorno sectorial, la competencia hay que centrarse en la empresa,
su estructura financiera, productiva y las expectativas del negocio en el futuro.
Aqui se a analizan los balances, los estados de resultados con el fin de obtener

toda la informacién posible y acercarse al valor real de la empresa.

e Analisis de Abajo hacia arriba o Bottom - Up
En este segundo enfoque de analisis, el proceso de toma de decisiones es el
inverso. De este enfoque se dice que mediante su utilizacion no se analizan

empresas, sino valores.

Se analizan oportunidades de inversion, independientemente de las perspectivas
de las economias (sea internacional o doméstica) o de los sectores en su
conjunto. Consiste en comenzar por el valor intrinseco de la accion, pero ni la
coyuntura a nivel sectorial ni la coyuntura econdmica nacional son importantes.

Este analisis se centra en el valor y su comportamiento bursatil fundamentalmente.
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En cuanto a la empresa, hacemos un estudio como el mencionado en el anterior
método. Se trata de averiguar la creacién de un valor de esa compania concreta a
través del balance, de los ratios y en funcién de lo presente y pasado realizar
previsiones futuras. Esto nos dara una idea de lo que podemos esperar en cuanto

a la evolucién del valor.
4.3 Principales Indicadores

En general, cada mercado y cada instrumento financiero (divisas, acciones,
materias primas, bonos, etc.) puede verse afectado de forma distinta por diversos
factores macroeconémicos fundamentales como el crecimiento de la economia, la
inflacién, factores politicos, la balanza de pagos, flujo de capital, noticias de
prensa, hechos significativos, politica fiscal, politica monetaria, cambios en las
tasas de interés, el IPC y el PIB; estos a su vez tienen influencia sobre las razones
financieras e indicadores de la compafia en los que estd basado el analisis

fundamental, los principales a analizar son los siguientes:

4.3.1 Relacion Precio/ Ganancia
Es la relacién que tiene el precio de una accion (precio de cierre) con la utilidad
por accion (UPA). También conocido como P/E Ratio. El resultado nos indica

cuanto estan pagando los inversionistas por las utilidades de la compania.
-RPG (Relacién precio/Ganancia): Afios que tardara el inversionista en recuperar
la inversion por medio de los dividendos:

. i Precio
Férmula: T —
UtilidadporAccion

Interpretacion.

Entre MAS BAJO sea el resultado de la operacion se considera mejor para el
inversionista ya que estaria pagando menos por cada peso que gana la empresa.

Entre MAS ALTO, seria el efecto contrario
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4.3.2 Indicie de Bursatilidad Accionaria
Es este indicador mide el grado de liquidez de una acciéon en el mercado,
proporciona la medida del potencial de Liquidez de una Accidén: es decir, la
facilidad que tiene para ser comprada o vendida en el Mercado Bursatil. De
acuerdo con su potencial de Liquidez, teniendo en cuenta la frecuencia y el
volumen de transaccion, las acciones que se transan en las bolsas de valores del
pais se clasifican como alta, media, baja o minima bursatilidad. Este indice se

calcula a través de una suma ponderada de logaritmos de los dos factores.
In= r*log(n/t)+log(v/n)

Donde:

r = ponderacién estimada N = Numero de ponderaciones

T = Tiempo V = volumen

4.3.3 indice de precios al productor
Es un indicador conocido como “marketmovers”, el indice de precios al productor
mide el precio promedio de la canasta de bienes de capital y de consumo a nivel

de ventas mayoristas.

4.3.4 Produccion industrial
Este indicador es de gran importancia para el mercado, por lo cual es de los
conocidos como “marketmovers”. Determina el crecimiento total del nivel fisico de
produccion econdmica. Una dinamica de produccién alta muestra una buena
condicion economica y puede llevar a un alza de las acciones de las compafias.
Una dinamica baja es consecuentemente, un sintoma perjudicial de la situacion

economica, causando el efecto contrario.

4.3.5 indice de desempleo
Es uno de los indicadores mas importantes que hacen referencia a la condicion de
una economia dada. El aumento estable del nivel de desempleo supone un indicio
de empeoramiento de la situacion econdmica del pais, causando una mala
impresion en los mercados financieros, lo que se traduce en una sefal de venta
delas acciones corporativas.
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4.3.6 indices de confianza del consumidor
Un buen indice de confianza conlleva a un aumento en el gasto de los
consumidores, con el consecuente impacto en los beneficios empresariales y
como consecuencia en las acciones de las compafias que veran incrementados

sus beneficios.

4.4 Ratios del anélisis fundamental

Una vez teniendo conocimiento de los indices anteriores, se continia con el
estudio de otro tipo de indicadores, ya no econdmicos, sino los llamados ratios de
mercado, para luego pasar a analizar los ratios contables. Estos son aquellos que
se extraen de la informacidon contenida en los Estados Contables que presentan
las compafias, y que revisten gran importancia para conocer la situaciéon

patrimonial, econdmica, y financiera de la misma.

4.4.1 Ratios de Mercado
Es una medida para evaluar el rendimiento de la empresa en el mercado de
capitales y, por lo tanto sirven para medir la percepcion que este tiene de las

actividades y del futuro de la compafiia

e Precio / Utilidad
Es el numero de veces que el precio de una accion esta soportado por la utilidad
neta de la empresa. Indica el numero de afos en los que en teoria, de ser
repartida entre los accionistas la utilidad neta de la empresa, se tardaria en

“‘pagarse” el precio que actualmente cotiza la accion en el mercado.

e Precio/ Valor en libros
Es la comparacion del precio de cierre de una accion en bolsa con su valor en
libros. También es conocido como valor intrinseco y resulta de dividir el patrimonio
de la empresa entre el numero de acciones en circulacion. Para el indicador se
toma como base el uno (1) mostrandonos si la accidn esta sobrevalorada

(subvalorada) con respecto a su valor contable.
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Precio/Valor en Libros: Hace referencia al precio de la accion y el valor en libros

(valor contable) por accion.

, P i
Formula: reclo

Valor en Libros por Acciéon

. Activos Totales—Activos Intangibles—Deuda
Valor en Libros: g

Numero de Acciones

Interpretacion.

Este indicador muestra cuantas veces estan pagando en el Mercado, el Valor en
libros de la Companiia. Entre mas bajo sea este valor, mas subvaluada se cree

que estaria la Empresa.

Si el P/VL es menor a 1 se dice que la accion se esta vendiendo a descuento o

que la empresa esta teniendo problemas financieros.

¢ Rendimiento o Yield
El ratio de rendimiento o dividendo o yield es el porcentaje que una empresa paga
a sus accionistas en concepto de dividendos. Se calcula dividiendo el monto de

dividendos pagados por accion en el periodo en curso por el precio de la accion.

Es la rentabilidad de los dividendos, y es la razén entre el dividendo anual y el
precio de la accion. Hay que tener en cuenta que el precio de la accidén varia

diariamente, mientras el dividendo se calcula anual.

Cuando en una economia las tasas de interés son bajas este indicador toma gran

importancia ya que el rendimiento puede ser mayor al de un CDT.

Dividendo Yield: Hace referencia al dividendo anual por accion y el precio de

mercado de la accion.

Dividendo Anual por Accion

Férmula:

Precio de la Accion

Interpretacion.

Este multiplo muestra cuanto paga la empresa en dividendos en relacion al precio

por accion. El yield es un indicador de rentabilidad y es un indicador muy atractivo
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para los inversionistas fundamentales, ya que a mayor yield, mayores dividendos

recibira el inversionista.

e Precio/ Ventas
Este ratio relaciona el precio de la accion de la empresa con las Ventas Netas del

periodo. Indica lo que vale una firma por cuanto vende.

P . Precio
Férmula: _——
VentasporAccion

Interpretacion.

Este indicador muestra cuantas veces estan pagando los inversionistas por cada
peso que vende la compaiia. Entre mas bajo sea el resultado de la operacion, se
considera mejor ya que el inversionista estaria pagando menos por cada peso que
venda la compaifiia, es quiere decir que la compafiia esta subvaluada. En términos
generales este multiplo muestra en cuantos afnos se recuperaria el valor de la
inversion a través de las ventas que la compania tiene. Entre mas alto seria el

efecto contrario.

e Rotacion
Representa el porcentaje de la cantidad de acciones de una companiia que rota en
el periodo de un mes, en sus transacciones en el mercado bursatil. Esta medida
es un indicador de liquidez de la accién: mientras mayor es el ratio, mas liquida es
la especie en el mercado, y por lo tanto mas accesible para su compra y venta en

cualquier momento.

4.4.2 Ratios Contables
Los ratios constituyen la forma mas tradicional de andlisis de estados contables.
Equivale a razon, indice, cociente o relacidon existente entre dos o mas partidas de
los Estados Contables. Logicamente, los elementos que son objeto de
comparacién han de tener alguna relacidn econdmica entre si, porque en caso

contrario el ratio no tendria ninguna significacion.
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e Ratios Patrimoniales

o Pasivo Total / Activo Total
Mide la relacion que existe entre las obligaciones que tienen la empresa y el

capital total invertido en ella.

o Pasivo Corriente / Activo Total
Mide la relacién entre los pasivos exigibles dentro del afio y los bienes y derechos

totales que posee la empresa.

o Pasivo No Corriente / Activo Total
Mide la relacidn entre los pasivos exigibles en el largo plazo y los bienes y

derechos totales que posee la empresa.

o Pasivo Corriente / Pasivo Total

(Pasivo Corriente/(Pasivo Corriente + Pasivo No Corriente))

Mide la relacién entre los pasivos exigibles en el corto plazo y los pasivos totales

de la empresa.

o Endeudamiento (Pasivo Total/Patrimonio Neto)
Mide la relacion entre deuda y capital propio utilizada por la empresa para
financiar sus operaciones. Indica cuanto capital de terceros se empled por cada
peso de recursos propios aportados a la empresa; por ejemplo, un ratio de 0,80
significa que por cada peso de patrimonio neto $0,80 representan deuda con

terceros.

o Solvencia (Activo Total/Patrimonio Neto)
La solvencia es la inversa del apalancamiento. Indica la proporciéon del Activo Total

que es Patrimonio Neto de la firma.
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e Ratios de Liquidez
o Capital del Trabajo

(Activo Corriente - Pasivo Corriente)
Mide la diferencia, en valores absolutos, entre los Activos corrientes y los Pasivos

exigibles dentro del afio.

0 Prueba Acida
Mide la relacion entre el Activo corriente y el Pasivo corriente de la empresa, sin
incluir los Bienes de Cambio. Es una relacion mas exigente ya que al restar los

bienes de cambio esta tomando sdlo los activos mas liquidos

o0 Liquidez
Mide la relacidn entre los Activos corrientes y los Pasivos exigibles dentro del afio.
Indica con cuantos pesos se cuenta para hacer frente a las obligaciones
adeudadas, nos indican la capacidad de una empresa para hacer frente a sus
obligaciones de corto-plazo (normalmente un ano o el lapso en que se cumple el
ciclo de comprar-producir-vender-cobrar). Una liquidez estrecha evita la posibilidad
de que la empresa aproveche oportunidades de negocio y, en casos extremos,

provoca insolvencia y quiebra.

Activo circulante: parte del activo que va rotando (existencias, clientes, disponible,

etc.), generando liquidez con la que la empresa puede atender sus pagos.

Pasivo circulante: deudas de la empresa que vencen antes de 1 ano. La liquidez

determina la capacidad que tiene la empresa de poder atender sus pagos.

Si una empresa tuviera problemas de liquidez, podria no ser capaz de hacer frente

a sus deudas, lo que le llevaria a la suspension de pagos.

Este ratio debe ser mayor que uno (el activo circulante mayor que el pasivo
circulante), e, incluso, la empresa debe disponer de algun margen de seguridad

(valor del ratio de 1,5 o 2).
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e Ratios de Rentabilidad

o Rotacién del Activo (Ventas Netas/Activo Total)
La Rotacion del Activo Total es un indicador patrimonial que muestra el grado de
efectividad en la gestién de los bienes del Activo de la empresa. Equivale a los
pesos vendidos por peso de capital invertido; un ratio elevado podria indicar que la

empresa esta operando cerca de su capacidad total.
0 Rotacién del Patrimonio Neto

(Ventas Netas/Patrimonio Neto)
La Rotacion del Patrimonio Neto indica la cantidad de pesos vendidos por cada
peso de capital propio invertido, es decir, por cada peso invertido por los

accionistas
o Margen Bruto

(Ganancia o Pérdida Bruta/Ventas Netas)
Indica la rentabilidad obtenida por cada peso vendido. Tiene en cuenta para el
célculo la ganancia bruta, es decir, la ganancia resultante de la diferencia entre

ventas y costo de ventas.

o Margen Neto

(Ganancia o Pérdida del Periodo/Ventas Netas)

El calculo de este ratio incluye todos los conceptos por los que la empresa obtiene

ingresos o genera gastos. Indica la rentabilidad total obtenida por peso vendido.

o Ganancia o Pérdida del Periodo / Patrimonio Neto
Permite conocer la productividad de los fondos aportados por los propietarios de la
empresa. Indica cuanto ganan o pierden sus propietarios por cada peso invertido

en la empresa.

o Ganancia o Pérdida del Periodo / Activo Total
Mide el grado de efectividad de la empresa en la utilizacion de sus activos para

generar ganancias.
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4.5 Especulacion financiera

La especulacion es la practica de la participacidon en arriesgadas operaciones
financieras en un intento de sacar provecho de las fluctuaciones a corto o0 mediano
plazo en el valor de mercado de un bien (normalmente un instrumento financiero),
en vez de tratar de sacar provecho de los atributos de esos instrumentos como

beneficios, intereses o dividendos.

El éxito de la actividad especuladora depende de varios factores. Uno de ellos es
la informacién, pero también es importante la valoracion que realiza el especulador

a partir de la informacion disponible.

Los especuladores juegan uno de los papeles principales en los mercados
financieros, junto con los que operan para conseguir coberturas y que participan
en las operaciones para compensar algun otro riesgo preexistente. El papel de los
especuladores es la de absorber el exceso de riesgo que otros no quieren, y
proporcionar liquidez en el mercado mediante la compra o venta cuando los otros

participantes del mercado no quieren.

Segun Keynes, “la especulacion afortunada beneficia a la comunidad, es siempre
extremadamente reducida en proporcion al negocio normal. Aunque los
especuladores no alteran la tendencia a largo plazo, en el corto plazo (menos de
un dia) su accién puede modificar el valor de los titulos. En general, se considera
que la especulacion, si domina el mercado, ejerce una influencia negativa sobre el

proceso econdmico”.

El objetivo del capitulo IV se cumple porque profundiza en los célculos propios del
analisis fundamental que deben efectuarse sobre la informacion financiera de la
empresa para poder tener una imagen mas clara de la situacion financiera de la
misma y asi poder tomar las decisiones correctas en cuanto a las acciones que se

supondra se han adquirido para este ejercicio del presente caso de estudio.
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CAPITULO 5. CONTRASTE ENTRE AMBAS TECNICAS



5.1 Contraste entre andlisis fundamental y andlisis técnico

En este caso de estudio se hara investigacion descriptiva y retrospectiva con el fin
de poner en evidencia las caracteristicas de los dos analisis utilizados en el
entorno del inversionista y el efecto que puede tener cada uno de ellos sobre el

precio de una accion, especialmente el caso del analisis fundamental.

Se busca explicar el efecto que tienen los llamados fundamentales sobre el precio
de una accion y la manera en que afecta de forma drastica a las tendencias
definidas por el analisis técnico, para ello se elegiran 5 acciones representativas
del IPC que al dia de hoy se sabe que tuvieron una alta volatilidad en algun

momento durante el periodo de estudio que comprende los afios 2009-2013.

Se han planteado un horizonte de tiempo a mediano plazo que equivale a hacer
analisis sobre periodos de un afio donde sea posible apreciar alzas o bajas
pronunciadas en las series de tiempo. Asi se podran utilizar las herramientas que
proporciona el analisis técnico para identificar tendencias y poder apreciar el
efecto de los fundamentales sobre la baja o alza subita del precio de la accién.
Para llevar a cabo el contraste de ambas técnicas se realizara una simulacién
donde un inversionista contara con un capital inicial mismo que decidira invertir en

el mercado de acciones.

