
A , UNIVERSIDAD NACIONAL DEL CALLAO W 2013

VICE RECTORADO DE INVESTIGACION V  

D FACULTAD DE _|NGENlER|A INDUSTRIAL v DE SISTEMAS I

1 A I INFORME FINAL I I

I '  I
A . A ~   

    

 

~   I PROYECTO DE INVESTIGACION I D I

V % �034EvALuAcI(')NDEL MOMENTO DE COMPRA VENTA DE I
I  A ACCIONES DE LA EMPRESA CARTAVIO S.A.A, A�031  .
2 TRAVES DEL INDICADOR PROBABILISTICO DEL  I

I A IPROMEDIO MOVIL, EN EL PERIODO 2003-2012 I I I

I A Lie. FELIX LEYTON SAN-.CHEZ

" . ' A �030H (PERIODO: O1 NOVIEMBRE 2012- 31 OCTUBRE 2013) %

(RESOLUCICN RECTORAL N°988-2012-R) A : . ;



1 Contenido '
|. INDICE

II.

III. -

IV. MARCO

V. MATERIALES Y

VI. .

VII.

VIII. REFERENCIAS .

- IX. APENDICE

9 x.

2



ll. RESUMEN

Segun Adela Lerner, en su libro �034ELMARAVILLOSO MUNDO DE LAS

lNVERSlONES�035,peque}401osinversionistas, pierden su dinero, frente a personal y

empresas inescrupulosas, que buscan el bene}401ciopropia y no de sus

asesorados.- lnversores noveles, que ingresan a este mundo maravllloso, de la

inversiones, donde se chocan con esta personas, por desconocimiento y son

espantas, haciéndoles tener grandes pérdidas.

Esta realidad (peque}401osinversionista tratando de entender la bolsa de

valores) crea la necesidad, de generar una estrategia mlnima basica, donde el

peque}401oinversor novel, tenga al menos una herramienta minima para guiarse. E

' Se sabe que existe 2 formas de enfrentar este problema, y es a través del

analisis fundamental y el analisis técnico.- El primero necesita de un

conocimiento basicos de contabilidad para poder interpretar los estados

financieros de la empresas, en cambio el segundo (segun lo planteado, en esta

investigacion) solo necesita saber hallar el promedio, y a través de ello construir

un indicador de promedio movil, herramienta utilizada por lnversores

sofisticados . " A

_Cabe resaltar que este promedio movil, servira como elemento basico,

para tener una noclon minima a la hora de invertir a largo plazo. �031

Segun esta investigacion, siguiendo la estrategia de la evaluacion de la

diferencia de los promedios moviles corto (30 dlas) y largo (90 dias); si

hubiéramos invertldo 20,000 soles en acciones de la empresa Cartavio S.A.A, en

el ano 2003, al 31 de diciembre del 2013 tendriamos 197,173 soles,
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generéndose una rentabilidad anual del 25%, rentabilidad nada despreciable

é frente a lo que nos ofrecen los bancos que es 3% anual. '

La presente investigacion busca brindar una estrategia de compra y venta

de acciones de la empresa Cartavio, y ademés brinda la oportunidad generar

una metodologia para evaluar a otras empresas a través de esta estrategia..



Ill. INTRODUCCION

Depositar tu ahorros en un banco local, te genera una rentabilidad

aproximadamente, entre 1.5 % a 3.5% anual.- Este tipo de inversion seria

V excelente, siempre y cuando no existiré inflacion.

V lnflacion es el peor enemigo de los que no lo conocen (pobres) y

gran amigo de los que lo conocen (pudientes). .

V . _ Como nos explicamos esto, y la forma es muy simple. lmaginemos

V un trabajador que al a}401oIogra ahorrar 1000 soles y el como tiene miedo

perder suahorro, lo deposita en un banco, contento porque sabe que el

proximo a}401oel tendré 1035 soles, y esté contento porque su dinero crece

�031 y vive tranquilo. _ _ A

I El no sabe que existe un ladron Ilamado inflacion, diria el peor de

todos, porque este Iadron, le roba mensualmente sus ahorros y mientras _

el trabajador piensa que esté ganando y la inflacion Ie esté robando sus

_ V . ahorros. _

- » La explicacion es sencilla, el trabajador piensa que ha ganado �030

3.5%'de sus ahorros, pero si la inflacion es del 5.0%, significa que ha '

f . perdido 1.5%, porque para que realmente gana el trabajador, su ganancia

�031 debe ser superior al 5.0%. V '

- 5 La inflacion es como una depreciacion de maquinaria, que signi}401ca

que a través del tiempo pierde su valor. La inflacion es una depreciacion

del �030dinero,que me a mes hacer perder el valor de sus ahorros.

. 5 ' '



La inflacion es el mejor amigo de los que lo conocen (pudientes),

g,porque es el mejor amigo?, muy sencillo, es el mejor amigo, porque ellos

saben que deben depositar sus ahorros en entidades que le generen una

rentabilidad superior a la inflacion y de esa manera realmente generara

una ganancia real sobre sus ahorros. '

La rentabilidad que ofrece los bancos, generalmente es menor que

la inflacion, dejando descartado esta posibilidad de inversion.- Entonces

g,donde deposito mis peque}401osahorros?, esa es la gran pregunta que

todos tenemos y muy pocos conocemos las respuesta.

- La respuesta se encuentra en los grandes estudiosos e

inversionistas, que nos trasimiten su sabiduria financiera a través de sus

palabras como por ejemplo:

�024 o Francisco Garcia Paramés 1 manifiesta "Por extra}401oy

paradojico que Ie parezca: La renta variable es el activo-a

largo plazo-mas rentable y menos arrie�031sgado".

V o Warren Buffet2 �034inviertaa largo plazo�035

- Benjamin Grahan3 �034"Quieninvierta en acciones no deberia

- estar demasiado preocupado por las erraticas fluctuaciones

en los precios del valor, puesto que a corto plazo el mercado

A de acciones se comporta como una maquina de votar, pero

. a largo plazo actua como una bascula"

I ' http://labolsayeconomia.blogspot.com/20l2/04/existe-alguna�024forma-de-ver-cuando-va.html
3 http://secretosdenegocios.com/20-consejos�024de-warren�024buffet/ _

" http://www.invertirenbolsa.info/frases_famosas_bolsa.htm
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De esta realidad se desprende que tenemos que encontrar un

medio por el cual podamos afrontar y aprovechar los efectos de la

inflacion, con la finalidad de no perder nuestros ahorros y mas aun

incrementar Ias mismas.

La presente investigacion, se enmarca en el analisis de la situacion

actual y de la realidad problematica peruana, cabe se}401alarque la

investigacion posibilita dar una estrategia de inversion, a trabajadores de

�031 nuestro pais, que se encuentran en el estratos economicos B y C.- Con la

finalidad de que dichos trabajadores logren tener una rentabilidad anual

�030 . superior a la inflacion y de esa manera mantener sus ahorros y mas aun

incrementar |as mismas.

Esta investigacion, entra en el area de aplicacion de inoenieria

economica y estadistica, especificamente en el area de probabilidades,

. temas que se desarrolla en la carrera profesional de ingenieria industrial.

�031 V En base a esto, se plantea Ias siguientes interrogantes: (;es posible '

_ I que un trabajador, genere una rentabilidad superior a la inf|acion?, (;Cual

�030 seria los mejores momento de comprar acciones, asi como lo aconsejan

los grandes inversores?, ¢Cual seria el indicador para comprar o vender

V acciones?. �031

El proceso de investigacion, se enmarca en el sector financiero y

estadistico, tomando como marco universal, |as grandes empresas que

listah en la Bolsa de valores de Lima, definiendo una muestra no

estadistica a la Empresa Cartavio _S.A.A. i I i

_ 7



La presente investigacion, se busca establecer indicador de

compra 0 venta de acciones de la Empresa Cartavio S.A.A, durante el

_ periodo 2003-2012.

La presente investigacién busca evaluar una estrategia de

inversion, , en este caso Se analizara |as acciones del Banco Continental

S.A, que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima. .

- Ante esto surge el siguiente problema generaiz .

�031 o g,Es posible determinar e| momento oportuno de compra o venta _de

_ I acciones, de la empresa Cartavio S.A.A, durante el periodo 2003-

» 7 2012?. �030

Problema secundario. .