Para el primer escenario las decisiones de compra venta que tome estaran
basadas unicamente en las sefiales que arroje el analisis técnico haciendo un
calculo estimado de posible pérdida o ganancia. Es importante mencionar que
durante el plazo elegido a propdsito existira un fundamental que desvie la
tendencia. Lo anterior es el punto de partida para el segundo escenario en el cual
ademas de la aplicacion del analisis técnico se aplicara la técnica bottom-up del
analisis fundamental con el objeto de averiguar si la pérdida es menor o por el
contrario la ganancia es mayor que si las decisiones de compra venta solo

estuvieran basadas en el analisis fundamental.
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5.2 Caso préactico mediante acciones

5.2.1 Empresas ICA, S.A.B. de C.V.
Resumen ejecutivo de la empresa (Business Activity): Es una empresa
controladora que lleva a cabo todas sus operaciones a través de subsidiarias que
se dedican a la construccidn y a la ingenieria civil e industrial, a las actividades
inmobiliarias y de servicios de mineria, al desarrollo de viviendas y al manejo de
infraestructuras, incluyendo aeropuertos, carreteras y sistemas de tratamiento de

agua.
Sector: Industrial
Subsector: Construccion
Clave de cotizaciones: ICA

Bolsa donde cotiza: Bolsa Mexicana de Valores (BMV) y Bolsa de Valores de
Nueva York (NYSE) - ADR

Controladores clave:
Bernardo Quintana |
José Luis Guerrero Alvarez
Diego Quintana Kawage
Alfonso Quintana Kawage - Director General

Fernando Flores y Pérez

Fuente: Reporte anual auditado 2013 de Empresas ICA, S.A.B. de C.V. y la Bolsa Mexicana de

Valores.
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Caso 1 Uso del Analisis Técnico
Dentro del periodo del afio 2013 se tomaron los precios de cierre, de apertura,
maximos y minimos, asi como los volumenes del valor de acuerdo a sus

cotizaciones diarias para el ejemplo de Ingenieros Civiles Asociados, S.A. de C.V.

Partiendo de la premisa que se tiene $200,000.00 pesos para invertir en este

activo con una posicién de compra, dentro del analisis se observa lo siguiente:

1) Analisis mediante Velas Japonesas:
v" Velas 2013

El siguiente grafico muestra los precios de un afio bursatil el cual indica en que
mes fue la caida mas significativa, misma que se analizara a lo largo este trabajo.
El declive de la tendencia inicia a principios del mes de Abril y continua hasta el
mes de Julio donde logra una modesta recuperacion para después volver a caer

en el mes de Noviembre 2013.

Grafico 5.1
Velas periodo 2013
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Fuente: Elaboracion Propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Velas Mayo-Junio 2013

Se debera centrar la atencién en el mes de Mayo cuya caida pronunciada se ve
reflejada por las tres velas negras consecutivas que se aprecian en el grafico
siguiente. A principios de Mayo se muestra una sucesién de velas blancas vy

negras que indican estabilidad durante al menos nueve dias, para el dia 14
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comienza una jornada de baja representada por una serie de velas negras que
continua a la baja hasta el dia veintiséis de Junio donde una serie de tres velas

blancas confirman el inicio de la recuperacion.

Gréfico 5.2
Velas periodo May- Jun 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

2) Analisis mediante Indicadores de Tendencia
v' Media Mévil Simple

La tendencia representada mediante la media movil nos muestra la caida de los
periodos cuatro, cinco y seis suavizada. La tendencia principal de esta accion es al
baja debido a que es posible encerrar a la tendencia entre dos lineas cuya
direccion esta inclinada hacia la parte inferior de la grafica, mientras que la
tendencia secundaria nos indica una leve recuperacion después de que la accion
toca su precio mas bajo durante el periodo 6, la correccién de la tendencia se lleva

a cabo durante el periodo 12.
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Gréfico 5.3
Media Movil Simple 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Media Mévil Exponencial

Haciendo uso de la Media Movil Exponencial se aprecia que los picos y crestas
que se pueden observar en el grafico de velas se han alisado dando lugar a una
clara tendencia bajista que al menos para 2013 no da sefiales de recuperacion, si
la compra de las acciones se realiza durante el periodo 1 la venta debe realizarse
durante el periodo 5 o adoptar una posicidon a largo plazo para no vender hasta

que el precio se recupere.

Grafico 5.4
Media Mévil Exponencial 13 periodos
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Media Movil Suavizada

Al aplicar la Media Mévil Suavizada a la serie de precios se elimina el ruido blanco

y la sefial de recuperacion del precio que se anticipaba en el grafico 5.1 de velas
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desaparece lo que confirma que este tipo de analisis son utiles para eliminar

expectativas de falsa recuperacion de precios.

Gréfico 5.5
Media Movil Suavizada 13 periodos
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Bollinger Bands

Los canales comerciales que forman las bandas de este indicador estan alejados
a dos desviaciones estandar de la media. El precio de la accién mostré volatilidad
durante los periodos 3-4 y 8-9 debido a que las bandas se abren y se separan de
manera considerable de los precios de cierre. Las irregularidades en los canales

son sefales de inestabilidad en los precios de esta accion.

Durante el periodo 2 se gener6 un estrechamiento de las bandas lo que en ese
momento dio una senal anticipada de un cambio brusco de precios, este cambio
es notorio durante el periodo 3 y el periodo 4; este mismo estrechamiento ocurre
en el periodo 6 y como era de esperarse el cambio de precios sucede del periodo
7 al 9.

Debido a que los precios nunca rompieron los margenes de las bandas en el
periodo de estudio las tendencias mostradas no se pueden considerar

confirmadas.
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Gréfico 5.6
BollingerBands 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

3) Analisis mediante Volumenes

Los volumenes negociados se elevan en los periodos donde los precios son mas
bajos debido a que los inversionistas se guian por la regla del arbitraje que nos
recomienda “Compra barato, Vende caro”. Muestra de la funcionalidad de esta

regla se puede apreciar cuando durante el dia con el precio mas alto los

volumenes negociados son imperceptibles en el grafico.

Grafico 5.7
Volumen 2013
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas
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4) Analisis mediante Osciladores

v" Momento

El indicador Momento nos dice que el momento ideal para hacer la compra es
durante el periodo 6 ya que se forma un valle desde el periodo 4 y comienza a
crecer entre el 6 y 7, sin embargo esta posicion solamente deberia mantenerse
abierta hasta finales del periodo 8 ya que comienza de nueva cuenta un declive en

el indicador que no muestra sefiales de recuperacion sino hasta el periodo 13.

Es necesario sefalar que la subida de precios del periodo 8 se anticipd desde el
periodo 2 cuando se dio una subida en el precio y luego el indicador dio una vuelta

hacia abajo.

Grafico 5.8
Momento 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
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v Tasa de Cambio

Se confirma la posicion establecida en el indicador momento esta vez basados en

el precio de cierre mas reciente comparado con el precio ubicado 20 dias atras.

Grafico 5.9
Tasa de Cambio 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Fuerza de Toros

En cuanto al grafico de Fuerza de Toros podemos decir que los compradores
tuvieron el poder sobre el mercado ya que se elevaron los precios desde el
periodo 1 al 4. Durante el periodo 5 se presenta la sefial de venta ya que la Media
movil comienza una tendencia a la baja pero el histograma de ese periodo esta

por arriba de la linea de cero pero va decreciendo.
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Gréfico 5.10
Fuerza Toros 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Fuerza de Osos

En cuanto a la Fuerza de Osos, sera el indicador que nos de la sefal de compra,
misma que genera durante el periodo 1 ya que el indicador de la media va hacia
arriba mientras que el histograma esta por debajo de cero pero va creciendo. El
crecimiento mencionado es moderado por lo que no conlleva mucha fuerza y esta

posicion de compra debera ser cerrada pronto.
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Gréfico 5.11
Osos 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Oscilador Asombroso

El grafico Oscilador Asombroso no da sefiales de compra en ningun momento
durante el afio que comprende la serie de tiempo; haria falta informacion del mes
de Diciembre 2012 para poder deducir si la columna al principio de la serie de

tiempo es parte de una confirmacion de compra.

La sefnal de venta se genera a partir del periodo 4 cuando se realiza el cruce de la

linea cero y se confirma la venta al haber tres columnas inversas seguidas.
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Gréfico 5.12
Oscilador Asombroso 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Indice de Canal de Mercaderias

Aproximadamente en el periodo 5 se puede observar un estado de sobreventa
debido a que hay un valor menor a -1, de la misma manera se observa una

sobrecompra en el periodo 8 porque el valor del indice sobrepasa el valor de 1.

) Gréafico 5.13
Indice de Canal de Mercaderias 2013
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos de Yahoo! Finanzas
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v indice de Fuerza Relativa

El indice de Fuerza Relativa muestra un valle que cae por debajo de la linea de

30, este valle anticipa la baja de precios en el periodo 9.

) Grafico 5.14
Indice de Fuerza Relativa 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v MACD

El indicador MACD para ICA.MX nos da la sefial de venta en el periodo 6 que es
cuando las barras caen por debajo de la linea de sefial debido a que el precio

seguira en declive y no se recuperara en lo que resta del afo.

La divergencia que se forma entre los periodos 8-10 nos da una sefal de pronta

finalizacion de la tendencia alcista que se dio en esos periodos.
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Gréfico 5.15
Convergencia/Divergencia de Medias Moéviles en 2013
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Indice de Fuerza Bruta

El indice de Fuerza Bruta nos indica que el mejor momento para comprar es
durante el periodo 6 debido a que su valor cae por debajo de la linea de cero. Esto
es debido a que el precio cae mucho y hay posibilidad de comprar barato, la venta
deberia ocurrir en el periodo 9 cuando alcanza un maximo y asi se transaria sobre
la premisa del arbitraje. Cabe sefalar que las indicaciones de compra o venta bajo

este indicador son de muy corto plazo.
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) Gréafico 5.16
Indice de Fuerza 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v DeMarker

Para el indicador Demarker al caer debajo del valor de .3 tres veces seguidas
durante el periodo de 4-6, nos indica que se esperaba una subida de precios
misma que se presentd a partir del periodo 7. En el periodo 8 supera los .7 puntos

lo que es un indicador de bajada inmediata de precios.
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Gréfico 5.17
DeMarker 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

El siguiente cuadro muestra un resumen de las sefiales de venta arrojadas por los

indices calculados.

Tabla 5.1

Sefales de Venta ICA.MX
ICA.MX
Indicador Posicion|Periodo [ Posicion| Periodo [ Posicidon| Periodo
Velas japonesas compra 1 venta 4
Media movil simple compra 1 venta 3 venta 4
Media movil exponencial compra 1 venta 4
Media maévil suavizada compra 1 venta 4
Bollinger Bands compra 1 venta 3 venta 4
Momento compra 1 venta 3 venta 8
Tasa de cambio compra 1 venta 3 venta 8
Fuerza de Toros compra 1
Fuerza de Osos compra 1 venta 4
Oscilador Asombroso compra 1 venta 4
indice de Canal de Mercaderias| compra 1
indice de Fuerza Relativa compra 1 venta 4
MACD compra 1 venta 3
indice de Fuerza Bruta compra 1 venta 9
Demarker compra 1 venta 3 venta 8

Fuente:Elaboracion propia
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Se puede concluir que el tiempo ideal para vender la accidon hubiese sido en el
periodo 4 donde el precio de la accion fue de $41.86, lo que generaria una
ganancia de $51,327.44.

Capital Inicial $200,000

Precio al que se compré la accion $33.31

Cantidad de acciones compradas 6,004

Precio al que se vendio la accion $41.86

Capital obtenido después de la venta: $251,327.44
Ganancia de Capital $51,327.44

Caso 2 Analisis Técnico y Anédlisis Fundamental

Se analizaran las razones financieras de Empresas ICA, S.A.B. de C.V. para el
afo 2013 con datos tomados de los balances generales y del estado de
resultados. También se evaluaran las razones en relacion con los promedios de la

industria.
v' Ratios de Mercado

La relacién precio ganancia indica que los inversionistas estan dispuestos a pagar
$0.00179 por cada peso de utilidad de la companiia, esto tomando como base el
precio de la accion al 1 de enero de 2013 que es de $33.31, respecto a la industria
se considera un buen indicador debido que el inversionista estaria pagando menos
por cada peso que gana la empresa, es importante considerar que el valor del
ratio conlleva un mayor riesgo debido a que el ratio es menor al promedio de la

industria mismo que se situa en $2.27.

El ratio relacién precio valor en libros tiene un valor de 0.000000009831 que al ser
menor a 1 indica que el valor de la accidon de la empresa esta subvaluada, es decir

se esta vendiendo a descuento.
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Debido a que el rendimiento pagado por el sector se encuentra en $.9 y el
rendimiento de ICA es de $.34 nos indica que los dividendos pagados por la
empresa no son los suficientemente altos en comparacion con el promedio de la

industria, ya que a mayor rendimiento el accionista recibira mayores dividendos.

La empresa se desarrolla mayormente con capital ajeno, lo que muestra un alto
grado de dependencia financiera con acreedores externos. Sus activos totales han
sido financiados en un 80.98% como promedio del periodo de 2013, y se
encuentra por arriba del promedio de la industria con un 79.18% lo que indica una

mayor riesgo al invertir en esta empresa.

Derivado del ratio anterior, se puede deducir que por cada peso invertido el
426.03% es derivado de una deuda con acreedores, lo que confirma el completo
apalancamiento asi como el nivel de riesgo que conlleva la inversion en esta
empresa, lo anterior es debido a la naturaleza del sector. Como contraparte el
indice de solvencia nos indica que la empresa es liquida ya que por cada peso

tiene $5.26 para hacer frente a sus obligaciones con los acreedores.

La empresa cuenta con $5,654,845,000 para realizar sus operaciones diarias, y

para enfrentar cualquier tipo de emergencia o pérdida sin caer en banca rota.

La prueba del acido nos indica que por cada peso que debe la empresa dispone
de $1.076 para pagar, es decir, que esta en condicion de pagar la totalidad de sus
pasivos a corto plazo sin vender sus activos no corrientes, en contraste con el
sector se encuentra $.17 por encima lo que indica que el inversionista tiene la

confianza suficiente para invertir en la empresa.

El coeficiente de liquidez mide la relacién entre los activos de los cuales la
empresa pueda contar a corto plazo tiene $1.17 para hacer frentes a créditos
bancarios, pagares, créditos comerciales, lineas de crédito, es decir todos los
pasivos circulantes, en comparacion del promedio de la industria que es de $1.4
se encuentra por encima del sector, ya que en general se considera optimo un
valor entre 1.5y 2 lo que indica que el sector y la companiia estan por debajo de lo

estandar.
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En cuanto a la rotacion del patrimonio neto, es decir, el rendimiento que los
accionistas deciden invertir en la empresa reciben 2.30% como tasa de retorno,
para este caso es menor a lo que la industria otorga que es de 6.09%. A diferencia
de lo anterior el margen bruto indica el porcentaje que la empresa obtiene de las
ventas, que para este caso es 14.35% que en comparacién de la industria que es
20.17%, es decir, las ganancias que la empresa esta percibiendo por ventas es
aceptable. Debido a que el margen neto de ICA es de 3.59% y el del sector es de
2.5% se esta operando en una situacién ventajosa con respecto al sector quien

tendras que adquirir mas proyectos para producir tantas ganancias como ICA.

En cuanto a la productividad de los fondos aportados por los propietarios de la
empresa que es un 8.26% de la ganancia que estos obtienen por cada peso
invertido este valor se sitla por encima del sector el cual ofrece un retorno de
capital de 2.81%

La efectividad de la empresa en la utilizacion de sus activos para generar

ganancias es de 1.57% mientras que el sector ofrece 1.91%

La alta bursatilidad de esta empresa indica que la accion se vende en grandes
volumenes dentro del mercado, debido a que es una marca representativa dentro

del sector.