- g,Es posible determinar un indicador probabilistico, que se}401aleel

2 momento oportuno de compra de acciones, de la empresa Cartavio

V ' _ S.A.A, durante el periodo 2003-2012? �031 '

I _ �030 - g,Es posible determinar un indicador probabilistico, que se}401aleel

. momento oportuno de venta de acciones, de la empresa Cartavio

0 0 . V S.A.A,durante elperiodo 2003-2012? ,

o OBJETIVOS

. OBJETIVO GENERAL

«- Determinatr el momento oportuno de compra 0 venta de acciones, de

2�030. ta empresa Cartavio S.A.A, durante el periodo 2003-2012. I 0

0. 8 _



o OBJETiVO ESPECHTICO

- Determinar un indicador probabilistico} que se}401ateel momento

oportuno de compra de acciones, de la empresa Cartavio SA./X,

durante ei periodo 2003-2012. �030

o Determinar un indicador probabilistico, que se}401aieel momento

oportuno de venta de acciones, de Ia empresa Cartavio SAA, durante

' et periodo 20032012.

1.1 HIPOTESIS _ I

Se genera la siguiente Hipétesis: .

1. 2H£POTESlS GENERAL A 2

�030 I �034Através de la técnica dei promedio movii se puede determinar el

momento oportuno compra 0 venta de acciones, de la empresa Cartavio

S./\.A, durante�030eiperiodo 2003-2012. _

2. HEPOTES%S ESPECIFICA

_ o A través del indicador probabilistico, del promedio mévii, se puede

< detern}401narel momento oportuno compra de accionés, de la empresa '

Cartavio, S./RA, durante el periodo 2003-2012. .

as A través del indicador probabiiistico, del promedio movil, se puede A

determinar el momento oportuno venta de acciones, de ia empresa

Cartavio S4/\.A, durante el periodo 2003-2012. 2

. I �030 9



IV. MARCO TEORICO »

4.1. lnvestigaciones previas .

4.1.1. Segun Sandra Isabel Nu}401ezVargas�034:

Resumen .

El modelo de Black-Scholes fue publicado en 1973.

Para este modelo, el movimiento browniano geométrico esté

A asociado a la dinémica de los precios de las acciones, la

» cual esté descrita por una ecuacién diferencial estocéstica.

�024 Este modele tiene debilidades que estén relacionadas a la

V inexactitud de sus presunciones con respecto a lo que

é . sucede en el mercado de valores y a los factores externos

I - �030 que son incontrolables. Por ello, se ha realizado un estudio I

. '_ de mejora del mismo, para lo cual se ha escogido cuatro

A empresas que son representatives del mercado de valores

�030 del pais. _

V _ ' * Se ha planteado cuatro propuestas en las que se

_ % 9 ' modifica el valor de la volatilidad y medianteyel software 9 y

: SciLab se simulan los valores de las acciones para cada una

V de las empresas y Iuego se comparan los resultados y se

_ V % escoge la que estima mejor el precio de las acciones y con

la que se obtiene un error menor.

4 Tesis para optar el Titulo de lngeniero Industrial, que presenta la bachiller Sandra Isabel Nu}401ezVargas, . A

tesis: Ad§ptaciér1 Del Modelo Black�024ScholesEn La Simulacién_De Un Portafoiio De Acciones « A

. �030 �030V j 10



Conclusiones �030 _

Se tomaron 261 datos del precio de las acciones de

cuatro empresas, lo que representa un a}401ode cotizacién en '

V Ia Bolsa de Valores de Lima durante el 2008; los dias no

�030 cotizables se asumieron iguales al precio de cierre del Ultimo s

- dia cotizable. Se planted un modelo de simulacién para

A predecir los primeros treinta dias del a}401o2009 para cada

I empresa mediante el modelo B|ack�024Scho|esy se establecié �031

_ _ cuatro propuestas de mejora del modelo para Iuego '

V 9 �030 determinar una medida de comparacién igual al cuadrado de '

�024 �030. _ A la suma de los errores con la que se obtuvo que la propuesta .

A 3 es la que estima mejor el precio de las acciones. Ademas,

�031 ' para 3 de las empresas la propuesta 1 también estima mejor

�030 que el modelo Black-Scholes para este periodo de tiempo.

Las propuestas de mejora del presente estudio toman

�031 como base los cambios hechos por Cox y Ross en el modelo

.. . de B|ack�024Scholestomando como base la vo|atil§dad Vno

- constante. I

- b < - Los resultados del » presente estudio a nivel de �031 V �030

I V 9 acciones individuales permiten tener un portafolio de

acciones mas eficiente. _v

�030 . . A 9 >7 I V ~ 11 I



' 4.1.2. Segun Victor Emmanuel Castillo Rodrigues5:

lntroduccion

Mi inquietud personal sobre la diversificacion de|

campo de trabajo de mi profesion me trajo hasta este

�030 momento, he decidido dar mi punto de vista sobre un tema

_ que influye a diario en cualquier pais: Ia fluctuacion de| tipo

g de cambio entre divisas. Lo profesionistas de comercio

V �031 exterior estan en constante y diario contacto con un sistema

de informacion que tiene mas valor del que podrian pensar,

ya que en sus actividades aduanales, de importacion y

exportacion, de logistica, economicas, de proyectos nde

�024 . i I inversion y finanzas estan' al tanto de| acontecer é o

-. consuetudinario de la apreciacion de una divisa cori respecto

I a otra.

Para mi es un error tremendo desaprovechar tal

cantidad de informacion; hay que recordar que la maxima de

que la informacion es poder se sigue aplicando hasta�030en el

_ - minimo detalle de cualquier negocio. Hoy en dia la apertura

I _ economica debido a pactos comerciales entre diferentes �030

V -naciones es mas positiva que nunca y esto motiva un efecto %

de desarrollo en caso positivo 0 de die-sacelaracion

' _ A economica en caso negativo causando una reaccion en la

apreciacion de la moneda de una nacion con respecto a otra.

5 .Tesis Para Obtener El Grado Académico De Licenciado En Comercio Exterior, tema Propuesta Para

Minimizar El Riesgo De Operar Forex Y Su lntegracion Estrategica Como Modelo De Negocios Para
Inversionistas Panicuiares Universidad Autonoma De San Luis Potosi M '

. _ '12



Teniendo esto en mente como profesionistas de

comercio exterior y contando con informacién diaria de estas

variaciones entre divisas, (;COmo podemos aprovechar estas

fluctuaciones? Con Forex. '

Forex es un mercado de capitales que mueve mas de

1,3 trillones de délares diarios a nivel mundial�030.Este

V mercado se basa en la especulacién sobre el valor de una

I moneda con respecto a otra. Es decir, tratando de predecir

el valor de una moneda con respecto a otra (si va a subir o a

, bajar), se compra 0 se vende para obtener utilidades con la

diferencia entre valores. - 9

�030 En este sentido, el mercado Forex se trata Ade _

- - predecir, adivinar y apostarle a la mejor situacién. Pero a

A diferencia un juego de azar, en este mercado existen '

A�030 I comportamientos medibles y herramientas que pueden

v ayudar a identificar patrones. �030

El mercado Forex esta influenciado por variables que,

A aunque muchas veces es muy dificil predecir como van a

afectar el mercado, al menos tenemos la certeza que Io

�030 v afectaran. A partir 'de dicha premisa, esta propuesta se

_ elabora envforma descriptive y aplicada ya que se pretende

A V describir Ias variables del mercado involucradas y su V I I

7 - - �030V relacién con otra de manera que sea posible delimitar 9

patrones y establecer estandares de reaccion para ciertas �030

condiciones. Asi, se empleara un periodo valido para

_ . . 13



encontrar un patron de comportamiento clave para operar en

este mercado.

Estos patrones de comportamiento se pueden

analizar desde dos angulos. Por un lado, se tiene un analisis

�030 de aspectos macroeconomicos, lo cual no es mas que el

I conjunto de indicadores economicos que pueden afectar el

�030 precio de la moneda de un pais; por ejemplo, se observa

V que cuando los bancos centrales anuncian sus topes de

I ' tasas de interés, |as monedas se ven altamente afectadas, V n

_ situacion que puede jugar a favor si se identifica el tipo de

efecto que genera un aumento o una disminucion de dicha

9 tasa. ,

�031 A Porvotro lado, existen metodologias de analisis técnico �024

I in I �031 que pueden mostrar como ha sido el comportamiento. En

L �030 otras palabras, es posible utilizar |as herramientas de

- �031 9 analisis técnico para describir el comportamiento del

Z mercado y mostrar una luz sobre su préximo paso.