Dado que las calificaciones obtenidas dentro del analisis fundamental nos
muestran a una empresa endeudada con la mayoria de sus ratios por debajo del
promedio del sector se llega a la conclusién de que no es viable conservar las
acciones de esta empresa y que se deberia cerrar la posicion durante el periodo
dos que es cuando se generd la caida de precios mas importante dentro de la

serie de tiempo, lo anterior derivado del fundamental que impacta al mercado:
v’ Calificacion crediticia

Standard & Poor 's Ratings Services bajo la calificacion de crédito corporativo en
escala global de Empresas ICA S.A.B. de C.V. (ICA) a 'B+' desde 'BB-' y su
calificacion en escala nacional a 'mxBBB' desde 'mxBBB +'.
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Al mismo tiempo, redujo la calificacion de nivel de emisor a 'B' desde 'B +'.
El retraso en la ejecucion de obras, entre las causas.

Ciudad de México (BMV) 31 de Mayo, 2013 - La empresa de infraestructura y
construccion mas grande de México, anuncié el dia de hoy que no llegé a un
acuerdo sobre las acondiciones para cerrar la operacion que habia anunciado

anteriormente con Servicios Corporativos Javer, S.A.P.l. de C.V.

En este contexto ICA confirma su enfoque estratégico en construccion e
infraestructura. Respecto a sus operaciones de vivienda estas continuaran
desarrollandose sobre la base de proyectos actuales y sin inversiones adicionales
en el sector. ICA buscara concretar oportunidades que generen valor a estos

archivos en el corto plazo.

Excluyendo al analisis técnico, después de que se observo la caida del precio
hasta $27.07 al término del periodo, se hubiera generado una pérdida de capital
para el inversionista de $37,471.72, sin embargo el analisis en conjunto puede
asegurar que la mejor opcidon es mantener abierta la posicion hasta el periodo 4
donde el precio toca su maximo en el periodo de tiempo y esto implica una
ganancia de $51,327.44.

5.2.2 Fomento Econdmico Mexicano, S.A.B. de C.V.
Resumen ejecutivo de la empresa (Business activity): Llevamos a cabo nuestras
operaciones a través de las siguientes sociedades sobre las cuales somos
propietarios en forma directa o indirecta, de todo o la mayoria del capital social (de

cada una nos referimos como una “compania subtenedora principal”):

o Coca-Cola FEMSA, dedicada a la produccién, distribucion vy
comercializacién de bebidas
o FEMSA Comercio, que opera tiendas de formato pequefio y

o CB Equity, la cual es tenedora de nuestras acciones en Heineken.

Sector:Productos de Consumo Frecuente
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Subsector: Alimentos, Bebidas y Tabaco
Clave de cotizacién: FEMSA

Bolsa donde cotiza: Bolsa Mexicana de Valores (BMV) y Bolsa de Valores de
Nueva York (NYSE) - ADR

Controladores clave:
Carlos Salazar Lomelin — Director General
Héctor Trevifio Gutiérrez — Director de Finanzas y Administracion
José Antonio Fernandez Carbajal - Presidente del Consejo
Eva Maria Garza LagueraGonda

Paulina Garza LagueraGonda

Fuente: Reporte anual auditado 2013 de Fomento Econémico Mexicano, S.A.B. de C.V. y la Bolsa

Mexicana de Valores
Caso 1 Uso del Andlisis Técnico

Dentro del periodo del afio 2013 se tomaron los precios de cierre, de apertura,
maximos y minimos, asi como los volumenes del valor de acuerdo a sus
cotizaciones diarias para el ejemplo de FEMSA, S.A.B. de C.V.

Partiendo de la premisa que se tiene $200,000.00 pesos para invertir en este

activo con una posicién de compra, dentro del analisis se observa lo siguiente:

1) Analisis mediante Velas Japonesas
v" Velas 2013

En el grafico siguiente se muestran los precios de un afo bursatil, el cual indica
que entre abril y mayo se marco una caida significativa que nos ayudara a definir y
analizar a lo largo de este trabajo la ganancia o pérdida que ésta le gener¢6 al
inversionista y a la vez generar una estrategia de compra venta que busque que la

merma se minimice o sea nula.
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Gréfico 5.18
Velas periodo 2013
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Fuente: Elaboracion Propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Velas Abril-Mayo 2013

A finales de abril se generdé un cambio en la linea de tendencia que une los
maximos y minimos sucesivos, el precio del activo mostraba una tendencia alcista
a principios del mes que marco un techo, el cual se vio interrumpida por una
brusca caida en los precios los dias 22-25 esto como resultado de una correccién
de tendencia ya que en los dias siguientes continuo de manera horizontal

estabilizando al activo durante el mes de mayo.

Gréfico 5.19
Velas periodo Abril- May 2013

230
220 Techo
210
200 [~
190 Soporte
180
170
160

S
3 \,\0“\ »

Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
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2) Analisis mediante Indicadores de Tendencia
v" Media Mévil Simple

Mediante el analisis de tendencia se hara uso del indicador simple, media mévil de
13 periodos, el cual muestra la tendencia que tiene el activo; para este caso se
muestra una posicion de compra a mediano plazo debido a la sucesion de picos y
crestas a lo largo de la secuencia de precios, si se mantiene la posicién hasta el
periodo 10 se tendran los rendimientos esperados por el inversionista. Sin
embargo durante los primeros tres periodos de la serie de tiempo la media movil
registré una tendencia secundaria donde alcanza un soporte para corregirla y

seguir a la tendencia primaria misma que nos indica una posicion de compra.

Gréfico 5.20
Media Movil Simple 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Media Mévil Exponencial

Este indicador ajusta la tendencia dando una perspectiva mas real que la media
movil simple, el cual reitera la posicidn de compra a mediano plazo ya que es
posible observar que la tendencia ha permanecido estable los primeros siete
periodo, al usar la media movil simple y suavizandola con un tratamiento

exponencial a lo largo del tiempo reitera visiblemente la posicién de compra.
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Gréfico 5.21
Media Movil Exponencial 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
v' Media Mévil Suavizada

A comparacion de los graficos anteriores la suavizacion de la tendencia de precios

elimina el ruido blanco dentro de la serie a lo largo de los trece periodos.

Grafico 5.22
Media Mévil Suavizada 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Bollinger Bands

Utilizando dos desviaciones estandares para el calculo de las bandas es posible
apreciar un estrechamiento en la banda superior e inferior durante los primeros
tres periodos de la serie de tiempo lo que implica que no hubo fluctuacion en el
precio de la accion misma que corresponde a una estabilidad en el precio;

continua con un ensanchamiento de las bandas debido a una fluctuacion a partir
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del periodo cuatro al seis; en los periodos siete y ocho se vuelve a observar una
estabilidad y en el décimo periodo existe un pico que forman ambas bandas
debido a la subida del precio y esto es indicio de que la tendencia dara la vuelta
hacia abajo. Se confirma la tendencia alcista a partir de que el precio en el periodo

uno y ocho se aproxima a la banda superior y esta comienza a ensancharse.

Gréfico 5.23
Bollinger Bands 13 periodos
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos de Yahoo! Finanzas

3) Analisis mediante Volumenes

El siguiente grafico muestra el incremento de los volumenes negociados en el
momento en que el precio de la accién bajo, y esto demuestra una vez mas que el
inversionista no compra cuando esta a la alza sino mas bien cuando el precio o la
tendencia alcanza su soporte; esta psicologia del inversionista se puede apreciar
facilmente dado que cuando el precio esta a la alza las barras consecutivas en la

serie son poco perceptibles.
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Grafico 5.24
Volumen 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

4) Analisis mediante Osciladores

v" Momento

La senal de compra aparece a partir del primer periodo cuando se forma un valle
que después da un giro a la tendencia provocando que esta comience a crecer,
debido a que durante los primeros dos periodos el momento muestra un ligero
pico siendo ganancia de fuerza, como indicador adelantado el pico que existe en
el periodo tres nos anticipa que el precio de la accion bajara, sin embargo es
necesario combinar este indicador con los demas, dado que no se puede anticipar

el cambio de posicion hasta que se confirme la sefial de compra-venta.
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Gréfico 5.25
Momento 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Tasa de Cambio

Afirmando la posicién establecida en el indicador momento, basadose en el precio

de cierre reciente comparado con el precio de 20 dias atras.

Grafico 5.26
Tasa de Cambio 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
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v" Fuerza de Toros

El histograma se encuentra arriba de la linea cero y esto indica que la tencencia se
mantiene a la alza durante los trece periodos y la fuerza del comprador es mayor,
la divergencia entre los precios y el indicador se da entre los periodos dos y tres
donde nos da la sefial de compra ya que la tendencia de precios va a la baja
mientras que la fuerza de los compradores se eleva , lo que es senal de que es

momento para comprar.

Gréfico 5.27
Fuerza Toros 13 periodos
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Fuerza de Oso

El indicador nos de la sefal de compra, que genera durante el periodo uno y dos
ya que el indicador de la media va hacia arriba mientras que el histograma esta
por debajo de cero., por otro lado la sefial de venta se genera en el periodo nueve

donde el histograma alcanza su punto maximo.
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Gréfico 5.28
Osos 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Oscilador Asombroso

Este grafico da sefial de compra durante el periodo dos debido a que se realiza el
cruce de la linea cero de misma es posible apreciar un nuevo cruce pero ahora en

direccion opuesta reiterando la sefal de venta que se generod en los indicadores

anteriores.
Gréafico 5.29
Oscilador Asombroso 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
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v indice de Canal de Mercaderias

Debido a que el valor del indice nunca estuvo fuera del rango +1 lo que indica que
el precio del activo no estuvo sobrevalorado o infravalorado, a excepcion del 11 de

julio dénde el precio fue de $128.95 estando sobrevalorado.

) Gréafico 5.30
Indice de Canal de Mercaderias 2013
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos de Yahoo! Finanzas

v indice de Fuerza Relativa

La fluctiacion de los precios los primeros siete periodos estan dentro de las lineas
del indice lo que se aprecia la alza en la linea de tendencia de los precios. El pico
se forma en el octavo periodo lo que anticipa la sefial de venta que se dara en el

siguiente periodo.
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) Gréafico 5.31
Indice de Fuerza Relativa 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v MACD

El indicador MACD da la sefal de compra entre los primeros siete periodos, que
es cuando las barras caen por debajo de la linea de sefal debido a que el precio
seqguira a la alza, y en el periodo 8 las barras del histograma cruza la linea cero lo

que indica una sefial de venta.
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Gréfico 5.32
Convergencia/Divergencia de Medias Moviles en 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Indice de fuerza bruta

El indice de Fuerza Bruta nos indica que el mejor momento para comprar es
durante el primer periodo debido a que su valor esta por debajo de la linea de
cero, ya que el precio es bajo y hay posibilidad de comprar barato, la venta

deberia ocurrir en el periodo 8 cuando alcanza un maximo.
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) Grafico 5.33
Indice de Fuerza 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v' DeMarker

Para el indicador Demarker al comenzar con un valor por debajo de .3 nos
confirma que la decision de compra fue acertada ya que era de esperarse un alza
en los precios. Cuando el indicador sobrepasa el punto .7 en el periodo ocho nos

da una clara sefial de venta ya que se espera que los precios bajen.
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Gréfico 5.34
DeMarker 13 periodos
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas

El siguiente cuadro muestra un resumen de las sefiales de venta arrojadas por los

indices calculados:

Tabla 5.2

Sefales de Venta FEMSA.MX
FEMSA.MX
Indicador Posicion| Periodo | Posicion| Periodo
Velas japonesas compra 1 venta 9
Media movil simple compra 1 venta 9
Media movil exponencial compra 1 venta 9
Media movil suavizada compra 1 venta 9
Bollinger Bands compra 1 venta 10
Momento compra 1 venta 9
Tasa de cambio compra 1 venta 9
Fuerza de Toros compra 1
Fuerza de Osos compra 1 venta 8
Oscilador Asombroso compra 1 venta 8
indice de Canal de Mercaderias| compra 1
indice de Fuerza Relativa compra 1 venta 9
MACD compra 1 venta 8
indice de Fuerza Bruta compra 1 venta 8
Demarker compra 1 venta 8

Fuente:Elaboracion propia
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Por lo que podemos concluir que el tiempo ideal para vender la accion hubiese
sido en el periodo 9 donde el precio de la accién fue de $150.91, lo que nos daria

una ganancia de $38,781.6

Capital Inicial $200,000

Precio al que se compr6 la accion $126.4
Cantidad de acciones compradas 1,582

Precio al que se vendio la accion $150.91
Capital obtenido después de la venta: $238781.6
Ganancia de Capital $38,781.6

Caso 2 Analisis Técnico y Andlisis Fundamental

Calcularemos las razones financieras de FEMSA, S.A.B. de C.V. (FEMSA.MX)
para el aino 2013 con datos tomados de los balances generales y del estado de
resultados. También se evaluaran las razones en relacién con los promedios de la

industria.
v" Ratios de Mercado

La relacion precio ganancia indica que los inversionistas estan dispuestos a pagar
$0.01681 por cada peso de utilidad de la compania, esto tomando como base el
precio de la accion al 1 de enero de 2013 que es de $195.53, respecto a la
industria se considera un buen indicador debido que el inversionista estaria
pagando menos por cada peso que gana la empresa, es importante considerar
que el valor del ratio conlleva un mayor riesgo debido a que el ratio menor al

promedio de la industria es de $1.43.

El ratio relacién precio valor en libros tiene un valor de 0.00000224 que al ser
menor a 1 indica que el valor de la accién de la empresa esta subvaluada, es decir

se esta vendiendo a descuento.
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Debido a que el rendimiento pagado por el sector se encuentra en $2.72 y el
rendimiento de FEMSA, S.A.B. de C.V. (FEMSA.MX) es de $.088 nos indica que
los dividendos pagados por la empresa no son los suficientemente altos en
comparacién con el promedio de la industria, ya que a mayor rendimiento el

accionista recibira mayores dividendos.

La empresa se desarrolla con tan solo el 28.99% de capital ajeno, lo que muestra
que no tiene un alto grado de dependencia financiera con acreedores externos.
Situacion que resulta atractiva para los inversionistas ya que ademas se encuentra

por debajo del promedio del sector de 2013 que es 47.51%.

Derivado del ratio anterior, se puede deducir que por cada peso invertido el
40.82% es derivado de una deuda con acreedores, lo que confirma un bajo
apalancamiento con un riesgo menor que conlleva a la inversion en esta empresa
siendo que el promedio del sector es del 53.32%. Como contraparte el indice de
solvencia nos indica que la empresa es liquida ya que por cada peso tiene $1.40

para hacer frente a sus obligaciones con los acreedores.

La empresa cuenta con $26,939,000,000 para realizar sus operaciones diarias, y

para enfrentar cualquier tipo de emergencia o pérdida sin caer en banca rota.

La prueba del acido nos indica que por cada peso que debe la empresa dispone
de $1.21 para pagar, es decir, que esta en condicién de pagar la totalidad de sus
pasivos a corto plazo sin vender sus activos no corrientes, en contraste con el
sector se encuentra $.41 por encima lo que indica que el inversionista tiene la

confianza suficiente para invertir.

El coeficiente de liquidez mide la relacién entre los activos de los cuales la
empresa pueda contar a corto plazo tiene 1.55 para hacer frentes a créditos
bancarios, pagares, créditos comerciales, lineas de crédito, es decir todos los
pasivos circulantes, en comparacion del promedio de la industria 1.3 se encuentra
por encima del sector, ya que en general se considera optimo un valor entre 1.5y

2 lo que indica que el sector y la compania estan por debajo de lo estandar.
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En cuanto a la rotacion del patrimonio neto, es decir, el rendimiento que los
accionistas deciden invertir en la empresa reciben 1.12% como tasa de retorno,
para este caso es menor a lo que la industria otorga que es de 10.52%. A
diferencia de lo anterior el margen bruto indica el porcentaje que la empresa
obtiene de las ventas, que para este caso es 42.76% que en comparacion de la
industria es significativamente menor con un 46.67%, es decir, las ganancias que

la empresa esta percibiendo por ventas es aceptable.