' Cabe recordar que aunque Ias naciones cambien en

* sus estructuras comercial, politica, social y economica, |as %

p . tendencias y }402uctuacionesno cambian. El mercado Forex I

v �030 esta denuestro lado en ese sentido y podemos ser parte de

�030 �030 este negocio si estamos dispuestos a conocerlo y manejar. V I

Aunque esta propuesta esta enfocada al estudiante y V A

V __ _ I profesional de Comercio Exterior, hay términos especificos �030

A I A dentro de este estudio oue para entender su significado se

V _ I 14



tendra' que recurrir al glosarie de terminologia que como

' apéndice se incluye al finai de| trabajo, asi como si se desea

ampliar Ia informacién habré que recurrir a fuentes

completamente en lngles y algunas veces Espa}401oly

Japonés (iéase Gréficos Veias Japonesas).

No obstante, mediante la observacién de| mercado a

�030 través de| anélisis técnico y de aspectos macroeconémicos,

se pueden construir estrategias que permitan predecir el

' "comportamiento y los movimientos inciertos de| mercado.

Estas estrategias se convertirén en sistemas, y los cuales

_ pueden transformarse en métodos para comerciar divisas

extranjeras. Se puede decir que la idea bésica detrés de todo

_ esto es formular una estrategia exitosa con la cual poder aprovechar

A _e| grado de incertidumbre que existe en el mercado. A

. . Ya entendido esto, y manejando correctamente Ia

9 metodologia planteada anteriormente, es posible entrar en

�031 este mercado de varias formas.»Es lo que se veré en esta

I I propuesta sobre el mercado Forex y su aplicacién como

' modelo de inversion, no antes sin describir los capitulos con

9 el propcbsito de entender el objetivo de esta propuesta.

Conclusiones

. % Hoy en dia, México y la mayoria de los paises eel

V mundo dependen més que nunca de| Comercio Exterior ya

}402 sea exportando bienes, importando otros, creando y

_ V" reduciendo empleos y aplicando politicas econémicas que

' 15



influyen en la apreciacion o depreciacion de su moneda. Por

lo tanto esta propuesta esta propuesta sera de gran ayuda al

�030 profesionista de Comercio exterior.

A través de la experiencia personal que tuve con el

manejo de los indicadores y la plataforma electronica puedo

decir con certeza que las decisiones de operacion estan

�030 basadas en el comportamiento del precio. Cuando se decide

V entrar al mercado de Forex, el mismo mercado dice que su

I " �030 direccion mas probable es la sugerida por la se}401al.No es el

�034sistemaperfecto (ese no existe) pero de}401nitivamentees

I mucho mas efectivo y consistente que otros sistemas. Lo .

. �030 importante de esta estrategia es que puede ser combinada '

V con otras estrategias e indicadores.

Si se desea que una inversion en un mercado de _

V grandes beneficios y pueda controlar por si mismo los

A i l �030 movimientos financieros, adelante Forex es para usted. Mas

" sin embargo hay que seguir unas premisas que en mi «

experiencia personal facilitaron la operacion del mercado

Forex:

o Conocer su mercado, es decir, la mejor manera de

conseguir ventaja, de ganar beneficio y de reducir al

minimo pérdidas es familiarizarse con el mercado y '

como el sistema entero trabaja. A

I V - Recordar que las divisas se miden en pares, y que en % «

V Forex, todo es especulativo y virtual. No hay producto

�030 16 �031 '



real que es vendido o comprado. La actividad _

consiste en estimar todo |as entradas computadas

_ hechas en ei valor de una moneda contra otra.

- Aprender la terminologia, los conceptos son

conceptos son fundamentales en el momento que se

desea entra de ileno a este mercado.

y o Desarrollar una estrategia propia, ya que un buen

. V sistema debevdisrninuir, si no, eliminarlas pérdidasn. Y .

- esto se Iogra a través de discipiina y paciencia. I T

' o Préctica constante, al praoticar se puede observar ver

- como vtrabaja el mercado, esto gracias a _las

' plataformas electronioas de demo que permiten

practicar y tomar experiencia antes de comercial

A dinero verdadero.

_ L o Eiegir adecuadamente su Broker, ya que debe estar

V V regulado por Iey de manera de proteger su inversion.

V - Si bien en mi experiencia el manejo de una plataforma

V 9 electronica de Forex iogro conseguir que pareciera fécil yo

manejabie, Ia tension emocionaly la presion de| tiempo y ser i

operador de Forex requiere autocontrol de manera que no perder la .

cabeza al no resultar las cosas como se desea.

Ahora lo que aprendi de mi experiencia al conocer, I

adentrarme y operar ei mercado Forex es que aun falta

» conocimiento en nuestro esiado de lo que es en mi opinion una de

las mejores maneras de invertir en capital de riego y obtener

�031 . - 17



utilidades comparables al riesgo existente de invertir en otros

�030 ' instrumentos generadores de utilidades. Y es que el profesionista

de Comercio exterior puede tomar como base la relacion existente

. I entre los indices de precios de exportacion e importacion y realizar

un analisis de la participacion del mercado internacional en la

variacion de precios de monedas y especializarse en productos de

inversion de mayor rendimiento alcanzando altos niveles de

eficiencia. -

V �030 Cabe también recordar que somos humanos y como seres

V A humanos tenemos defectos. Solemos ponernos avariciosos, otros�030 _

' 4 enojados y otros frustrados. Estas emociones nos pueden causar

V tomar malas decisiones. Pero gracias a las plataformas

- electronicas de compra�024ventade divisas es mas facil generar

grandes ingresos desde Ia comodidad de tu casa, sin necesidad de �030

A tener conocimientos avanzados de computacion y lo mejor de todo

es que no necesitas pasartela horas frente a tu computadora. .

�030 _ Y aigo muy importante es, que las emociones soiamente

_ estan presentes cuando axiste dinero de por medio. Hay que

9 recordar ser honesto consigo mismo y hacer las cosas bien, ya que .

_ _ _ no hay un indicador 0 estrategia qiie haga a alguien millonario de

manera sencilla. La mejor manera de operar Forex es la estrategia A

combinada con otras caracteristicas como discipiina, paciencia,

trabajando duro, tomando riesgos calculados, operando

consistentemente basandose en una estrategia, seguir un plan ai

AM A I 18�030 V



pie de la letra y lo mas importante: operar Forex, implica aceptar

negos. V

. Cualquier persona sin conocimiento previo de este mercado

' puede hacer una transaccion ganadora con un poco de suerte. Lo

que es aun mas facil es perder dinero por el spread que se paga al

ingresar una operacion, es importante mencionar que no se puede

depender de la suerte para generar ingreso. Como ya mencione, V

para operar el mercado Forex es necesario ser consistente, ya que _.

�031 al serlo significa que después de muchos periodos de operacion se

V _ . obtienen ingresos basados en una estrategia, en pocas palabras es

x posible implementar esta propuesta como modelo de generacion

' ' i l de utilidades pero de ninguna manera es facil. '

- ' ' * 4.1.3. Segun Javiera De Jesus Valencia Zamoranozs

Resumen

'_ v A Situandonos en el mercado accionario y suponiendo I

A que los inversionistas siempre han buscado oportunidades

' para disminuir su riesgo de cartera, en la investigacion por

�031 9 . �024 �030_ I aminorar la incertidumbre se ha encontrado que la

I visualizacion de tendencias se puede Iograr mediante

V osciladores matematicos, mas conocidos como indicadores I

técnicos. Asimismo, el desarrollo de programacion genética, 7

en particular, arboles de decision, ha demostrado su

eficiencia a la hora de predecir patrones de comportamiento '

- 6 Tesis:'Aplicacion De Modelo Decisional Dineimico Para Portfolios Accionarios Chilenos En Base A V _

indicadores Técnicos, Universidad De Chile Facultad De Ciencias Fisicas Y Mateméticas Departamento De «

lngenieria Industrial, Memoria Para Optar Al Titulo De lngeniero Civil lndustrial

9 ._ A 19 l



en los datos a trabajar, Kulikowski y Weiss (1991). El

presente trabajo de titulo tiene por finalidad testear un

modelo dinamico que se ha utilizado como herramienta

' decisional sobre posiciones en renta variable en el mercado

9 accionario chileno, considerando indicadores técnicos en la

A decisién final de inversién.