En cuanto a rentabilidad total de la empresa obtenido por cada peso vendido se
concluye que FEMSA tiene un 11.84% de margen neto y esto significa que se

encuentra por arriba del promedio del sector que es de 11.80%

En cuanto a la productividad de los fondos aportados por los propietarios de la
empresa que es un 13.35% de la ganancia que estos obtienen por cada peso
invertido este valor se sitia por encima del sector el cual ofrece un retorno de
capital de 8.84%

La efectividad de la empresa en la utilizacion de sus activos para generar

ganancias es de 9.48% mientras que el sector solo ofrece un 7.14%

La alta bursatilidad de esta empresa indica que la accion se vende en grandes
volumenes dentro del mercado, debido a que es una marca representativa dentro

del sector.

Dado que las calificaciones obtenidas dentro del analisis fundamental nos
muestran a una empresa endeudada con la mayoria de sus ratios por debajo del
promedio del sector se llega a la conclusion de que no es viable conservar las
acciones de esta empresa y que se deberia cerrar la posicion durante el periodo
dos que es cuando se generd la caida de precios mas importante dentro de la

serie de tiempo, lo anterior derivado del fundamental que impacta al mercado:

v' FEMSA estudia emisién de deuda; pierde en Bolsa
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CIUDAD DE MEXICO. Los segmentos de bebidas en América Latina y Oxxo en
México probablemente no podran sostener sus tasas de crecimiento en cinco

anos: analistas.

Las acciones de FEMSA perdieron 6.06% en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV)
tras anunciar su intencion de emitir deuda en los mercados globales, luego de que

su unidad Coca-Cola Femsa (KOF) reporté débiles resultados trimestrales.

La firma indicdé que, ante el entorno de bajas tasas de interés mundiales, podria
buscar una emisién de deuda a largo plazo para mejorar su liquidez, aunque

también podria estar analizando las opciones para una proxima adquisicion.

La embotelladora anuncié que en los primeros tres meses del afio su deuda sumé

2,840 millones de délares, 23% de este monto vence este ano.

Por la tarde, la agencia Fitch asigné una calificacién de “A” a la planeada emisién

de notas de FEMSA por 1,000 millones de ddlares con vencimiento en el 2043.

Combinando ambos analisis se puede asegurar que la mejor opcion es mantener
abierta la posicion hasta el periodo nueve anticipandonos a la caida de precios del
diez y de la misma manera nos permite darnos cuenta de que no es viable
permanecer hasta el trece por los malos resultados que se observan en el analisis
de los ratios. Lo anterior a diferencia del uso exclusivo del analisis fundamental
que haria que la ganancia de capital fuera negativa (14,826.90) debido a la caida
del precio hasta $117.05 como consecuencia del factor externo ya antes

mencionado.

5.2.3 Controladora Comercial Mexicana, S.A.B. de C.V.
Resumen ejecutivo de la empresa (Business Activity):CCM es una sociedad
controladora que a través de sus subsidiarias opera uno de los grupos de tiendas
de autoservicio lider del pais (medido en funcién de ventas netas durante 2013) y

dos cadenas de restaurantes

Sector: Productos de Consumo Frecuente
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Subsector: Ventas de Productos de Consumo Frecuente
Clave de cotizacion: COMERCI

Bolsa donde cotiza: Bolsa Mexicana de Valores, Bolsa de Valores de Frankfurt,

Berlin, Munich
Controladores clave:
Guillermo Gonzalez Nova
Carlos Gonzalez Zabalegui — Director General
Luis Felipe Gonzalez Solana
Pablo J. Gonzalez Guerra

José Calvillo Golzarri — Director de Finanzas

Fuente: Reporte anual auditado 2013 de Controladora Comercial Mexicana, S.A.B. de C.V. y la

Bolsa Mexicana de Valores

Caso 1 Uso del Analisis Técnico

Dentro del periodo del afio 2013 se tomaron los precios de cierre, de apertura,
maximos y minimos, asi como los volumenes del valor de acuerdo a sus
cotizaciones diarias para el ejemplo de Controladora Comercial Mexicana, S.A.B.
de C.V.

Partiendo de la premisa que se tiene $200,000.00 pesos para invertir en este

activo con una posicién de compra, dentro del analisis se observa lo siguiente:

1) Analisis mediante Velas Japonesas
v" Velas 2013

En el grafico que se muestra a continuacién se muestran los precios de un afio
bursatil el cual indica en que mes fue la caida mas significativa la misma que se

analizara a lo largo este trabajo.
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Entre febrero y abril marcé una caida en el precio de esta accidén la misma que nos
ayudara a definir los motivos y las consecuencias que esta caida genero6 para el

inversionista y ayudarlo a entender cdmo se pudo evitar una potencial perdida.

Grafico 5.35
Velas periodo 2013
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Fuente: Elaboracién Propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Velas Febrero- Abril 2013

A principios de febrero la linea de tendencia que une los maximos y minimos
sucesivos muestra un pico negativo de los precios, la misma que mas adelante
forma una tendencia alcista, lo que se interpreta a continuacién; el precio del
activo mostraba una tendencia negativa desde finales de enero lo que marco un
techo, es decir, una resistencia cuando el precio empezaba a bajar lo que
claramente nos da una sefal de venta del activo; esta tendencia seguiria bajando
como lo hizo hasta su soporte a principios de marzo donde la presion del mercado
hizo que el interés por comprar fuera mas fuerte que la presion por vender por lo
tanto la caida del precio de esa accion se detiene y empieza a subir de nuevo; de
esta manera se empiezan a marcar techos y soportes a lo largo de los meses
siguientes lo cual indica una marcada tendencia alcista por lo tanto una posicién

de compra.
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Gréfico 5.36
Velas periodo Feb- Abril 2013
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas

2) Analisis mediante indicadores de Tendencia
v" Media Mévil Simple

Continuando con el analisis de tendencia haremos uso de la media movil de 13
periodos es un indicador simple el cual muestra la tendencia que tiene el activo;
para este caso se muestra una posicién de compra a mediano plazo debido a la
sucesion de picos y crestas a lo largo de la secuencia de precios, si se mantiene la
posicion hasta finales de afo se tendran los rendimientos esperados por el
inversionista. Sin embargo durante los primeros tres periodos de la serie de tiempo
la media movil registré una tendencia secundaria donde alcanza un soporte para
corregir su tendencia y seguir a la tendencia primaria misma que nos indica una

posicién de compra.

129



Gréfico 5.37
Media Movil Simple 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Media Mévil Exponencial

Al igual que la media movil simple sirve para medir la tendencia, la diferencia
radica en que esta reduce el rezago entre los precios, es decir, los ajusta aun mas
a la tendencia que llevan los precios y da una perspectiva mucho mas real de la
tendencia que llevan los precios, en este caso al igual que la grafica anterior
confirman una posicién de compra a mediano plazo a pesar de la caida en los
primeros 7 periodos. El soporte que se formd durante los primeros tres periodos al
usar solamente la media movil se ve suavizada al aplicar un tratamiento

exponencial a los precios, confirmando asi la posicion de compra.

Gréfico 5.38
Media Movil Exponencial 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
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v Media Moévil Suavizada

A comparacion de los graficos anteriores la suavizacion de los precios de los trece
periodos intenta hacer menos notorios los cambios bruscos del precio del activo

eliminando el ruido blanco de la serie de precios.

Grafico 5.39
Media Mévil Suavizada 13 periodos
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Bollinger Bands

Utilizando dos desviaciones estandares para el calculo de las bandas es posible
apreciar un ensanchamiento en la banda inferior durante el segundo periodo de la
serie de tiempo misma que corresponde a una baja en el precio de la accion; se
continua con un estrechamiento de las bandas que es indicio de estabilidad en el
precio, en el cuarto periodo se rompe el margen de la banda lo que indicaria que
la tendencia continuara de manera lateral hasta el octavo periodo donde derivado
de la subida del precio las bandas se ensancharan, es posible apreciar que en el
séptimo periodo el precio alcanzo6 a tocar el margen de una banda y como era de
esperarse en algun momento debia alcanzar el margen opuesto, esto ocurrié en el

décimo periodo.

Se confirma la tendencia alcista a partir de que el precio se aproxima mas a la

banda superior en el 5 periodo y esta comienza a ensancharse.
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Grafico 5.40
Bollinger Bands 13 periodos
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas

3) Analisis mediante Volumenes

En la siguiente grafica se muestra la psicologia del inversionista ya que en los
periodos de baja de precios se dio un aumento en los volumenes negociados,
como se ve en el grafico 5.3.2 este activo tuvo una caidasignificativa en el mes de
febrero lo que ocasiona que los inversionistas cambien de posicion
frecuentemente, de la misma manera durante los periodos de alza de los precios

es posible observar un comportamiento similar.

Grafico 5.41
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
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4) Analisis mediante Osciladores

v" Momento

La sefal de compra aparece a partir del primer periodo cuando se forma un valle y
empieza a crecer, debido a que durante los periodos cuatro y cinco el momento
permanece constante hay una pérdida de fuerza y en calidad de indicador
adelantado deberia producirse un cambio de la misma. Para el periodo ocho y
nueve se muestra una sefal de venta debido a que alcanza un pico y se gira hacia
abajo sin embargo es necesario combinar este indicador con los demas
indicadores ya que no hay que apresurarse a cambiar de posicion hasta que se

confirme la sefial de compra-venta.

Como indicador adelantado a partir del séptimo periodo nos pronostica un
acercamiento al pico del mercado debido al salto brusco del indicador (del 3er al
7mo periodo), asi en el periodo ocho alcanza el pico mientras los precios siguen

subiendo, al comportamiento anterior se le llama divergencia.

Grafico 5.42
Momento 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

133



v Tasa de Cambio

Se confirma la posicion establecida en el indicador momento esta vez basados en

el precio de cierre mas reciente comparado con el precio ubicado 20 dias atras.

Grafico 5.43
Tasa de Cambio 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
v" Fuerza de Toros

Debido a que el histograma durante los trece periodos se encuentra por arriba de
la linea de cero la tendencia simepre se mantiene alcista y la fuerza de los toros
(compradores) es mayor, la divergencia entre los precios y el indicador se da en el
periodo dos lo que es una sefial de que es el momento ideal para comprar, en el
caso de estudio la compra se realizo un periodo antes es decir con un precio mas

alto; se confirma la posicion de compra.
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Gréfico 5.44
Fuerza Toros 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Fuerza de Oso

Este indicador nos dice que el mejor momento para comprar se extiende desde el

periodo uno hasta el periodo ocho, durante este periodo los vendedores empujan

el precio hacia abajo.
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Gréfico 5.45
Osos 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Oscilador Asombroso

El platillo inverso al principio del periodo nos confirma que se realizo una compra
con anticipacion, despues del periodo cuatro no se vuleven a presentar sefiales de

venta a lo largo de la serie.

Se genera una sefal de compra llamado cruce de la linea cero, en los periodos
tres y cuatro, asi como en el seis y siete lo que confirma la posicion indicada por el

indifador fuerza de o0sos.
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Grafico 5.46
Oscilador Asombroso 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Indice de Canal de Mercaderias

Debido a que el valor del indice nunca estuvo fuera del rango +1 esto indica que el

precio del activo nunca estuvo sobrevalorado o infravalorado.

) Gréfico 5.47
Indice de Canal de Mercaderias 2013
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos de Yahoo! Finanzas
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v" Indice de Fuerza Relativa

El pico que se forma en el octavo periodo anticipa la formacion alcista en el grafico

de precios que se dio durante el periodo nueve.

) Gréafico 5.48
Indice de Fuerza Relativa 2013

Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v MACD

De acuerdo al indice de fuerza del activo la decision de comprar en el periodo uno

es la adecuada, ya que al elevarse a nuevo maximo este indicador sefiala la

continuacion de una nueva tendencia alcista. La grafica a lo largo del periodo no

muestra senales de venta.
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Gréfico 5.49
Convergencia/Divergencia de Medias Moéviles en 2013

Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Indice de fuerza bruta

Se observa la misma tendencia que en el indicador de fuerza de toros

estableciendo una sefial de compra.
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) Grafico 5.50
Indice de Fuerza 2013
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas

v' DeMarker

Cuando los valores del indicador suben por encima de .70, se espera un cambio

de precios bajista.

La subida de precios que tuvo en el periodo ocho que marca el indice por encima
del .70 indica un cambio de precios de tendencia bajista siendo asi la sefal de

venta, cerrando la posicion de compra al precio 56.44.
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Gréfico 5.51
DeMarker 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

El siguiente cuadro muestra un resumen de las sefiales de venta arrojadas por los

indices calculados:

Tabla 5.3

Sefiales de Venta COMERCI.MX
COMERCI.MX
Indicador Posicién| Periodo | Posiciéon | Periodo] Posicidon| Periodo
Velas japonesas compra 1 venta 2 venta 8
Media madvil simple compra 1 venta 11
Media madvil exponencial compra 1 venta 13
Media movil suavizada compra 1 venta 13
Bollinger Bands compra 1 venta 8 venta 8
Momento compra 1 venta 4
Tasa de cambio compra 1 venta 8
Fuerza de Toros compra 1
Fuerza de Osos compra 1 venta 8
Oscilador Asombroso compra 1 venta 13
indice de Canal de Mercaderias| compra 1
indice de Fuerza Relativa compra 1 venta 8
MACD compra 1 venta 13
indice de Fuerza Bruta compra 1 venta 8
Demarker compra 1 venta 8

Fuente:Elaboracion propia
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Por lo que podemos concluir que el tiempo ideal para vender la accion hubiese
sido en el periodo 8 donde el precio de la accion fue de $56.44 |, lo que nos daria
una ganancia de $49,295.48

Capital Inicial $200,000

Precio al que se compr6 la accion $45.28
Cantidad de acciones compradas 4,417

Precio al que se vendio la accion $56.44

Capital obtenido después de la venta: $249,295.48
Ganancia de Capital $49,295.48

Caso 2 Analisis Técnico y Andlisis Fundamental

Calcularemos las razones financieras de Controladora Comercial Mexicana, S.A.B.
de C.V. para el afio 2013 con datos tomados de los balances generales y del
estado de resultados. También se evaluaran las razones en relacidon con los

promedios de la industria.
v' Ratios de Mercado

La relacion precio ganancia indica que los inversionistas estan dispuestos a pagar
$0.74 por cada peso de utilidad de la compaiiia, esto tomado como base el precio
de la accion al 1 de enero de 2013 que es de $45.28, respecto a la industria se
considera un buen indicador debido que el inversionista estaria pagando menos
por cada peso que gana la empresa, es importante considerar que el valor del
ratio conlleva un mayor riesgo debido a que el ratio menor al promedio de la

industria que es de $2.11.

El ratio relacion precio valor en libros tiene un valor de 0.0149 que al ser menor a

1 indica que la empresa tiene problemas financieros.
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Los dividendos pagados por la empresa Controladora Comercial Mexicana, S.A.B.
de C.V. no son los suficientemente altos en comparacion con el promedio de la

industria.

La empresa se desarrolla mayormente con capital ajeno, lo que muestra un alto
grado de dependencia financiera con acreedores externos. Sus activos totales han
sido financiados en un 37.88% como promedio del periodo de 2013, y se
encuentra por arriba del promedio de la industria con un 27.42% lo que indica una

mayor riesgo al invertir en esta empresa.

Derivado del ratio anterior, se puede deducir que por cada peso invertido el
60.98% es derivado de una deuda con acreedores, lo que confirma el alto
apalancamiento asi como el nivel de riesgo que conlleva la inversion en esta
empresa. Como contraparte el indice de solvencia nos indica que la empresa es

liquida, es decir, tienen los activos necesarios para hacer frente a los acreedores.

La empresa cuenta con $4,115,180,000 para realizar sus operaciones diarias, y

para enfrentar cualquier tipo de emergencia o pérdida sin caer en la banca rota.

Este indice nos indica que por cada peso que debe la empresa dispone de .45
centavos para pagarlo, es decir, que no estaria en la condicion de pagar la
totalidad de sus pasivos a corto plazo sin vender sus activos no corrientes, en
contraste con el sector se encuentra .05 por debajo lo que indica que esta en una

zona aceptable lo que da confianza al inversionista.