El objetivo de la memoria es mejorar la estrategia

basica correspondiente a comprar un indice y mantenerlo

9 durante todo el periodo fuera de muestra a partir de la .

. aplicacién de un modelo que incorpore algoritmos �031

V _. matematicos complejos junto a indicadores técnicos a fin de

I ' �030 conseguir rentabilidades de cartera superiores que las

in A _ �031 obtenidas por una estrategia pasiva. Para concretizar dicho

A _ objetivo se ha implementado un arbol de decision que A

V recoge las se}401alesemitidas por los indicadores técnicos a

. utilizar, los que en conjunto entregaran una decision final de

9 �030 posicién en renta variable; paralelamente, se desarrolla Ia

- regla basica de invertir si el mercado se encuentra en alza 5 �031

9 V ' vender si esta a la baja. Ambas decisiones convergen bajo el ' .

' criterio final de: Si estas coinciden en sus propuestas, se A V

realiza el cambio indicado por la regla basica, de lo contrario

se mantiene la posicién anterior. El modelo se basa en el

' periodo comprendido entre los a}401os2004 2006 y es A

�030 testeado en el corto plazo durante el periodo 2007-2009

. V teniendo como intervalos la aplicacién a 5, 10, 15 y 20 dias.

. 9 I I . . _ �030 .20 V I



El modelo aplicado a 15 dias resulta ser el que

~ _ entrega mejor desempe}401ofrente a otros intervalos de

b I tiempos, entregando una rentabilidad de un 382% anual

durante el periodo fuera de muestra y obteniéndose que, a

medida que aumenta el tiempo de aplicacién de| modelo, Ia

rentabilidad decrece. Se contrastan pe.riodos de corto plazo

_ . a intervalos de tiempo considerados a largo plazo,

�030 encontréndose que el mejor escenario en esos casos '

. corresponde a la prueba a 25 dias. En general, el resultado 2

_ es que las pruebas a 15, 20 y 25 dias son las que entregan '

V I 2 las mayores rentabilidades para todo el horizonte de tiempo �030

_ V _ I en estudio. Finalmente al comparar Ia estrategia efutregada

< por el modelo frente a la estrategia pasiva (Buy and Hold) se

encuentra que el mejor escenario de| modelo, es decir 15

A V dias, supera la estrategia basiva en un 22% anualizado

V I durante el periodo fuera de muestra. De| mismo modo, se -

encuentra que el modelo responde de manera aceptable a

25 dies de aplicacién, considerado mayor plazo de tiempo, ._

superando también la estrategia pasiva. A _ 2

- _ �030p Conciusiones

. El mercado bursétil tiene incorporada fuertemente la 2

�024 ' A �030 nocién de incertidumbre genéra esfuerzos para disminuirla

con el fin de obtener ganancias, por esto con el correr de los

_ a}401osse han estudiado formas de predecir tendencies en el

' comportamiento futuro de las acciones. Esto Ileva a
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desarrollo de Estrategias de Momentum, que corresponden

I - al uso de indicadores técnicos para la toma de decisiones de

inversion. paralelamente, el desarrollo de algoritmos

mateméiticos complejos se ha perfeccionado a lo largo de los

ultimos anos, destacéndose que su estructura como tal, que

. detecta patrones de comportamiento, como lo son los

V �031 . érboles de decision, al manejar grandes cantidades de

A ' datos.

Siendo Io anterior comparable con el mercado

V accionario, el cual maneja grandes niveles de informacion,

los que permiten a los inversionistas establecer estrategias

A I de inversion. V

�030 Por lo expuesto anteriormente, es que el desarrollo de

' una estrategia que mezcle érboles de decision con i

I I Estrategias de Momentum, podria oonstituir una oportunidad .

. - �031 para un inversionista de obtener rentabilidades por sobre la

I �024 media. ' i -

' V El trabajo de memoria consiste en la construccion de

p 9 un algoritmo decisional sobre posiciones en renta variable en

el mercado accionario chileno. La lmportancia de este

trabajo radica en el mejoramiento de la estrategia pasiva, �030

v_ conocida como �034Buyand Hold�035,para obtener una manera de

I V invertir mas rentable. �030 - i

A fin de Iograr el objetivo de la memoria, se establece '

un érbol de decision que define las interacciones entre los

. 22 I



indicadores técnicos a tratar, de manera de hacer converger

I las respuestas por separado de los indicadores en una

respuesta final. Se tiene en cuenta Ia regla bésica de

inversion en paralelo a lo obtenido por el érbol de decision,

A debido a esto y con ei objetivo de generar una solucion

(mica, se desarrolla un criterio de decision para obtenei Ia

postura final entre la respuesta de los indicadores, los que .

i �030 corresponden a Momentum, MACD, Trimedias Y Bollinger y

�031 - la regla bésica de inversion. Bajo el contexto de trabajar con

V la muestra, que corresponde a los precios diarioscontenidos '

. 9 en ei IPSA, definido en los alcances, se construye un modelo

. de inversion frente a la manera de comprar o vender

acciones. Finalmente de forma de cuantificar el desempe}401o

. V 9 i _ de| modelo, se especifican los indicadores de

. �030 » I V comportamiento de| modelo.

I �030 Teniendo como contexto lo mencionado, se valido la _ '

_ V V _ construccion del érbol de decision que maneja las se}401ales

de compra y venta de los indicadores técnicos utilizados, por I

�030 . medio de la teoria Rough Set. Si bien el uso de érboles de

_ i decision es una herramienta Util para trabajar este tipo de

modelos, se propone el empleo de redes neuronales paravun

. mejor_manejo de datos. .

I El uso de regresiones lineales tuvo por fin cuantificar i

' ia incidencia de cada indicador técnico por separado en la

V obtencion de la rentabilidad esociada a cada nodo. Se hallo

' 23



A que los indicadores técnicos mas conocidos,

. �030 correspondientes a Momentum y MACD mostraron una

influencia mas baja del orden de un 3% respecto a la

obtencion de la rentabilidad. El caso contrario se dio para los

indicadores Trimedias y Bandas de Bollinger, que en

conjunto encierran alrededor del 87% de la in}402uencia,la

_ . razon se debe a que estos ultimos indicadores tienen una .

vision mas amplia de| mercado en comparacion a los

_ A primeros, en particular Trimedias, el que por construccion,

V ' . ' presenta medias moviles con diferentes niveles de

�030V I�030 sensibilidad, que van desde lo mas a lo menos ajustado a la

I serie de precios, siendo esto traducido en se}401alescon

I �034V mayor informacion que el resto de las medias moviles '

�031 y utilizadas. En cuanto al uso de indicadores técnicos, nose .

V cierra Ia posibilidad que nuevas combinaciones de,

�030 ' indicadores técnicos generen mejores desempe}401osque los

_ y utilizados en este trabajo, como por ejemplo el uso de RSI, 4

Uma}401ay Romo (2007). A

1 El modelo presenta en el corto plazo terrdencia

creciente en cuanto a rentabilidades de cartera,

contradiciendo Ia hipotesis inicial; la que postula que a _

. mayor plazo, menores rentabilidades de cartera se debiesen

' ' tener. Sin embargo,�031al observar el comportamiento en el V V A

I V largo plazo se aprecia la tendencia a la baja prevista en la '

hipotesis, esto se explicaria debido que a mayor tiempo, se
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pierde informacién necesaria en la toma de decisiones,

pudiéndose errar con mayor frecuencia. .

Observando el corto plazo, |as pruebas a menor

tiempo, dentro de| conjunto de pruebas realizadas,

presentan una sensibilidad mayor, entregando menor vision

de mercado y por lo mismo errando en la toma de

_ decisiones, lo cual es percibido con menores rentabilidades

�030L A _ de cartera. Como se dijo anteriormente, a medida que las

. �030 _�030 - I �031 pruebas aumentaban en tiempo, dentro. de| corto plazo, sé

I encontraron mejores rendimientos, esto significaria una �030

_ �030 pdisminucion de decisiones erradas, mejoréndose de esta

forma la vision de mercado de| modelo. Ademés

I - comparando las menores rentabilidades de| corto plazo con

las rentabilidades obtenidas en el Iargo plazo, se tiene que

las primeras en general son mayores que las ultimas,

' . % - _ teniendo como excepcién la prueba a 25 diés, que _ .

_ - corresponde al menor periodo de tiempo considerado en el

VA �031 I conjunto de pruebas a Iargo plazo. , ' _ I

V�030 La aplicacién del modelo entregé como mejor

resultado la prueba a 15 dies, cuya rentabilidad de cartera

9 �030 alcanza a un 38,2"/o durante el periodo de fuera de muestra,

' seguida por la prueba a 20 dias con una rentabilidad de

I cartera de 337% durante el periodo de fuera de muestra.

. _ Ambas son consideradas como pruebas en el corto plazo; de

. % �030 I �030 manera anéloga, en e| Iargo plazo la prueba a 25 dias fue la _



que mostré el mejor rendimiento con un 29,9°/o de

rentabilidad de cartera durante el periodo de fuera de I

I muestra, siendo estas tres pruebas Ias que muestran los

mejores desempe}401osen comparacion al resto de las

pruebas. Se concluye asi que el modelo funciona de manera

aceptable en el corto plazo, en particular para las pruebas a

15 y 20 dias, mostrando un mejor desempe}401oque en la

, V totalidad de las pruebas a largo plazo. Esto explicable, en

V . virtud de lo anterior, debido a la cantidad de informacién a

�024 considerar en la toma de decisiones. I

_ 9 v En el analisis sobre los aportes de las pruebas versus i

la cartera original se observé que todas las pruebas

A entregan rentabilidades de cartera positivas, es decir, en '

Aningun caso se termina con menos dinero de| que se partié.

I V�030 El analisis final consistié en comparar el modelo

- . I empleado con la estrategia pasiva. Se tiene que el mejor

i V V escenario es la prueba a 15 dies, superando en un 22% al

IPSA siendo el mejor rendimiento. No obstante las pruebas a

i V 20 y 25 dias, mostraban las rentabilidades mas altas de todo V

_ el conjunto de pruebas (tanlo corto como largo plazo), de

l ' I A manera que se quiso observar el comportamiento de estas,

obteniéndose que la prueba a 25 dies supera al IPSA en un i �030

4°/o. Se esperaba concluir que a medida que las mejores

�030pruebasfuesen aumentando en tiempo, la superacic.'>nA al �030

i . IPSA debiese ser merior, debido a un empobrecimiento en la
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toma de decisiones a mayor tiempo, como fue explicado

anteriormente. Sin embargo Ia prueba a 2i) dias no logro

superar a la estrategia pasiva, pese a esto la diferencia entre

dicha prueba y_|a estrategia pasiva es la menor del conjunto

�030 A de pruebas.

Teniendo como base investigaciones realizadas sobre

Estrategias de Momentum, que demuestran su estabilidad y

�030 rentabilidad, Jegadeesh y Titman (2001), que ademas

V A aseguran que se pueden predecir retornos futuros

�024 - baséndose en retornos pasados. Como lo realizado por

A i " Chan, Jegadeesh, Lakonishok,(1996), (entre otras)�030ADel A

I ' I A V I I mismo modo el empleo de algoritmos matematicos

I complejos Quinlan (1990) ayudaria a la toma de decisiones,

A sustenta ia estrategia desarroilada en el presente trabajo de

. titulo, que incorpora el analisis de indicadores técnicos

A * empleando arboies de decision, siendo avalado el mejor. A

A desempe}401oque muestra dicha estrategia frente a la �031

�030A V estrategia pasiva. . ' V A

�024 4 Finalmente, si bien el modelo se basa en analisis A

V ' . técnico, esto no descarta su complementariedad frente ai

�030 anaiisis fundamental, puestolque ambos persiguen el mismo

fin, desde puntos de vistas distintos. De esta forma es A

�031 posible afirmar que una estrategia solida de inversion A

A incluiria tanto el analisis fundamental como el técnico, siendo
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resultado de este trabajo una herramienta de gran utilidad en

L la toma de decisiones de inversion en el corto plazo

4.2. Marco de referencia

4.2.1. Analisis técnico en la bolsa de valores

El Analisis Chartista o técnico se basa en la aceptacién de

unas premisas basicas a partir de las cuales operar.

La primera de estas premisas es: el mercado siempre lo

sabe todo. �030Enconsecuencia, siempre deberemos estudiar el

mercado como fuente de la maxima informacién disponible.

_ I Esta premisa se fundamenta en el hecho de que en el

mercado concurren todos los inversores y cada uno de ellos

puede tener una informacién distinta (0 la misma). En base a

. E ella, toman sus decisiones de compra 0 venta de| valor. Es

. decir, un cumulo de informaciones forma el precio.

V El analista no tiene por que conocer todas las causas o

_ . �030 informaciones que provocan los cambios en los precios.

Simplemente deberé estudiar las evoluciones de precios que

_ se forman e_n virtud de ese cumulo de informaciones. Unas

by evoluciones que Ie indicaran en mayor 0 menor grado la

in . direccién probable que van a seguir los precios en el futuro. '

' V 1 La segunda de estas premisas es fundamental para la

I operativa con métodos chartistas 0 técnicos: los precios

siempre se mueven por tendencias. Todo el Analisis Técnico

' trata de efectuar un seguimiento de las tendencias de los

precios, de su identificacién y de averiguar en qué momento
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se encuentran, intentar prever el momento de su cambio 0

agotamiento para aprovecharlas y operar siempre a su favor.

La tercera y ultima de estas premisas bésicas es: el mercado

tiene memoria y la historia se repite gréficamente. Esta es la

' _ premisa mas empirica y menos razonable cientificamente de

las tres, pero en cambio es'en la que se encuentran |as

principales" definiciones de actuacion en base a las�031

formaciones de precios que se han producido a lo Iargo de la

historia, y que se repiten con idénticas consecuencias en un

. porcentaje elevadisimo de ocasiones. _

Esto es lo que ha dado Iugar al doncepto de chartismo como

el estudio de las formaciones de precios que se producenien

Vel chart 0 gréfico. . '

�030 4.2.2. lndicadorestécnicos7

I ' o Los indicadores técnicos y osciladores son una de las '

principales herramientas utilizadas por el anélisis técnicol '

propiamente dicho.

-o Existe una variedad de indicadores técnicos y osciladores, y

los podemos clasificar endistintos grupos: '

I d V o lndicadores de Tendencia

V. . o Los indicadores de tendencia se grafican V

�030 * . comunmente como lineas continuas sobre la gréfica I

V V de cotizaciones, y selutilizan frecuentemente en una

combinacion de dos 0 mas indicadores,

7 http2//planetaforexcom/analisis_tecnico_forex/indicadoresl '
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seleccionando diferentes periodos de tiempo. Los

Promedios Méviles, y las Bandas de Bollinger son

V tipicos indicadores de tendencia.

o lndicadores de Fuerza

V 0 _Los indicadores de fuerza muestran la fuerza de la

cotizacién mediante la comparacién de los

�030 movimientos individuales al alza o a la baja de los

I . sucesivos precios de cierre. Para medir la fuerza en

T - V elv mercado se determina principalmente el volumen

de operaciones existente. El ADX es un tipico _

Aindicador de fuerza.

A _ - lndicadores Ciclicos - T

A - o Los indicadores ciclicos describen las fluctuacio}401es

V . V. �030A de los precios. La Teoria. de las Ondas de Elliot es

�030 �030 v» _ _ T una de las teorias ciclicas més famosas y por medio

I de ella se pretende determinar ciclos activos y

V�031 cuéndo sucederén.

V �030 o lndicadores Momentum V

- Los indicadores Momentum determinan la vitalidad de '

una tendencia a través del tiempo. El Momentum se -

% _ muestra con fuerza cuando Ia tehdencia comienza, y '

T 9 _ Iuego Tse debilita cuando la tendencia se modifica.

~ Dentro de los principales indicadores y osciladores técnicos

' podemos mencionar a los siguiehtes: V
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o lndice de Fuerza Relativa

o El indice de Fuerza Relativa 0 RSI, es un indicador

popular en el ana'lisis técnico de| mercado forex. El

RSI sigue la tendencia de los precios y se expresa en

% un rango de 0-100. Si el RSI es 70 o mayor, entonces

el instrumento financiero en cuestién es considerado

I en exceso de compras, es decir que el preclo ha

subido mas de lo que se esperaba en el mercado y

_ S por consiguiente es conveniente realizar una venta. .