El coeficiente de liquidez mide la relacién entre los activos de los cuales la
empresa pueda contar a corto plazo tiene 1.044 para hacer frentes a créditos
bancarios, pagares, créditos comerciales, lineas de crédito, es decir todos los
pasivos circulantes, en comparacion del promedio de la industria 1.2 se encuentra
en un rango aceptable dentro del sector, ya que en general se considera optimo
un valor entre 1.5 y 2 lo que indica que el sector y la compania estan por debajo

de lo estandar.
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En cuanto a la rotacion del patrimonio neto, es decir, el rendimiento que los
accionistas deciden invertir en la empresa reciben 3.7% como tasa de retorno,
para este caso es menor a lo que la industria otorga que es de 13.37%. A
diferencia de lo anterior el margen bruto indica el porcentaje que la empresa
obtiene de las ventas, que para este caso es 11.3% que en comparacion de la
industria es significativamente menor con un 24.33%, es decir, las ganancias que

la empresa esta percibiendo por ventas no es suficiente.

La alta bursatilidad de esta empresa indica que la acciéon se vende en grandes
volumenes dentro del mercado, debido a que es una marca representativa dentro
del sector. Dado que las calificaciones obtenidas dentro del analisis fundamental
nos muestran a una empresa endeudada con la mayoria de sus ratios por debajo
del promedio del sector se llega a la conclusion de que no es viable conservar las
acciones de esta empresa y que se deberia cerrar la posicion durante el periodo
dos que es cuando se generd la caida de precios mas importante dentro de la

serie de tiempo, lo anterior derivado del fundamental que impacta al mercado:

CIUDAD DE MEXICO. La minorista mexicana Comerci solicitd la quiebra en
Estados Unidos bajo el Capitulo 15 mientras la tercera mayor cadena de
supermercados de México prepara una reestructuracion, mostraron el viernes

documentos de corte.

La compainiia cayo en incumplimiento de pagos en el 2008 y el miércoles presento
ante una corte mexicana un acuerdo de reestructuraciéon de deuda convenido con

la mayoria de sus acreedores, conocido en México como concurso mercantil.

Comerci dijo que planeaba pagar a sus acreedores unos 1,500 millones de ddlares
en ocho anos. Como parte de la solicitud presentada en Nueva York, la compania
pidid a una corte de bancarrotas emitir una orden de restriccién para evitar que
sus acreedores inicien demandas en su contra en Estados Unidos lo que, segun

Comerci, podria en riesgo la reorganizacion.
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"Cualquier litigio distraeria necesariamente a CCM (Comerci) de su labor de
reorganizacion e implementacion del plan de Concurso”, dijo la compadia en los

documentos presentados a la corte.

La firma enumerd activos y pasivos por mas de 1,000 millones de ddlares y dijo
que un fideicomiso de Scotiabank es duefio del 64% de la firma, segun los

documentos.

Sin el uso del analisis técnico después de ser testigos de como el precio se
desploma hasta $40.99, la naturaleza del inversionista hubiese sido la de vender
en ese momento bajo el temor de una caida aun mayor dejando una ganancia de
capital negativa ($18,947.17), sin embargo combinando ambos andlisis se puede
asegurar que la mejor opcion es mantener abierta la posicién a pesar de la caida
en el periodo dos y cerrar en el periodo ocho ya que no es viable permanecer

hasta el trece por los malos resultados que se observan en el analisis de los ratios.

5.2.4 CEMEX, S.A.B.de C.V.
Resumen ejecutivo de la empresa (Business Activity): produce, comercializa,
distribuye y comercializa cemento, concreto premezclado, clinker, agregados y
otros materiales de construccibn para la construccion de viviendas y las
aplicaciones de pavimentacion de concreto. También ofrece productos de
construccion complementarias, tales como productos de asfalto; bloques de
hormigon; tejas; productos arquitectdnicos; tubos de hormigon; y otros productos
prefabricados, como los productos ferrocarril, pisos de concreto, alcantarillas,
puentes, cuencas de drenaje, barreras y bordillos de aparcamiento. Ademas, se
dedica a la trata de cemento, escoria granulada de alto horno, morteros
especiales, y otros productos; y la venta de soluciones y servicios de tecnologia de

la informacion.
Sector: Materiales
Subsector: Materiales

Clave de cotizacion: CEMEX
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Bolsa donde cotiza: Bolsa Mexicana de Valores, Bolsa de Valores de Nueva York -
ADR

Controladores clave:
Juan Romero Torres
Jaime Gerardo Elizondo Chapa
Fernando A. Gonzalez Olivieri — Director de Finanzas
Victor Manuel Romo Mufoz — Director General
Fuente: Reporte anual auditado 2013 de CEMEX, S.A.B. de C.V. y la Bolsa Mexicana de Valores

Caso 1 Uso del Analisis Técnico
Dentro del periodo del afio 2013 se tomaron los precios de cierre, de apertura,
maximos y minimos, asi como los volumenes del valor de acuerdo a sus

cotizaciones diarias para el ejemplo de CEMEX, S.A.B de C.V.

Partiendo de la premisa que se tiene $200,000.00 pesos para invertir en este

activo con una posicién de compra, dentro del analisis se observa lo siguiente:

1) Analisis mediante Velas Japonesas

v" Velas Japonesas 2013

El grafico siguiente muestra los precios de un afo bursatil a lo largo del periodo de
estudio el precio del activo mostré poca volatilidad ya que claramente se ven
pocas caidas o subidas las cuales en contadas ocasiones superaron sus techos o
soportes, de esta manera se recomienda invertir en esta accion ya que no muestra

caidas significativas y asi el riesgo de pérdida es minimo sacrificando rendimiento.
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Gréfico 5.52
Velas periodo 2013
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Fuente: Elaboracion Propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Velas Japonesas Mar-May 2013

A continuacion se muestra el grafico de velas de un periodo de tres meses (marzo

— mayo). Justo en la mitad de este periodo, es decir en abril, el activo después de

tocar su techo y no poder superarlo el precio tiene una tendencia bajista la cual

alcanz6 un soporte que de igual manera no pudo superar por las condiciones

dadas del mercado, que se analizaran mas adelante.

Grafico 5.53
Velas periodo Mar-May 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
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2) Analisis mediante Indicadores de Tendencia
v" Media Mévil Simple

A principios del afo la linea de tendencia que une los maximos y minimos
sucesivos muestra una tendencia a la alza en los primeros tres periodos, sin
embargo la subida solo fue de un 7.6% como ya se menciond previamente el
rendimiento no sera abundante. Después de mantenerse constante durante un
periodo, en los siguientes cuatro la tendencia bajista fue clara, no es sino hasta el
periodo 9 donde el precio alcanz6 su techo para después volver a caer lo que
indica que es el momento para vender el activo ya que al alcanzar el techo era de

esperarse el comportamiento bajista del mercado.

Tomar en cuenta que el primer grafico muestra una mayor volatilidad debido a los
rangos del eje de los precios es reducido, el segundo no se muestra del todo la
variacion de los precios ya que la variacién a lo largo del periodo fue del 20.17% y
esto sbélo muestra la importancia de detectar el momento preciso en el cual
vender.

Grafico 5.54
Media Moévil Simple con reduccidn en los precios y Media Movil Simple 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

148



v" Media Movil Exponencial

Continuando con el analisis de tendencia se hara uso de la media moévil de 13

periodos es un indicador simple el cual muestra la tendencia que tiene el activo;

para este caso se observa una posicion de compra a mediano plazo confirmando

lo que la media movil simple muestra ya que valida la tendencia lineal que el activo

conserva a lo largo del horizonte de tiempo, y es bien demostrado en el margen de

ganancia (20.17%) que se puede obtener desde el supuesto de comprar a

mediano plazo este activo.

El segundo grafico se adecua mas a los precios eliminando los rezagos, de esta

manera se hace menos notoria la variacion de los mismos.

Gréafico 5.55

Media Mévil Exponencial con unareduccion el precio y Media Mévil

Exponencial 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
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v Media Moévil Suavizada

A comparacion de los graficos anteriores la suavizacion de los precios de los trece
periodos intenta hacer menos notorios los cambios bruscos del precio del activo
eliminando el ruido blanco de la serie de precios. Una vez que los precios se
ajusta mas a los precios se hace menos notorio las variaciones que el precio de
estos activos haga, al igual que en las graficas anterior la tendencia confirmada

sera alcista.

Gréfico 5.56
Media Movil Suavizada con unareduccion el precio y Media Movil Suavizada
13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v' Bollinger Bands

Las Bollinger Bands nos muestran una volatilidad que se expande durante el
periodo 2 y el periodo 8, en el primero con una baja y el segundo con un alza.
Durante un considerable numero de veces la linea de precios se mantuvo en el

carril de las bandas lo que nos indica que la accion no estuvo sujeta a tanta
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volatilidad durante el afno en estudio. El estrechamiento que se dio desde el
periodo 3 y hasta el periodo 6 predijo el aumento de volatilidad en periodo 8. Ese
mismo comportamiento pareciera generarse al principio del afio donde también se
genero una volatilidad que provocd una caida en el precio; la mas pronunciada en

la serie de tiempo.

Gréfico 5.57
Bollinger Bands 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

3) Analisis mediante Volumenes

En la siguiente grafica se muestra la psicologia del inversionista ya que en los
periodos de baja de precios se dio un aumento en los volumenes negociados, el
grafico de precios muestra como después de unos dias de tendencia alcista el
mercado busca un soporte para de esta manera seguir subiendo y recuperar el
precio del activo, este fendmeno ocasiona que los inversionistas cambien de
posicion frecuentemente, de la misma manera durante los periodos de alza de los

precios es posible observar un comportamiento similar.
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Grafico 5.58
Volumen 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

4) Analisis mediante Osciladores

v" Momento

El gréafico siguiente es un claro ejemplo de como se demuestra que después de
una caida o subida extrema el mercado no siguio la tendencia por lo tanto no hubo
cambio de posicién, en los primeros 6 periodos el mercado dio alerta de cambios
de tendencia sin embargo los precios nunca confirmaron ese cambio de
anunciado, no fue hasta el periodo nueve donde el mercado se acercé al pico para
empezar al pico mientras que el indicador empieza a caer para forma un valle y de

esta manera detectar el momento ideal para comprar.
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Gréfico 5.59
Momento 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Tasa de Cambio

Como bien lo indica el grafico 8 el momento ideal para comprar es el periodo 6 ya
que se espera una tendencia alcista y de esta mandera se obtendran los

rendimientos deseados.

Gréafico 5.60
Tasa de Cambio 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

153



v" Fuerza de Toros

Debido a que el histograma durante los trece periodos se encuentra por arriba de
la linea de cero la tendencia simepre se mantiene alcista y la fuerza de los toros
(compradores) es mayor, la divergencias entre los precios y el indicador se dan en
los periodos siete y doce lo que es una sefial de que es el momento ideal para

comprar.

Grafico 5.61
Fuerza de Toros 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

1

v Fuerza de Osos

La sefal de compra se muestra en los primeros seis periodos cuando hay un
cruce de linea cero, lo que pasa en este caso que este activo sufre una volatilidad
bajo este indicador hasta que en el periodo siete mantiene por dos periodos la
tendencia alcista para después tocar su soporte y tener una subida en los ultimos

dos periodos.
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Gréfico 5.62
Fuerza de Osos 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v" Oscilador Asombroso

El grafico muestra una sefial de compra en el periodo 6 que es cuando el
histograma pasa del area de los valores negativos a los positivos, una vez que se
da lo anterior sélo basta que dos periodos como son el 7 y 8 tengan valores
positivos, asi tenemos la posicion de compra, es decir, se mantiene la posicion
abierta a principios del periodo. Un fendmeno similar se desarrolla en los periodos
11,12y 13.

Se observa que a lo largo del horizonte de tiempo el histograma soélo indicé una
sefal de venta esta empezo6 en el periodo 8 cuando el precio del activo tuvo un
cambio del eje positivo al negativo posteriormente, el cambio de tendencia se

confirmoé con los periodos 9, 10 y 11 al estar las barras en el eje negativo.
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Gréfico 5.63
Oscilador Asombroso 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Indice de Canal de Mercaderias

El caso de este indice de canal de mercaderias se puede notar como durante
ciertos momentos en el horizonte de tiempo del presente trabajo el valor de esta

activo estuvo infravalorado al salir del rango de + 1.

) Gréafico 5.64
Indice de Canal de Mercaderias 2013
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas
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v indice de Fuerza Relativa

Durante los 12 periodos de estudio solo hubo un pico que revaso el techo de 70 lo
que anticipo la caida del precio del activo y asi mismo marcé una opcion de venta,
justo en ese momento el inversionista pude retirar la posicion de compra del

primer periodo y tener los rendimientos esperados.

) Gréafico 5.65
Indice de Fuerza Relativa 2013
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos de Yahoo! Finanzas

v MACD

La eficacia de este indicador hace ver claramente las sefiales de venta, y estas
aparecen en los periodos 6 y 11, a su vez en esos periodos hay dos divergencias
marcadas confirmando la finalizacidon de su tendencia, en cambio a lo largo de los
primeros 5 periodos el MACD marca una sefal de compra, para cerrar la posicion
el periodo 6 y de esta manera retirar los rendimientos, mas tarde en el periodo 8 la

media movil simple empieza a estar por arriba de las barras de sefial y se abre de
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nuevo la posicién de compra, en los 13 periodos el MACD no indicoé senales de

sobrecompra o sobreventa.

Gréfico 5.66
Convergencia/Divergencia de Medias Moviles en 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v Indice de Fuerza Bruta

La mayor parte de los valores de este indice estan en el eje positivo lo que hace

indicar la posicion de compra a lo largo del horizonte de tiempo.
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) Grafico 5.67
Indice de Fuerza 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

v DeMarket

En los periodos 1, 3, 5, 8 se muestra como el idnicador DeMarket supera el valor
de .7 lo que indica la caida del precio del activo y esto lo comprueban las caidas

mostradas por el mismo indicador en los periodos 2, 4,6y 9.
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Gréfico 5.68
DeMarker 13 periodos

10 -

0.8 -
0.6 -
04 -
0.2 -

10

11

12

13

Fuente:

Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas

El siguiente cuadro muestra un resumen de las sefiales de venta arrojadas por los

indices calculados:

Tabla 5.4

Sefiales de Venta CEMEX.MX
CEMEX.MX
Indicador Posiciéon| Periodo | Posicidon| Periodo | Posicion| Periodo
Velas japonesas compra 1 venta 3 venta 9
Media movil simple compra 1 venta 9
Media maévil exponencial compra 1 venta 10 venta 13
Media movil suavizada compra 1 venta 10 venta 13
Bollinger Bands compra 1 venta 8
Momento compra 1 venta 3 venta 8
Tasa de cambio compra 1 venta 3 venta 8
Fuerza de Toros compra 1
Fuerza de Osos compra 1 venta 9
Oscilador Asombroso compra 1 venta 8
indice de Canal de Mercaderias| compra 1
indice de Fuerza Relativa compra 1 venta 8
MACD compra 1 venta 8
indice de Fuerza Bruta compra 1 venta 13
Demarker compra 1 venta 8

Fuente: Elaboracién propia

160



Se puede concluir que el tiempo ideal para vender la acciéon hubiese sido el
periodo 8 donde el precio de la accion fue de $15.91, lo que generaria una
ganancia de $50,393.20.

Capital Inicial: $200,000

Precio al que se compré la accion: $12.7

Cantidad de acciones compradas: 15,748

Precio al que se vendio la accion $15.91

Capital obtenido después de la venta: $250,393.20
Ganancia de Capital $50,393.20

Caso 2 Analisis Técnico y Anédlisis Fundamental

A continuacion se analizan las razones financieras de CEMEX, S.A.B. de C.V.
para el afno 2013 con datos tomados de los balances generales y del estado de
resultados. También se evaluaran las razones en relacion con los promedios de la

industria.
v' Ratios de Mercado

La relacién precio ganancia indica que los inversionistas estan dispuestos a pagar
$1.47 por cada peso de utilidad de la compaiiia, esto tomado como base el precio
de la accién al 1 de enero de 2013 que es de $12.7, respecto a la industria se
considera un buen indicador debido que el inversionista estaria pagando menos
por cada peso que gana la empresa, es importante considerar que el valor del
ratio conlleva un mayor riesgo debido a que el ratio menor al promedio de la

industria que es de $3.04.