I Sin embargo, si el RSI muestra un nivel de 30 o

inferior, se entiende como se}401alde que el

�030 ' instrumento financiero en cuestién se encuentra en

excesovde ventas y ante |as ventas que realizan miles '

de inversores el precio cae, y por consiguiente, los

�030 V�030 A _ ' inversores suelen comprara menorcosto. %

�030 - S - Estocésticd A

b o El Estocéstlco se lltiliza para indicar situaciones de

exceso de compras y de exceso de ventas en una

A escala de 0-100. Este indicador se basa en la

'- - ' V observacién de que en una tendencia alcista, los

precios tienden a subir hacia los méximos del dia. Por

H el contrario, cuando los precios caen y la tende}402cia

es bajista, los precios tienden a aproximarse los

minimos del dla. Los célculos eslocésticos producen

_ dos llneas, a saber, %K y %D. Estas se utilizan para
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indicar situaciones de exceso de compras y de

ventas. La divergencia entre las lineas estocasticas y

la accién de| precio son una clara se}401alpara el

Comercio en forex. V

o Convergencia Divergencia de Media Mévil (MACD)

o Diferencia entre dos medias méviles exponenciales y

_ _ V _�031 la linea de disparo es una media mévil exponencial

i 9 de la diferencia. Si las lineas macd se cruzan, V _

I V - entonces se toma como una se}401alde quenes muy

probable un cambio de tendencia.

V _ ' - Promedio Mévil Simple (SMA) �030 i

o El Promedio Mévil Simple o SMA es el precio

. promedio de un periodo de tiempo determinado ( 5 A

' i minutes, 1 hora, 1 dia, etc ) donde cada uno de los

. V _ periodos elegidos tiene la misma lmportancia sobie el I

A V promedio. Por ejemplo utilizando las cotizaciones de

' _ cierre del par de divisas EUR/USD a titulo '

% V ejemplificativo puede que el par haya cerrado en el V

I primer dia en 1.4583, en el segundo dia a 1.4592, en

_ el tercer dia en 1.4597, y en el cuarto dia en 1.4599.

V Es asi que el SMA de 4 dias es 1.4593 (el promedio '

de los cuatro precios anteriores). V

o Promedio Mévil Exponencial (EMA) '

" ' A 9 o Este indicador le da- mas lmportancia a las ultimas .

A T cotizaciones con respecto a la media total. Por
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ejemplo, en un EMA de 20 dias, los Uitimos 10 dias

tendran mas efecto sobre la media que los primeros I

10 dias. El objetivo es utilizar los datos mas recientes

_ para visualizar de mejor manera la tendencia.

�030 0 Bandas de Bollinger E

�031 a Las Bandas de Bollinger son una herramienta muy

utilizada para ei analisis tecnico en el mercado forex.

_ Las Bandas de Bollinger estan trazadas por dos

lineasz uria superior a la media movil simple y otra

E . ' inferior. Las Bandas indican una venta cuando estén

I A�030 por encima de la media movil (0 cerca de la banda

% superior �024mercado en exceso de compras) e indican

�030 A _ una compra cuando |as Bandas estan por debajo de

I la media movil (o cerca de la banda inferior�024mercado

en exceso de ventas). Es importante tener presente

. ' V que ias bandas reflejan la volatilidad del precio. La-

. interpretacion bésica de las bandas de Bollinger es

A . que Ios precios tienden a permanecer entre las

_ r ' bandas superior e inferior. La caracteristica de las .

Bandas de Bollinger es que el espacio entre las

bandas varia segun Ia volatilidad de los precios. En .

momentos de mayor volatilidad en el mercado, |as

I bandas seran masamplias, y durante periodos .de

baja volatiiidad, |as bandas se estrechan a fin de

E v . A contener los precios de las divisas. . A
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o vlndicador parabélico SAR I

o E! SIAR parabolico es un indicador muy popuiar que.

se utiliza principalmente para determinar el precio

futuro a corto plazo de la tendencia de un

determinado activo financiero. E! indicador parabolico V

_ . SAR le permite a |os traders determinar ordenes de

V stop loss. La grafica de| SAR parabolico es una serie

4. . de puntos colocados por encima o por debajo de|

. precio.�030_Lospuntos se encuentran por debajo del V

V _ �030 _ _ ' �030I �030 precio cuando la tendencia de los activos es alcista,

. ._ mientras que los puntos se encuentran por encima I

. . . de| precio cuando la tendencia es bajista. Las se}401ales V

' se generan cuando la posicion de los puntos cambia

de direccion y se coloca en el lado opuesto de| precio.

o Momentum

_ I 0 El Momentum es un indicador téonico que se utiliza E

_ - _ .v A en el mercado forex para determinar tendencias, '

�030 - . �030 como ser el caso del MACD. El Momentum se puede ' . I I

. utilizar para medir la relacion de cambio de precio,

' consiste en la diferencia neta entre el precio de cierre

' actual y el precio de cierre de hace tantos dias

* durante un periodo determinado. El Momentum en

I E A general indica la tendencia que llevan los precios. Si _

�031 ' el indicador es positivo, quiere decir que la tendencia
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�030 es alcista y si el indicador es negative quiere decir

que la tendencia es bajista. I

V -ADX

a El indicador ADX mide la fuerza o calidad de la

tendencia y si existe una direccion particular en el

mercado. El ADX se mueve en una escala de 0 a 100

_ _ y posee una linea horizontal en el nivel 20. Por lo

V general una Iectura por encima de 25 puede

" _ ' considerarse direccional. Hay que tener en cuenta _ r

_- que lo que nos indica el ADX es solo la fuerza de la I

V tendencia y no su direccion. Por ejemplo, si el precio

I V _ _ E baja y el indicador técnico ADX esta subiendo, .

i V entonces quiere decir que la tendencia bajista es

I ' ' V significativa.

- o William's °/oR

I - El indicador William's %R muestra el precio de cierre

E * actual en relacién con las alzas y bajas de los tiltimos

vi dias determinados. El William's %R se mide en una -

A ' V . escala negativa de entre �024lO0(punto inferior) hasta 0 �030

_ _ (el punto superior). William's %R es un indioador de .

momento que mide los niveles de exceso de compras

y de exceso de ventas. El Williams utiliza un periodo

�030 de 10 dias de negociacion y si se encuentra por

�035 I debajo de -80 es considerado como nivel de exceso
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de ventas, mientras que una Iectura superior a los -20

es considerado como un exceso de compras.

o Fibonacci

V F Los inversores que implementan el modelo de

F I . Fibonacci en mercados financieros lo utilizan para

�030 F determinar cuanto podria repuntar o retroceder el

precio de un activo financiero determinado. El

i V concepto de Fibonacci implica una serie de

retrocesos basados en reiaciones matematicas

1- �030 .�030 - que se originan a partir de fenomenos naturales y _

i _ F factores de tipo psicologicos, vinculados a quienes - _ T

V -» F ' participan en el mercado. Los retrocesos de I

V Fibonacci nos permiten, durante el desarrollo de _ �031 H

A A una correccion a un movimiento previo, establecer

a priori niveles densoporte o resistencia donde

F poder esperar un giro. Los niveles 0 ratios de

a �024 Fibonacci mas populares son 23.6%, 38.2%, 50%,

A ' 61.8%, 100% y 161.8%. Los retrocesos de

' ~ « Fibonacci se visualizan al seleccionar dos puntos

V F - �024 A extremos de 'un gra}401co.Normalmente se aplican a V

I �030 A�030 tramos en los que el mercado ha demostrado una '

tendencia, y se utilizan para detectar los niveles

- en |os que el precio, ai retroceder, r_ebota para

. retomar la misma tendencia.
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4.2.3. ¢Cuando una media movil da se}401aide compra 0 de venta? 8

A . Una vez conocidas |as medias moviles, analizaremos como

se producen sus se}401alesde compra 0 de venta. Para ello se A

dibuja la media movil en el mismo Chart en que figura la curva

de cotizaciones, y la se}401alde compra se produce cuando la

_ media movii es atravesada de abajo hacia arriba por la curva

A A de cotizaciones, y por el coritrario |a se}401alde venta se

- produce cuando la media movil sea atravesada hacia abajo

A por la curva de cotizaciones.

�030 A Hay que tener en cuenta, que el simple hecho de que _la

A A media movii modifique su curvatura constituye una primera

' A A se}401alde atencion, pero una de mejores utilidades de las A '

A" A medias moviles es que actuan de soportes o resistencias en

. _ . A 9 el chart, teniendo en cuenta que cuanto mayor sea el numero

V de contactos entre |a curva de cotizaciones y la media movil

mucho mas fiable sera la funcion de soporte o resistencia de

V la media movil. Es Recomendable Usar La Combinacion De

_- Dos O Tres Medias Moviles De Diferente Cantidad De

A _ , Sesiones, Para Seguir Con La Media Mas Larga _La �030

A TendeAncia Del mercado a largo plazo y usar Ia media mas A

I A corta para comprar o vender. En este sentido es muy

A importante elegir la cantidad de sesiones que forman la A _

media movil, siendo las mas habituales |as medias moviles

8 http://www.formacionbursati1.com/20 1 0/0 I/%C2%BFcuando-una-media-movii�024da-senaI-de-compra�024o�024de-

ven'ta/ I _
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de las 10, 70 y 200 ultimas sesiones, segun se opere a corto,

medio o largo plazo. Una media movil demasiado corta, (por

ejemplo, Ia media movil de las 10 Ultimas sesiones para

operar a medio plazo) produce muchas se}401alesfalsas, y una

medialmovil demasiado Iarga, (por ejemplo, la media movil de

las ultimas 200 sesiones para operar a medio plazo) da Ias

A se}401alesde compra 0 de venta demasiado tarde.

« También se utiliza mucho el sistema de -cruce de medias para

_ 9 . determinar las se}401alesde compra 0 de venta. La se}401alde

V compra se produce cuando Ia media movii corta atraviesa

desde abajo hacia arriba a la media movil larga.�034Por el

contrario, Ia se}401alde venta se produce cuando la media movil

' corta atraviesa desde arfiba hacia abajo a la media movil

9 _ V larga. Este método retrasa mucho la salida y entrada en un -

_ titulo, pero reduce notablemeote el numero de se}401alesfalsas

A que pueden producirse. Otro método, précticamente en

9 desuso, consiste en comprar cuando la cotizacion se

encuentra por encima de Ias dos medias moviles y vender

» cuando la cotizacion se encuentra entre las dos medias

» , moviles. . -

Pero actualmente los programas informéticos permiten �030

escoger Ia media movil més eficiente para cada valor y para I

I �030cadamomento, determinado la-media movil con la que se '

obtienen mayores bene}401ciosal seguir sus se}401alesde compra

y de venta. Esta optimizacion se consigue mediante
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programas que calculan Ia rentabilidad en funcién de las

se}401alesde compra y venta de todas las medias méviles

_ durante un periodo de tiempo prefijado. Por ejemplo, en el

Ibex 35 (ver charts) utilizar el cruce de medias para comprar y

V vender tiene una escasa rentabilidad, pero usar la media

' �030 mévil de las Llltimas 20 sesiones como media mas eficiente

' �030 es muy rentable.

f .  4.2.4. Medias Movnes-9 . A 4

Si no tienes ni idea de bolsa, una forma recomendable de

saber cuando comprar y vender es utilizar las medias méviles.

- - Suele ocurrir con frecuencia que en los mercados de acciones

. y de futuros la presién compradora o vendedora es

I V transmitida automaticamente a los precios, y por ello, éstos,

' estan constantemente sometidos a variaciones bruscasn. Esas ' �031

I V _ _ variaciones son Ia �035volatilidad"de| valor. Un valor con un alto

�030V ' nivel de volatilidad presentara bruscos cambios en los precios,

que trasladados a un gra'fico, tendra grandes picos y valles, es

_ decir, el gra}401copresentara los denominados dientes de sierra.

Estos movimientos pueden llegar a ocultar la verdadera

V tendencia de| valor. Solucionaremos ese problema mirando la

media mdvil. Si la media méyil esta subiendo, el mercado es

alcista (momento de comprar) y si la media mévil baja es

I porque el mercado es bajista (momento de vender).

9 http://cosasdedinero.c0m/20.12/12/2 l/medias-moviles/
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Las medias méviles son un indicador muy empleado en el

ana'lisis técnico. Se calculan como un promedio aritmético que

�034suaviza�035la curva de precios y se convierte en una linea 0

curva de la tendencia, permitiendo analizar su inicio y su final.

No proporciona cambios de tendencia pero si los puede

�030 confirmar. 9

_ �030 y - Media Mévil Simple

V _ o Es una media aritmética simple de los precios de

I I cierre de X dias. Tiene la particularidad de que cada

dia que pasa se elimina el primer dia de la serie en el

�024 célculo y se a}401adeel ultimo dia. A efectos del anélisis �030

_ se le critica que (primera critica) solamente tiene en

A . cuentael periodo sobre el que se calcula, y (segunda

' T . ' * critica) concede la misma lmportancia al primer dla de I

y �030 i I la serie que al Ultimo.

- - i o Media mévil ponderada V

o Corrige la segunda critica anterior, ya que se da

9 lmportancia a los precios més recientes, de tal forma

' que los Ultimos precios tienen més influencia que los

' I A primeros.

0 Media mévil exponencial .

_ - Sirve para eliminar la primera critica, ya que incluye

' todos los datos histéricos, aplicéndoles una -

A _ ponderacién de tipo exponencial (la media L

V exponencial del primer dia es el cierre de dicho dia).
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Esta media asigna mas importancia a los precios de

cierre mas proximos y resta importancia a los precios

de cierre mas alejados.

- Se}401alesde compra-venta usando una media mévil

9 Las medias moviles nos dan se}401alesde compra y venta

a de acciones relativamente fiables (siempre conviene

mirar otros indicadores para confirmar). Algunas seran

�031 se}401alesfalsas porque el mercado es muy variable y

erratico y la mayoria de las veces hace lo que Ie da Ia

_ �024 9 gana, pero a grandes rasgos es una forma de no

equivocarnos demasiado al comprar y vender (sobre 9

todo al principio, cuando no sabemos absolutamente �030

9 nada de bolsa).

. . . Mirando el gra}401code las cotizaciones o curva de precios A

9 ' 9 (la curva negra en dientes' de sierra) y viendo donde 9

9 �030 : corta a la media movil (linea roja) actuaremos de la �0319

. HA V A siguiente manera: ver imagen nro 01
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. _' A L. IMAGEN NRO01 ' . T ' «
' " _ Promedio Movil en la Bolsa de Valores ' �031 »

- �024s - A
. -' » �030 V -

' T . v .
s s

 T e V
. . _ T �030~

. : = A

. V
_ e _'

A  s s  e s s a V es V . s M   as   
-V _ _ ~ ' _ . �031 �030 e . _ - ' f _ ' .

V k M I_�030 . . _' V Fuente�030:http://cosasdedinero.�031com/2012/12/21/medias�024moviIes_ ' V

�030 �030 % V �024 - ' 1} Se}401alesde ciompra (flechas de color Verde): Se �030 �030_

. s 7' �031_' �031 �031 7 produciran cuando ia media mévil sea atravesada hacia %

" . . . _ %. arriba porlos precios. _ . ' ' 9 * _ ' V V '

9 �031 V 2.-' Se}401alesde Venta (flechas de'color rojo): Se '_ �031

V" �030H ' ' H�030 �030 . V » produeiran cuando Ia media mévil sea atravesada hacia _ A �030

7 » . A '. ~ A - _' _abajo pdrkas precios.�030 ~ ._ _ 2

g I V ~ ; V�030 Otfa utilidad de lasmedias méviles es quevpueden - - . _ �030 �030

'- 9. �030 ; 9 ' H " _representar_- soportes. .-yn resiste'n_cias en el- gnrafico, _ % s .

, , _ _} I �031 �030 -_ - teniendo en cuenta que cuanfo mayor sea e_| l1L'1l�031l;Ie|'O:d�254A A �030% '

b " '. .1 I V. * contactos, mésoptimizada seré dicha media mévil. Digo ' '

- - I esto porque mucha gente pregunta que mediamévil

A utilizar para comprar y vender (las mas comunes son de 7 - �030

'; __ 20, 30, 60, 70, .200 dias). Solo existe una respuesta: _ ' 4 .