El ratio relacién precio valor en libros tiene un valor de 0.00000000524 que al ser

menor a 1 indica que la empresa tiene problemas financieros.
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La empresa se desarrolla mayormente con capital ajeno, lo que muestra un alto
grado de dependencia financiera con acreedores externos. Sus activos totales han
sido financiados en un 67.49% como promedio del periodo de 2013, y se
encuentra por debajo del promedio de la industria con un 69.31% lo que indica una

mayor riesgo al invertir en esta empresa.

Derivado del ratio anterior, se puede deducir que por cada peso invertido el
207.65% es derivado de una deuda con acreedores, lo que confirma el alto
apalancamiento asi como el nivel de riesgo que conlleva la inversion en esta
empresa. Como contraparte el indice de solvencia nos indica que la empresa es

liquida, es decir, tienen los activos necesarios para hacer frente a los acreedores.

La empresa cuenta con $155,627,000,000 para realizar sus operaciones diarias, y

para enfrentar cualquier tipo de emergencia o pérdida sin caer en la banca rota.

Este indice nos indica que por cada peso que debe la empresa dispone de .87
centavos para pagarlo, es decir, que no estaria en la condicion de pagar la
totalidad de sus pasivos a corto plazo sin vender sus activos no corrientes, en
contraste con el sector se encuentra .80 por debajo lo que indica que esta en una

zona aceptable lo que da confianza al inversionista.

El coeficiente de liquidez mide la relacién entre los activos de los cuales la
empresa pueda contar a corto plazo tiene 1.17 para hacer frentes a créditos
bancarios, pagares, créditos comerciales, lineas de crédito, es decir todos los
pasivos circulantes, en comparacion del promedio de la industria 1.1 se encuentra
en un rango aceptable dentro del sector, ya que en general se considera optimo
un valor entre 1.5 y 2 lo que indica que el sector y la compafia estan por debajo

de lo estandar.

En cuanto a la rotacion del patrimonio neto, es decir, el rendimiento que los
accionistas deciden invertir en la empresa reciben 1.55% como tasa de retorno,
para este caso es mayor al promedio de la industria que es de -4.08% lo que
indica que en general las empresas de las industrias cuentas con un ingreso neto

negativo lo cual no significa que sea una mala inversion, ya que la rotacion del
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patrimonio neto no es un indicador suficiente para determinar si la inversion es
buena o mala. A diferencia de lo anterior el margen bruto indica el porcentaje que
la empresa obtiene de las ventas, que para este caso es 24.10% que en
comparacioén de la industria es menor con un 31.5%, es decir, las ganancias que la

empresa esta percibiendo por ventas no es suficiente.

La alta bursatilidad de esta empresa indica que la accidon se vende en grandes
volumenes dentro del mercado, debido a que es una marca representativa dentro

del sector.

Una vez definida la posicién del analisis fundamental muestra una empresa que en
general esta por debajo del promedio de la industria a pesar de ser un lider
mundial en el ramo, una vez analizados los ratios de la empresa se concluye que

la posicion se debe cerrar en el periodo 5 debido al impacto del fundamental:
v CEMEX recorta expectativas para 2013

El grupo redujo de 2 a 1% su prevision de aumento de volumenes de ventas
globales de cemento; la empresa anuncié un aumento de 80 pesos 0 5% en el

saco de cemento por tonelada en México.

Ciudad de México (CNNExpansién) — La trasnacional mexicana Cemex ajusté
sus expectativas de crecimiento para 2013 ante un escenario de recuperacion mas

lento a lo previsto en los principales mercados en que opera.

Se prevé alcanzar crecimientos de 1% en los volumenes de ventas de cemento
gris, 2% en concreto y 1% en agregados a nivel mundial, por debajo de las
expectativas de incremento que se difundieron en febrero, de 2, 3 y 1%,
respectivamente, detalld este jueves el vicepresidente ejecutivo de Finanzas y

Administracion, Fernando A. Gonzalez.

Para el presente afio se haran inversiones por 700 millones de ddlares (mdd), lo
que representara un aumento de alrededor de 20% respecto a las ejercidas en

2012. Del presupuesto total de este afno, 75% (525 mdd) corresponderan a
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inversiones en activo fijo de mantenimiento y el resto (175 mdd) a activo fijo

estratégico.

Tras la reestructura de sus pasivos lograda el afio pasado, Cemex no enfrentara
vencimientos importantes en 2013 y 2014, pues se ubican en 354 y 391 mdd, en

ese orden.

Sin el uso del analisis técnico se tendria que vender el activo a un precio de
$14.06, la naturaleza del inversionista deberia ser vender en ese momento bajo el
temor de que una caida aun mayor deje una ganancia de capital $21,416.88, es
decir, se obtendria un rendimiento en menor porcentaje que en el analisis técnico,
sin embargo combinando ambos analisis se puede asegurar que la mejor opcion
es mantener abierta la posicién a pesar de la caida en el periodo cinco y cerrar en
el periodo ocho ya que no es viable permanecer hasta el trece por los malos

resultados que se observan en el analisis de los ratios.

5.2.5 MEXICHEM, S.A.B. de C.V.

Resumen ejecutivo de la empresa (Business Activity): es una de las compafias de
productos quimicos mas grandes en Ameérica Latina en términos de ventas y
capacidad productiva anual y el lider mundial en sistemas de tuberias plasticas y

soluciones, con presencia en tres de los cinco continentes
Sector: Materiales

Subsector: Materiales

Clave de cotizacion: MEXICHEM

Bolsa donde cotiza: Bolsa Mexicana de Valores, Bolsa de Valores de Nueva York -
ADR

Controladores clave:
Antonio Carrillo Rule — Director General
Rodrigo Guzman Perera — Director del Finanzas
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Juan Pablo del Valle Perochena — Presidente del Consejo

Fuente: Reporte anual auditado 2013 de Mexichem, S.A.B. de C.V. y la Bolsa Mexicana

de Valores.
Caso 1 Uso del Andlisis Técnico

Dentro del periodo del afio 2013 se tomaron los precios de cierre, de apertura,
maximos y minimos, asi como los volumenes del valor de acuerdo a sus

cotizaciones diarias para el ejemplo de MEXICHEM, S.A.B de C.V.

Partiendo de la premisa que se tiene $200,000.00 pesos para invertir en este

activo con una posicion de compra, dentro del analisis se observa lo siguiente:

1) Analisis mediante Velas Japonesas

e Velas Japonesas 2013

El grafico siguiente muestra los precios de un afo bursatil a lo largo del periodo de
estudio el precio del activo, la misma muestra una continua caida tocando y
superando los soportes establecidos por el precio para que a finales de afo tenga

una ligera recuperacion del precio para después volver a caer y nunca recupera el

precio inicial.
Grafico 5.69
Velas periodo 2013
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Fuente: Elaboracién Propia con datos de Yahoo! Finanzas
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e Velas Japonesas Julio - Septiembre 2013

En el siguiente grafico se muestra como el activo tuvo una caida en su precio del
18.22% un periodo de tres meses que abarcan desde julio a septiembre de 2013,
se observa como el precio toca su techo para después tocar su soporte y caer aun

mas hasta tocar un nuevo soporte y de nuevo cambiar su tendencia a la alza.

Gréfico 5.70
Velas periodo Abril- Mayo 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

2) Analisis Mediante Indicadores de Tendencia

¢ Media Movil Simple

A lo largo de los primeros 6 meses se nota una clara caida en el precio lo que
indica que comprar al inicio del periodo fue una mala decision debido a que no es
sino hasta el periodo 8 donde el activo logra tener una tendencia alcista hasta que
logré una tendencia lineal sobre tres periodos que se interpreta como un momento
de incertidumbre del activo ya que el mercado espera un cambio de tendencia y
este lo tuvo hacia la baja, confirmando asi la caida del precio en un 31.9% a lo
largo de los trece periodos de estudio, lo que significa una pérdida en nuestro

capital inicial.
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Gréfico 5.71
Media Movil Simple 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

e Media Movil Exponencial

A comparacion del grafico anterior se muestra una caida sin los toques de techo ni
soportes, y de igual manera muestra la marcada caida de este activo a lo largo del

horizonte de tiempo.

Gréfico 5.72
Media Movil Exponencial 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

e Media Movil Suavizada

La suavizacion aplicada a los precios muestra los cambios bruscos en el precio asi
como también elimina el ruido blanco, y confirma la posicion de venta desde el
periodo 1 ya que a lo largo de los trece periodos el activo muestra una tendencia a

la baja sin ninguna recuperacion.
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Gréfico 5.73
Media Movil Suavizada 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

e Bollinger Bands

Para efectos del calculo de este indicador de tendencia los canales comerciales
que conforman las bandas se utilizan dos desviaciones estandar de la media del
precio de la accion, se muestra una alta fluctuacion del precio a partir del periodo 7
al 9 ya que las bandas se ensanchan y esto es sefial de inestabilidad en el precio
de la accidén debido a una alta volatilidad, en el periodo dos existi6 un poco de
fluctuacion en el precio rompiendo la anda superior que fue sefal de que el precio
iba a la alza , sin en cambio en el periodo cuatro hubo una ruptura en la banda
inferior que predice una caida en el precio, teniendo una tendencia estable del
quinto al séptimo periodo, pero la fluctuacion en el precio predice que habra una
caida en el periodo doce. En el periodo ocho se muestra un pico en la banda
cuando la precio tuvo una alta fluctuacién y seguido de una depresion donde el
indicador predice que la tendencia dara la vuelta pero en el periodo diez el precio
toca la banda superior dando sefal de la caida de la tendencia al periodo doce
haciendo nuevamente una depresiéon en la linea de tendencia que hara que esta

vuelva a subir en el periodo trece.
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Grafico 5.74
Bollinger Bands 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
3) Analisis Mediante Volumenes

A lo largo del periodo estudiado los volumenes fueron volatiles debido a la caida
del precio del activo el mercado espera que la tendencia bajista cambie y de esta
manera se incrementan los volumenes al comprar al no presentar un cambio
positivo los tenedores empiezan a cambiar sus posiciones de compra a la venta
siendo esta la mejor opcion que hasta el momento los indicadores han

determinado.

Grafico 5.75
Volumen 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas
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4) Analisis Mediante Osciladores

¢ Momento

En el siguiente grafico se muestra el acercamiento del mercado en el periodo 8 al
pico el cual va acompafado de un salto brusco de este indicador como se observa
en el aumento del periodo cinco al ocho. Luego el precio empieza a caer mientras
que los precios continuan con un movimiento horizontal. Debido a lo anterior,
acorde con este indicador el periodo cinco es el mejor momento para abrir una
posiciéon de compra, al llegar al periodo ocho la posicion se tiene que cerrar para

de esta manera obtener los dividendos siguiendo este indicador.

Grafico 5.76
Momento 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

e Tasa de Cambio

Este indicador solo confrima lo que el grafico anterior muestra, es decir, la compra

del activo desde el periodo cinco, y la venta en el ocho, el unico lapso del
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horizonte de tiempo muestra una tendencia alcista definida ya que por la

voilatilidad mostrada por el activo es complicado mantener una posicion.

Grafico 5.77
Tasa de Cambio 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

e Fuerza de Toros

Este indicador es una clara demostracion de lo que pasa con el preico de la
acciéon, al bajar los precios a través del horizonte de tiempo, los vendedores
empujan hacia abajo a los toros, es decir, el precio del activo tiene una tendencia
negativa durante los trece periodos y eso ocaciona que los tenedores de las
acciones empiecen a deshacerse de los titulos adquiridos a través del tiempo, en

escencia este idnicador demuetsra una clara posicion de venta.
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Gréfico 5.78
Fuerza Toros 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

e Fuerza de Osos

En los periodos 8, 9, 11 y 12 existe una divergencia entre los precios y el indicador
fuerza de osos, de esta manera se dice que es el momento para comprar ya que
segun este indicador el precio del activo se prepara para cambiar la tendencia y
asi se explota la baja de precios al comprar barato y prepararse para mas tarde

cambiar la posicién adquirida con anterioridad.
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Gréfico 5.79
Osos 13 periodos
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Fuente:

Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

Oscilador Asombroso

En el grafico siguiente se muestra al principio el cambio de tendencia, en el

periodo uno la barra cambia del eje negativo al positivo en los seis periodos

siguientes el oscilador confirma la posicion de compra desde el periodo dos. Al

periodo ocho el activo tuvo una ligera compra, sin embargo el indicador toma

valores negativos de nuevo y de esta manera contindan por tres periodos

confirmando nuevamente la posicion de venta.
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Gréfico 5.80
Oscilador Asombroso 13 periodos
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

e indice de Canal de Mercaderias

Este indicador muestra como a lo largo del horizonte de tiempo los precios se
manutuvieron en su valor medio, tuvo algunos saltos bruscos lo que se interpreta
como que en ese momento el precio estuvo demasiado alto o bajo segun sea el
caso del valor medio del precio, adicional a lo anterior el indice demuestra como el

valor de esta activo estuvo infravalorado al salir del rango de 1.

) Grafico 5.81
Indice de Canal de Mercaderias 2013
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas
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e Indice de Fuerza Relativa

Durante los 12 periodos de estudio solo hubo un pico que revaso el techo de
70 lo que anticipé la caida del precio en el periodo 9 del activo. En el periodo
trece el indice muestra como la linea revaza el soporte de 30 lo que se
interpreta como una posible cambio de tendencia alcista, es decir, si se
mantuvo la posicién a lo largo del horizonte de tiempo, es el momento en el
cual el valor de la accion tomara una tendencia alsista y de esta manera
recueperar el precio al que se compro al indicio del afio y recuperar la inversion

asi como obtener rendimientos.

Grafico 5.82
indice de Fuerza Relativa 2013

Fuente: Elaboracién propia con datos de Yahoo! Finanzas

e MACD

A excepcion del periodo uno el indicador MACD estuvo por encima de la linea de
tendencia sobre el eje negativo lo que marcé a lo largo del horizonte de tiempo

una posicion de venta durante doce periodos, por otra lado el comportamiento que
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mostro el indicador se interpreta como la sobreventa del activo, es decir, el precio
esta por debajo de su valor real, lo el inversionista toma como positiva ya que a
final de ano (periodo 13) se forma una divergencia entre los precios y el indicador

lo que abre la posibilidad de un cambio de tendencia.

Grafico 5.83
Convergencia/Divergencia de Medias Moviles en 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

e Indice de Fuerza

Para este indice se observa la fuerza a la baja que llevan los precios a través del
horizonte de tiempo, salvo a indicios del periodo mostré cambios positivos, sin
embargo el activo tomé su tendencia bajista para no recuperar su valor original al

que en el caso de estudio se adquirio el activo.
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) Grafico 5.84
Indice de Fuerza 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

e DeMarket

En los periodos 2, 4, 5, 9, 10, 11 se muestra como el idnicador DeMarket esta por
debajo del valor de .30 lo que anticipd una subida en los precios, a pesar de que la
tendencia fue bajista a lo largo del afio el indicador superé el valor de .70 en el
periodo ocho lo que anticipd nuevamente una caida mas en el horizonte de

tiempo.

177



) Grafico 5.85
Indice de Fuerza 2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Yahoo! Finanzas

El siguiente cuadro muestra un resumen de las sefales de venta arrojadas por los

indices calculados

Tabla 5.5

Sefales de Venta MEXICHEM.MX

MEXICHEM.MX

Indicador Posicion | Periodo | Posicion|Periodo | Posicidn| Periodo
Velas japonesas compra 1 venta 3 venta 8
Media maovil simple compra 1 venta 10

Media maovil exponencial compra 1 venta 3 venta

Media mdvil suavizada compra 1 venta 3 venta
Bollinger Bands compra 1 venta 8

Momento compra 1 venta 8 venta 12
Tasa de cambio compra 1 venta 8 venta 12
Fuerza de Toros compra 1

Fuerza de Osos compra 1 venta 3

Oscilador Asombroso compra 1 venta 8

indice de Canal de Mercaderias| compra 1

indice de Fuerza Relativa compra 1 venta 8

MACD compra 1 venta 3

indice de Fuerza Bruta compra 1 venta 3

Demarker compra 1 venta 8

Fuente: Elaboracion propia
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En el caso se este activo en el analisis técnico marcé una tendencia negativa a lo
largo de todo el horizonte de tiempo, con lo anterior se espera una pérdida
monetaria, o que se busca es disminuir el impacto de la misma, es decir, vender
el activo adquirido al inicio del periodo en su precio mas alto, en base al analisis
de los indicadores el periodo para vender es el 8 con una precio de $64.64 lo que
generd un decremento en el capital inicial de $20,753.28 que es el momento

donde se pierde menos.

Capital Inicial $200,000

Precio al que se compré la accion $72.11

Cantidad de acciones compradas 2773

Precio al que se vendio la accion $64.64

Capital obtenido después de la venta: $179,246.72
Pérdida de Capital -$20,753.28

Caso 2 Analisis Técnico y Andlisis Fundamental

Calcularemos las razones financieras de MEXICHEM, para el afio 2013 con datos
tomados de los balances generales y del estado de resultados. También se

evaluaran las razones en relacion con los promedios de la industria.
e Ratios de Mercado

La relacion precio ganancia indica que los inversionistas estan dispuestos a pagar
$2.16 por cada peso de utilidad de la compaiiia, esto tomando como base el
precio de la accion al 1 de enero de 2013 que es de $72.11, respecto a la industria
se considera un mal indicador debido que el inversionista estaria pagando mas del
doble por cada peso que gana la empresa, en comparacion con la industria que

paga $1.23 en promedio.
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El ratio relacion precio valor en libros tiene un valor de 0.000288 que al ser menor
a 1 indica que el valor de la accion de la empresa esta subvaluada, es decir se

esta vendiendo a descuento.

Debido a que el rendimiento pagado por el sector se encuentra en $2.55 y el
rendimiento de MEXICHEM es de $2.67 indica que los dividendos pagados por la
empresa presenta un ligero incremento en comparacién con el promedio de la

industria, ya que a mayor rendimiento el accionista recibira mayores dividendos.

La empresa se desarrolla con el 57.81% de capital ajeno, lo que muestra el grado
de dependencia financiera que tiene con acreedores externos. Situacion que
resulta poco atractiva para los inversionistas ya que se encuentra por encima del

promedio del sector de 2013 que es 55.61%.

Derivado del ratio anterior, se puede deducir que por cada peso invertido el
137.05% es derivado de una deuda con acreedores, lo que confirma el alto
apalancamiento que conlleva a un riesgo mayor para la inversion en esta empresa
siendo que el promedio del sector es del 59.59%. Como contraparte el indice de
solvencia indica que la empresa es liquida ya que por cada peso tiene $2.37 para

hacer frente a sus obligaciones con los acreedores.

La empresa cuenta con $42,759,591,587 para realizar sus operaciones diarias, y

para enfrentar cualquier tipo de emergencia o pérdida sin caer en banca rota.

La prueba del acido indica que por cada peso que debe la empresa dispone de
$2.23 para pagar, es decir, que esta en condicion de pagar la totalidad de sus
pasivos a corto plazo sin vender sus activos no corrientes, en contraste con el
sector se encuentra $.83 por encima, lo que indica que el inversionista tiene la

confianza suficiente para invertir.

El coeficiente de liquidez mide la relacién entre los activos de los cuales la
empresa pueda contar a corto plazo tiene 2.27% para hacer frentes a créditos
bancarios, pagares, créditos comerciales, lineas de crédito, es decir todos los

pasivos circulantes, en comparacion del promedio de la industria de 1.9% se
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encuentra por encima del sector, ya que en general se considera optimo un valor
entre 1.5 y 2 lo que indica que el sector esta por debajo de lo estandar, no asi la

empresas, MEXICHEM esta por arriba de lo 6ptimo.

En cuanto a la rotacion del patrimonio neto, es decir, el rendimiento que los
accionistas deciden invertir en la empresa reciben 1.47% como tasa de retorno,
para este caso es menor a lo que la industria otorga que es de 4.95%. A diferencia
de lo anterior el margen bruto indica el porcentaje que la empresa obtiene de las
ventas, que para este caso es 33.34% que en comparacion de la industria es

mayor con un 26.46%.

En cuanto a rentabilidad total de la empresa obtenido por cada peso vendido
tenemos que MEXICHEM tiene 6.69% de margen neto y esto significa que se

encuentra por debajo del promedio del sector que es de 8.5%.

La alta bursatilidad de esta empresa indica que la accidon se vende en grandes
volumenes dentro del mercado, debido a que es una marca representativa dentro

del sector.

Dado que las calificaciones obtenidas dentro del analisis fundamental nos
muestran a una empresa endeudada con la mayoria de sus ratios por debajo del
promedio del sector se llega a la conclusién de que no es viable conservar las
acciones de esta empresa y que se deberia cerrar la posicion durante el periodo
dos que es cuando se genero la caida de precios mas importante dentro de la

serie de tiempo, lo anterior derivado del fundamental que impacta al mercado:
e MEXICHEM y CEMEX bajan en la Bolsa

Las acciones de ambas empresas retroceden en la BMV tras conocerse sus
reportes trimestrales; Mexichem baja 5.58%, mientras que Cemex desciende

0.51% en la mafana de este jueves.

CIUDAD DE MEXICO. Las acciones del conglomerado quimico industrial

mexicano Mexichem caen este jueves, presionadas por la decepcion de los
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inversionistas con los resultados preliminares que la firma estimé para sus ventas

e ingresos en el cuarto trimestre del afo pasado.

Los titulos de la firma se hunden 5.58%, a 66.10 pesos este mafana en la Bolsa

mexicana.

Las ventas de Mexichem habrian crecido 8% a tasa anual en el cuarto trimestre

del 2012, dijo este miércoles la compaiiia.

Debido al factor externo observado en el periodo 7 el precio de la accion cayo
hasta $52.86, este evento hubiese provocado que los inversores cerraran su
posicidon de manera inmediata bajo el temor de una caida aun mas pronunciada;
combinando ambos analisis se puede asegurar que la mejor opcién hubiese sido
no adquirir acciones de esta empresa debido a que en ningun momento del afio la
tendencia alcanzé un nuevo maximo sin embargo para efectos del presente
trabajo la inversion debia llevarse a cabo, lo que restaba identificar era el
momento en que la pérdida se ve minimizada; mediante el Analisis Técnico este
momento resultd ser durante el periodo ocho aunque debido a los ratios arrojados
por el Analisis Fundamental la empresa no generaria los rendimientos esperados y
podriamos mantener abierta la posicion durante un periodo muy largo hasta que al

menos se lograra recuperar el monto de la inversion inicial.

El objetivo del capitulo V se cumple ya que para las 5 acciones seleccionadas se
desarrollan todos y cada uno de los indicadores de ambos analisis, se interpretan
y al final se hace un calculo de la ganancia de capital utilizando en primera
instancia los analisis por separado para luego conjuntarlos y demostrar que el
rendimiento es mayor cuando las decisiones de compra-venta se toman basados
en una mezcla del ambos analisis. La aceptacion de la hipdtesis resulta tangible
en términos monetarios resultado de la aplicacion de los métodos desarrollados a

la largo del capitulo.
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Conclusiones

Aunque algunos inversores son partidarios del analisis técnico como Unica
herramienta para pronosticar los valores de las acciones, lo cierto es que sin
el analisis fundamental, el analisis técnico presenta carencias y fallas acerca de
predecir la tendencia de una accion, ocasionando que haya pérdidas monetarias si
no se contempla el anadlisis fundamental, llegando asi a un equilibrio en la
aplicacion de ambas técnicas que permitan predecir de manera correcta cuando el

precio de una accion va a estar en tendencia.

El presente trabajo origind resultados sobre la aplicacion practica de los dos tipos
de analisis utilizados para poder evaluar la efectividad de estas técnicas en la

seleccién de inversiones.

El analisis fundamental presume que cualquier evento que pueda afectar el precio
se refleja realmente en el mercado, esto lleva a la conclusién que no basta con
realizar solamente un estudio sobre los movimientos historicos del precio, siendo
esta una de las premisas mas importantes de los analistas técnicos, sino que es
necesario hacer una analisis de la situacion financiera asi como al sector al que
pertenece para tener una vision econdémica- financiera global sobre el activo en el
que se esta invirtiendo, y de esta manera decidir si la decision de compra es la

correcta.

Durante el capitulo 5 se demostré que el analisis técnico es eficiente al momento
de arrojar sefiales de compra-venta, como se observo el caso de Empresas ICA,
S.A.B. de C.V. donde se obtuvo un rendimiento del 25.66% al vender durante el
periodo 4, por otro lado Mexichem, S.A.B de C.V. hubiese generado un
rendimiento negativo del 10.37% de no ser por el analisis fundamental que indico
al inicio del periodo un valor intrinseco, lo que a futuro generaria perdidas como lo

se establecid en el analisis técnico.

Es importante mencionar que un evento denominado fundamental puede desviar

la tendencia de los precios, no se deben tomar decisiones adelantadas ya que la
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naturaleza del mercado es corregir la tendencia, esto se reflejara de manera

posterior en el analisis técnico.

El portafolio bajo el analisis técnico generé una rendimiento del 16.90%, mientras
que en conjunto ambas técnicas permitieron incrementarlo en un 2.08% lo que
demuestra que la hipotesis no es rechazada, ya que en conjunto muestra un alza
en el desempefo y efectividad al hacer el contraste de ambos métodos,
permitiendo de esta manera al inversionista obtener rendimientos competitivos

dentro del mercado financiero.

Finalmente queda expresar que cualquiera que sea el método a utilizar ayuda al
inversionista a tener una mejor y amplia vision sobre la situacion de la empresa
analizada, ninguna de estas técnicas garantiza que se obtendran los valores
esperados por el inversionista pero se formara una idea mas objetiva y certera
para la toma de decisiones mediante la implementacién de las bases y recursos
de cada una de estas técnicas para el estudio y evaluacién de los factores que

intervienen en el comportamiento de las acciones y el mercado.
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Glosario

Acciones: Partes iguales en que se divide el capital social de una empresa. Parte

o fraccion del capital social de una sociedad o empresa constituida como tal.

Activo: Cualquier bien tangible 6 intangible de valor que posee una empresa. Parte
del balance de situacion de una empresa donde se representan sus bienes y sus
derechos, por extension, se conoce con este nombre a todos los elementos que

en él figuran.

Activo Financiero: Son los valores: oro, dinero y créditos contra terceros, asi como
el nombre genérico que se le da a las inversiones mobiliarias (acciones,

obligaciones, bonos, etc.)

ADR’s: Recibos emitidos por un banco autorizado, que amparan el depédsito de
acciones de emisoras mexicanas, facultadas por la CNBV para cotizar en

mercados foraneos.

Alcista: Posicién de bolsa en virtud de la cual se estima que las cotizaciones

subiran
Alza: Aumento del valor de las cotizaciones bursatiles

Analistas: Individuos encargados del estudio de antecedentes, composicién de
precios, fluctuaciones, estados financieros e indicadores bursatiles, con el

proposito de realizar evaluaciones y pronosticar tendencias.

Apalancamiento: Uso de préstamo de capital para aumentar el rendimiento de las

inversiones.

Arbitraje: Compra simultanea de un valor en un determinado mercado de valores y
la venta del mismo en otro mercado a precios que permitan generar ganancias
durante la realizacion de dicho evento. Intervencion entre dos partes en disputa
para buscar una solucion. Operacion que implica la compra y venta de un activo

en dos o mas mercados que tienen precios diferentes.
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Autorregulaciéon: Es la actividad por la que los participantes del mercado de
valores se auto imponen normas de conducta y operativas, supervisan su
cumplimiento y sancionan su violacion, constituyendo asi un orden ético y

funcional de caracter gremial complementario al dictado por la autoridad formal.
Baja: En el ambito bursatil disminucion de la cotizacion de los valores

Bajista posicion: Especulativa desde la que se prevé un descenso en la cotizacidon

de un valor, sector o del mercado de valores

Balance: Elemento contable fundamental que consiste en una cuenta donde se
reflejan las transacciones hechas por una empresa a lo largo de un periodo dado y

la posicidon econdmica y financiera de la misma.
Bandas: Intervalo de cotizaciones entre las que fluctua un titulo

BMV-SENTRA: Por sus siglas: Sistema Electrénico de Negociacion, Transaccion,
Registro y Asignacion. Es el sistema desarrollado y administrado por la BMV para
la operacion y negociacion de valores en el mercado bursatil. Con la modalidad

para Mercado de Capitales y Mercado de Dinero.

Bono: Titulo valor puesto a la venta por bancos, empresas o el propio estado para

captar del mercado dinero efectivo
Bursatilidad: Facilidad de comprar o vender la accion de una emisora en particular

Canal: En el analisis grafico (chartista) es la banda de fluctuaciones dentro de los
valores de la cual se producen las oscilaciones de las cotizaciones que han
seguido una tendencia definitiva, el cual esta formado por dos lineas paralelas de

tendencia

Compensacion: Extinguir dos o mas deudas o créditos reciprocos cuando estos

son de igual naturaleza y cuantia.

Corredor: Intermediario entre dos o mas personas para concretar transacciones u

operaciones, comerciales o0 no.

186



Conciliaciéon: Proceso para hacer coincidir las partidas contables. Acto mediante el
cual se trata de persuadir a las partes de una disputa, para que cesen en la misma

o lleguen a un arreglo satisfactorio.

Cotizacion: Precio registrado en una bolsa cuando se ingresa una postura de

compra o venta, o cuando se realiza una negociacidn de valores.
Déficit: Saldo negativo que resulta cuando los egresos superan a los ingresos.
Divisas: Monedas de otros paises.

Dividendo: Cuota proporcional que le corresponde a cada accién en la distribuciéon
de las ganancias causadas por una empresa después de atender las reservas
legales, estatutarias y voluntarias. Los dividendos pueden ser de diferentes clases:

en acciones, en efectivo y en especie.

Emisién: Acto de poner en circulacion valores mobiliarios por el emisor y que se

ofrecen para su suscripcion.

Estados Financieros: Documentos que indican la situacion financiera de una

empresa.

Especulacién: Consiste en asumir conscientemente un riesgo superior al corriente
con la esperanza de obtener un beneficio superior al medio que se obtiene
normalmente en una operacion comercial o financiera. La especulacion se ejerce
en torno a la compra y venta de cualquier categoria de bienes de consumo,

primeras materias, titulos, valores, divisas, etc.

Fluctuaciones: Rango de variacion de un determinado valor. Diferencias en el
precio de un titulo respecto a un promedio o a un precio base. Oscilaciones al alza
y a la baja que sufren las cotizaciones de los valores objeto de negociacion en los

mercados financieros

Ganancia: Utilidad provecho o beneficio de orden econémico obtenido por una

empresa en el curso de sus operaciones
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Inversionistas: Personas fisicas o morales, nacionales o extranjeras que, a través
de una casa de bolsa, colocan sus recursos a cambio de valores, para obtener

rendimientos.

indice: Medida estadistica disefiada para mostrar los cambios de una o mas
variables relacionadas a través del tiempo. Razén matematica producto de una

férmula, que refleja la tendencia de una muestra determinada.

indice Accionario: Valor de referencia que refleja el comportamiento de un
conjunto de acciones. Se calcula mediante una férmula que considera diferentes

variables.

Liquidez: Relacion que expresa la capacidad de pago de una persona natural o
juridica frente a las obligaciones contraidas, facilidad con que un activo se

convierte en dinero

Mercado contexto dentro del cual toma lugar la compra-venta de mercancias o

donde se encuentra quienes demandan y quienes ofertan ales mercancias

Mercados financieros: Lugar donde compradores y vendedores se concentran

para intercambiar activos financieros.

Marketmovers: Institucion o individuo que cotiza los precios de oferta y demanda
para valores especificos u otros valores negociables que se encuentran en el
mercado (a menudo denominados "hace un mercado en el '), y dichos valores se

preparan para la compra o venta en cualquier momento.

Nominal: Variable expresadas en términos corrientes sin considerar el efecto de la

inflacidon n u otros elementos econédmicos

Rentabilidad: Es el rendimiento promedio obtenido por todas las inversiones de la
empresa. También se puede definir como la rentabilidad del activo, o el beneficio

que éstos han generado por cada accion invertida en la empresa.

Rendimientos: Beneficio que produce una inversion. El rendimiento anualizado y

expresado porcentualmente respecto a la inversion se denomina tasa de
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rendimiento. Los rendimientos no sélo se obtienen a través de ganancias de
capital (diferencia entre el precio de compra y el precio de venta), sino también por
los intereses que ofrezca el instrumento, principalmente en titulos de deuda y por

dividendos que decrete la empresa emisora.

Riesgo: Es el grado de variabilidad o contingencia del retorno de una inversion. En
términos generales se puede esperar que a mayor riesgo mayor rentabilidad en la

inversion.

Riesgo de Mercado: Riesgo que afecta al tenedor de cualquier tipo de valor, ante
las fluctuaciones de precio ocasionadas por los movimientos normales del

mercado.

Ratio bursatil: Relacion entre dos magnitudes bursatiles que puede expresarse en

forma de un cociente o de un porcentaje.

Soporte: En contexto bursatil precio al que se cotiza un activo que provoca una
demanda tal que consigue interrumpir o incluso invertirla tendencia bajista que

existe hasta ese momento.

Techo: Es el mayor de los precios de un valor o un mercado representando

graficamente una tendencia alcista.

Titulo: Documento redactado de acuerdo a la normatividad vigente destinado a

probar o dejar constancia de la realizacion de un hecho.

Valor: Precio de un bien y se define en los intercambios del mercado segun la
utilidad marginal para quienes la demanden y la maximizacion del beneficio para

quien la oferte.

Volatilidad: Correlacion entre las variaciones de las cotizaciones de un valor y las
del indice general del mercado bursatil. Es un concepto estadistico que permite
valorar la exposicion de un valor a fluctuaciones de precios superiores a las del

resto del mercado.
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Precio del ddlar al 24/10/2014

MEXICHEM
Relacién Precio / Ganancia por accién
72.11

0.02164409
Precio al 1 enero del 2013

3331.625471

Utilidad por accién dic-2012

2.16440895|Relacién Precio / Ganancia por accién

indice de Bursatilidad Accionaria

8.028
8.687 MEXCHEM

indice de Bursatilidad Accionaria
alta

Precio/Utilidad
72.11

#iDIV/0!
Precio al 1 enero del 2013

0

Precio / Valor en Libros
72.11

Utilidad Bruta

0.00028844
Precio al 1 enero del 2013

250000

Valor en libros en efectivo dic 2013

Precio/Utilidad

Precio / Valor en Libros

Rendimiento o Yield
192.78862

2.673535155
Dividendo anual por accién

72.11

Precio al 1 enero del 2013

Rendimiento o Yield

Relacién precio / ventas
72.11

0.00000000114539193
Precio al 1 enero del 2013

62956615992

Ventas netas del periodo

Relacién precio / ventas

RATIOS PATRIMONIALES

Pasivo Total/Activo Total 0.578152147

Pasivo Total 58602999993

Activo total 1.01363E+11

Pasivo Corriente 20061174452

Activo total 1.01363E+11
0.197914972

Pasivo No Corriente 38541825541

Activo total 1.01363E+11
0.380237176

Pasivo Corriente 20061174452

Pasivo Total 58602999993
0.342323336

Endeudamiento 1.370522912

Pasivo Total 58602999993

Patrimonio Neto 42759591587

Patrimonio Neto 42759591587

Ativo Total 1.01363E+11

Pasivo Total 58602999993

Solvencia 2.370522912

Activo Total 1.01363E+11

Patrimonio Neto 42759591587

RATIOS DE LIQUIDEZ

Capital de Trabajo 25561341347

Activo Corriente 45622515799

Pasivo Corriente 20061174452

Liquidez 2.274169736

Activo Corriente 45622515799

Pasivo Corriente 20061174452

Prueba acido 2.237471535

Activo Corrientes 45622515799

Pasivos Corriente 20061174452

Inventario 9721418982

Rotacion del Activo 0.621103062

Ventas Netas 62956615992

Activo Total 1.01363E+11

Ventas Netas/Patrimonio Neto 1.472339039

Ventas Netas 62956615992

Patrimonio Neto 42759591587

Margen Bruto 0.333403038

Ganancia Bruta 20989927026

Ventas Netas 62956615992

Margen Neto 0.066889721

Ganancia Neta 4211150491

57.8152147 Pasivo Total/Activo Total

137.052291 Endeudamiento
2.27x Coeficeiente Corriente
2.23x Prueba acido
Rotacién del Patrimonio Neto
Margen Neto
Margen Neto

13.546
Promedo de la industria Quimica
16.7

2.55

55.61

59.59

Ultimos doce meses (TTM) [Trailing Twelve
1.9x

4.95

26.46

8.5



Ventas Netas 62956615992
Ganancia / Patrimonio Neto 0.490882308

Ganancia 20989927026
Patrimonio Neto 42759591587
Ganancia / Activo Total 0.333403038

Ganancia 20989927026
Activo Total 62956615992

Ganancia / Patrimonio Neto

Ganancia / Activo Total

4.72

3.37



Precio del délar al 24/10/2014

COMERCI

Relacién Precio / Ganancia por accién

45.28

0.007422951
Precio al 1 enero del 2013

6100

Utilidad por accién dic-2012

0.742295082|Relacién Precio / Ganancia por accién

indice de Bursatilidad Accionaria

8.028

8.028 Comerci

indice de Bursatilidad Accionaria
Alta

Precio/Utilidad
45.28

0.000000000411218
Precio al 1 enero del 2013

1.10112E+11

Precio / Valor en Libros
45.28

Utilidad Bruta

0.000149982
Precio al 1 enero del 2013

301902

Valor en libros en efectivo dic 2013

Precio/Utilidad

0.014998244|Precio / Valor en Libros

Rendimiento o Yield
120

2.650176678
Dividendo anual por accién

45.28

Precio al 1 enero del 2013

Rendimiento o Yield

Relacién precio / ventas
45.28

0.99151692454573700
Precio al 1 enero del 2013

45.6674

Ventas netas del periodo

Relacién precio / ventas

RATIOS PATRIMONIALES

Pasivo Total/Activo Total 0.378828978

Pasivo Total 15800951000

Activo total 41709985000

Pasivo Corriente 9274847000

Activo total 41709985000
0.222365148

Pasivo No Corriente 6526104000

Activo total 41709985000
0.15646383

Pasivo Corriente 9274847000

Pasivo Total 15800951000
0.586980303

Endeudamiento 0.609862606

Pasivo Total 15800951000

Patrimonio Neto 25909034000

Patrimonio Neto 25909034000

Ativo Total 41709985000

Pasivo Total 15800951000

Solvencia 1.609862606

Activo Total 41709985000

Patrimonio Neto 25909034000

RATIOS DE LIQUIDEZ

Capital de Trabajo 411518000

Activo Corriente 9686365000

Pasivo Corriente 9274847000

Liquidez 1.044369249

Activo Corriente 9686365000

Pasivo Corriente 9274847000

Prueba acido 0.451107927

Activo Corrientes 9686365000

Pasivos Corriente 9274847000

Inventario 5502408000

Rotacién del Activo 0.023247047

Ventas Netas 969634000

Activo Total 41709985000

Rotacion del Patrimonio Neto 0.037424552

Ventas Netas 969634000

Patrimonio Neto 25909034000

Margen Bruto 0.113568027

Ganancia Bruta 11011942000

Ventas Netas 96963400000

Margen Neto
Ganancia Neta

0.068806436
6671706000

37.88289782 Pasivo Total/Activo Total

60.98626062 Endeudamiento

1.044x Coeficeiente Corriente

.45x Prueba acido

2.324704744

3.742455238 Rotacion del Patrimonio Neto

11.35680267 Margen Bruto

6.880643624 Margen Neto

13.546
Promedo de la industria Construccién
28.6

0.00000000011266

294

27.42

8.87

1.2x

5x

180

13.37

24.33

1.6



Ventas Netas 96963400000
Ganancia / Patrimonio Neto 0.425023256

Ganancia 11011942000
Patrimonio Neto 25909034000
Ganancia / Activo Total 0.113568027

Ganancia 11011942000
Activo Total 96963400000

42.50232564 Ganancia / Patrimonio Neto

11.35680267 Ganancia / Activo Total

5.8

4.44



CEMEX

Relacién Precio / Ganancia por accion

12.7

1.472612632
Precio al 1 enero del 2013

8.624128113

Utilidad por accidn dic-2012

indice de Bursatilidad Accionaria

8.997

8.997 CEMEX Alta

Precio/Utilidad
12.7

0.000000000217727
Precio al 1 enero del 2013

58330000000

Utilidad Bruta

Precio / Valor en Libros 5.24793E-09
12.7 Precio al 1 enero del 2013
2420000000 Valor en libros en efectivo dic 2013

Rendimiento o Yield
30

2.362204724
Dividendo anual por accién

12.7

Precio al 1 enero del 2013

Relacién precio / ventas
12.7

0.00000000006490818
Precio al 1 enero del 2013

1.95661E+11

Ventas netas del periodo

RATIOS PATRIMONIALES

Pasivo Total/Activo Total 0.674962458 67.4962458 Pasivo Total/Activo Total
Pasivo Total 3.2317E+11
Activo total 4.78797E+11

Pasivo Corriente

53793000000

Activo total

Pasivo No Corriente

4.78797E+11
0.112350328

4.15501E+11

Activo total 4.78797E+11
0.867802012

Pasivo Corriente 53793000000

Pasivo Total 3.2317E+11
0.166454188

Endeudamiento 2.076567691

Pasivo Total 3.2317E+11

Patrimonio Neto

Patrimonio Neto

1.55627E+11

1.55627E+11

Ativo Total 4.78797E+11
Pasivo Total 3.2317E+11
Solvencia 3.076567691
Activo Total 4.78797E+11
Patrimonio Neto 1.55627E+11
RATIOS DE LIQUIDEZ
Capital de Trabajo 9503000000
Activo Corriente 63296000000
Pasivo Corriente 53793000000
Liquidez 1.176658673 Coeficeiente Corriente
Activo Corriente 63296000000
Pasivo Corriente 53793000000
Prueba acido 0.870206161 Prueba acido
Activo Corrientes 63296000000
Pasivos Corriente 53793000000
Inventario 16485000000
Rotacién del Activo 0.005054334
Ventas Netas 2420000000
Activo Total 4.78797E+11
Ventas Netas/Patrimonio Neto 0.015550001 1.5550001 Rotacién del Patrimonio Neto

Ventas Netas

2420000000

Patrimonio Neto

1.55627E+11

Relacién Precio / Ganancia por accion

indice de Bursatilidad Accionaria

Precio/Utilidad

Precio / Valor en Libros

Rendimiento o Yield

Relacién precio / ventas

Endeudamiento

Promedo de la industria Materiales
41.2

69.31

N/A

Ultimos doce meses (TTM) [Trailing Twelve
1.1x

0.8x

-4.08



Margen Bruto

0.241033058

Ganancia Bruta 58330000000
Ventas Netas 2.42E+11
Margen Neto 0.027569033

Ganancia Neta 6671706000
Ventas Netas 2.42E+11
Ganancia / Patrimonio Neto 0.374806428

Ganancia 58330000000

Patrimonio Neto

Ganancia / Activo Total
Ganancia

0.241033058

1.55627E+11

58330000000

Activo Total

2.42E+11

24.1033058 Margen Neto 315

2.75690331 Margen Neto 1.4
37.4806428 Ganancia / Patrimonio Neto 5.471
Ganancia / Activo Total 2.9



ICA
Relacién Precio-Ganancia

*Precio al Primer dia del afio 2013 que sera el dia que
compremos las acciones
*Utilidad por accion

Indice de Bursatilidad Accionaria

Precio/Valor en libros
*Precio al Primer dia del afio 2013 que sera el dia que
*Valor en libros por accion

Rendimiento o Yield
*Dividendo anual por accién
*Precio al Primer dia del afio 2013 que sera el dia que
compremos las acciones

Precio/Ventas
*Precio al Primer dia del afio 2013 que sera el dia que
compremos las acciones
*Ventas por accidon

Pasivo Total / Activo Total

*Pasivo Total
*Activo Total

Pasivo Corriente / Activo Total
*Pasivo Corriente
*Activo Total

Pasivo No Corriente / Activo Total
*Pasivo No Corriente
*Activo Total

Pasivo Corriente / Pasivo Total
*Pasivo Corriente
*Pasivo Total

Endeudamiento
*Pasivo Total
*Patrimonio Neto
Activo
Pasivos

Solvencia
*Activo Total
*Patrimonio Neto

Capital de Trabajo
*Activo Corriente
*Pasivo Corriente

Prueba Acida
*Activo Corriente
*Inventarios
*Pasivo Corriente

Liquidez

0.00179086

3331

1,860,000.00

8.369 ALTA

0.000000009931
3331
3354000000

0.34
11.34

3331

0.425533727

33.31
78.27816662

80.98985%

88,026,068,000
108,687,778,000

0.305175518
33,168,849,000
108,687,778,000

0.504722978
54,857,219,000
108,687,778,000

0.376807118
33,168,849,000
88,026,068,000

426.03477%
88,026,068,000
20,661,710,000

108,687,778,000
88,026,068,000

5.26
108,687,778,000
20,661,710,000.00

5,654,845,000
38,823,694,000
33,168,849,000

1.076722349
38,823,694,000
3,110,053,000
33,168,849,000

1.170486621

Sector de Construccion

P/E

Rendimiento o Yield

Total Liabilities/Total Assetss

Total Debt/Equity

Quick Ratio

Current Ratio

30.8 2.27474151

0.9

ACCIONES
607,357,582

79.18%

221.98%

0.9

1.4



*Activo Corriente
*Pasivo Corriente

Rotacién del Activo
*Ventas Netas
*Activo Total

Rotacién del Patrimonio Neto
*Ventas Netas
*Patrimonio Neto

Margen Bruto
*Ganancia o Pérdida Bruta
*Ventas Netas

Margen Neto
*Ganancia o Pérdida Neta
*Ventas Netas

Ganancia o Pérdida del Periodo / Patrimonio Neto
*Ganancia o Pérdida Neta
*Patrimonio Neto

Ganancia o Pérdida del Periodo / Activo Total
*Ganancia o Pérdida Neta
*Activo Total

38,823,694,000
33,168,849,000

0.437425798
47,542,838,000
108,687,778,000

2.301012
47,542,838,000
20,661,710,000

14.35%
6,822,614,000
47,542,838,000

3.59%
1,707,504,000
47,542,838,000

8.26%
1,707,504,000
20,661,710,000

1.57%
1,707,504,000
108,687,778,000

ROE

Gross Margin

Net Profit Margin

Return on Capital

Return on Assets

6.09%

20.17%

2.50%

2.81%

1.91%



FEMSA

precio 194.53
utilidad por accion 1157000
Relacion Precio/Ganancia por accion 0.01681331,
Indice Bursatilidad accionaria 5.177
Relacion Precio/ Utilidad Bruta 0.00000000192034
Relacion Precio/Valor en Libros por Accion 2.24164554045E-05
Yield 0.08878388
Relacion precio/ventas 1.468990435
Pasivo Total/Activo Total 28.99%
Pasivo Corriente / Activo Total 0.164
pasivo corriente 48,516
activo total 295,942
Pasivo No Corriente / Activo Total

Pasivo Corriente / Pasivo Total 0.56557979
pasivo total 85,781
Endeudamiento 40.82%
patrimonio neto 210,161

Solvencia
Capital de Trabajo
Activo circulante

pasivo circulante

Prueba Acida
Inventarios

Liquidez

Ventas Netas/Activo total
Ventas Netas

Rotacién del Patrimonio Neto

Margen Bruto
Utilidad Bruta

Margen Neto
Utilidad Neta

Ganancia o Pérdida del Periodo / Patrimonio Neto

Ganancia o Pérdida del Periodo / Activo Total

1.408168024
26,939,000,000.C
75,455

48,516

1.218360953
16,345

1.55526012

0.80056903
236,922

1.127335709

42.76%
101,300

11.84%
28,051

13.35%

9.48%

baja

P/E

Rendimiento o Yield

Total Liabilities/Total Assetss

Total Debt/Equity

Quick Ratio

Current Ratio

ROE

Gross Margin

Net Profit Margin

Return on Capital

Return on Assets

19.4

47.51%

53.32%

0.8

13

10.52

46.67%

11.80%

8.84%

7.14%
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