» . . - _ - utiliza�031la media que veas que mejor se adapta al grafico V V s .

V . ' _ A de la curva�030de la cotizvacién de esa accién determinada v T ' V _

J - " - (cuantos mas Cohtactosexistan entre ambas, mejor). Si - . A »

_ ¢ �030V ves que una media va reflejando muy bien Iacurva de



, precios y se amolda como un guante, entonces esa es la

que debes usar. Si ves que una media deja muchas

distancials entre la curva de precios y la media, y ademas

I hay pocos contactos entre ambas, entonces es que la

I media esta mal escogida y hay que probar con otra que

se amolde mejor.

En cualquier caso piensa que esta tecnica de compra-

A f ' _ venta de acciones es muy basica y elemental y_ tiene el �031

I V riesgo de que dé se}401alesfalsas. Si no tienes ninguna

V idea de bolsa es �030unatécnica recomendable, pero - '

' .~ ' V siempre debes tener claro que es arriesgada por si sola.

�030 . Al hacer tus primeras operaciones de bolsa debes ir con

pies de plomo y tratar de usar otras tecnicas que iré

explicando en el futuro. No es aconsejable apostarlo todo

- _ solamente a las medias méviles por lo que conviene

confirmar la operacién mirando otros indicadores.

�024 4.2.5. g,Se puede ganar en bolsa con las medias mc'>viles?�030°

- - , Una media mévil es la media de un numero determinado de

I cotizaciones anteriores. Si se representa graficamente, es

similar a la cotizacion, aunque con cierto retraso y mas filtrada

de oscilaciones. _

I El analisis técnico dice que hay que utilizar las medias méviles »

» - _ _ A comprando siempre que la cotizacion o una media mévil de

- '.Oiitlp://www.rankia.c0m/biog/optinver/407299�024puede�024ganar�024b0|sa~medias�024movilesV 4 M

V 43 I



periodo inferior corta de abajo hacia arriba a una media mévil

calculada para un periodo mas amplio. De la misma forma,

hay que vender cuando el corte se produce de arriba hacia

' abajo.

A modo de ejemplo, en el gréfico siguiente se ha

representado Ia cotizacién de| Ibex 35 entre abril del 2002 y

febrero del 2004. La linea azul representa a la media mévil de

10 sesiones y la linea roja a la media movil de 50 sesiones.

Utilizando e| cruce de estas dos medias méviles, |as }402echas

verdes indican los momentos adecuados para comprar (la

media mévil de 10 sesiones corta hacia arriba a la de 50

I sesiones) y las f|echas rojas los adecuados para vender (Ia

media mévil de 10 sesiones corta hacia abajo a la de 50

sesiones) ver imagen 02

IMAGEN 02
______~_m_d�031Promedio Moyil _

5 ' x - - ,_.,

T . A ; _ _ _ . �031 720
~ �030 z , '1

} , . , ' I :7 [W

A! _ V 3 y en�031y f . f N
.19 �031 I - 1�031 ' « V �031

. 32:27�031!. - V T�030="'§, ; .. -4
. V. . , tILf ,5 "7.-1�035�031 . I ._ �031 �030L V M

V ; �030 U �030.3 ' ' H �030 A �030 I ~�030�031�030�031
. - 1 V �030IK.�031 ; 6. �030E

. . _ . so--41
�030r I �031 . . 5100;:

Ti';~.�030>�030vL-' !
":~_1El:d:_jAw_.�030§;;1a2+~:_�024E£::#k&~JF3:}401m._Ha1_}402-�030i;:jEzxj~._skn�030»__..n�030_72Z";�035i»TT:�030£'mZ7j>a._.9091... ' 5'3
Fuente: http://www.rankia.com/blog/optinver/407299-puede�024ganar�024bo|sa�024medias�024movi|es
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�031 Sobre esta forma de operar hay escritas muchas péginas en

. libros, y webs de analisis técnico. Hay quien prefiere utilizar

medias exponenciales en vez de aritméticas, quien prefiere

utilizar tres medias en vez de dos y quien afirma que las

mejores combinaciones de medias moviles son aquellas

cuyos periodos de calculo corresponden a los numeros que

V ' integran la serie de Fibonacci. _

_ El sistema, ademés de sencillo, es bastante logico. Se trata

-. de capturar movimientos en las tendencias de los precios,

_ aunque con un cierto retraso. A cambio de ese retraso, se '

» Iogran filtrar muchos movimientos rapidos y confusos.

.A ,A ' �030 g,Que'�030periodos elegir para las dos medias moviles? Pues, -

ii i I �030Lpara obtener una conclusion de cierto peso, calculé ios '

resultados obtenidos a lo Iargo de ese periodo para multitud '

A A de cruces de medias moviles diferentes, ya que elegir una �030

_ p concreta no hubiera mostrado unos resultados claros sobre su

utilidad (los defensores o detractores podrian argumentar que,

�030 para otras medias moviles diferentes, el resultado podria ser

�030.- muy distinto). Con estos resultados, para cada uno de los �031

siete activos elegidos, he preparado una matriz en la que la V

- V fila indica el periodo de célculo, en dias, para la media movil I

corta y la columna el periodo para la larga. Veremos estos

resultados para cada uno de los valores.

Vemos como en una mayoria de las combinaciones, el

-resultado es peor que haber mantenido la inversion. Existen '



algunos pares de valores para los que el resultado es mejor,

pero rodeados siempre de resultados inferiores a haber

mantenido la inversién. Hay cuatro agrupaciones de

V combinaciones que podrian haber superado al indice, son las

siguientes:

' 1) Media mévil larga de entre 110 y 140 sesiones y media �030

. % mévil corta de entre 70 y 95 sesiones.

�030 I 2) Media mdvil Iarga de entre 170 y 200 sesiones y mediai

- _ mévil corta de entre 10 y 25 sesiones.

3) Media mévil larga de entre 170 y 200 sesiones y media

- mévil corta de entre 50 y 45 sesiones.

_ p - ' V. 4) �030Mediamévil larga de entre 170 y 200 sesiones y media _ '

mévil corta de entre 150 y 200 sesiones. �031

' L De las cuatro, solo encaja con lo que predica el�030anélisis

. técnico (que considera normal que la media mévil corta sea

' �030 de un tercio 0 un cuarto de la larga) Ia tercera, ya que, en el

resto, o la media corta es de un periodo casi similar al de la

large 0 bien es demasiado corta para encajar con el sentido

�031 de este sistema. ' I V

- M J 4.2.6. Técnica de| promedio movil de 30 dias�034J ' i

_ I Este textoimuestra una estrategia de especulacién usando el

promedio mévil de 30 dias (PM30).

" http://www.ec0n0mia.com.mx/Iecnica_del_promedio_movil_de_30__dias.htm '
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Los mejores resultados de la estrategia del PMBOD se obtienen

cuando:

- Los mercados no presentan prolongados movimientos en

9 contra de la tendencia principal.

' " - Los precios no se apartan demasiado de su promedio movil.

. . - La generacion de se}401alesfalsas es relativamente minima y

�030 no causa grandes pérdidas. _

- �030 . o Los movimientos realmente significativos, tienden a durar

semanas o hasta meses.

I ' I o Los mercados se mueven en tendencias ( o a la alza o a la

baja).

. " Las ventajas de esta estrategia son _ '

y " . Ingresamos �030al mercado en direccion de las tendencias

. mayores. ,

' o La Estrategia ha demostrado ser rentable siempre y cuando

sea pensada como una herramienta para inversiones de

V. _» Iargo plazo.

- Es contundente, en la definicion de Compra O Venta. %

. . Ser consistente y disciplinado en el empleo de esta estrategia, es

_vital para su buen funcionamiento y resultado.

�030 Tener en mente que una se}401alcontraria a nuestra posicion

(Compra o Venta), puede presentarse en cualquier momento. Los
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mejores resultados, se producen en periodos Iargos de inversion, A

12-18 meses.

INTERPRETACION DE SEKIALES

' La tabla siguiente muestra |as se}401alestécnicas de compra 0 de

venta que presentan |as emisoras utilizando el promedio movil de

' _ 30 dias (PMSOD). �031 V

V 1 - Cuando el precio de la accion cruza a la alza a su PVMSOD en

7 _ ma's de 1%, la accion presenta una se}401alde COMPRA. ,

�030 I - Mientras el precio de la accion se mantenga por encima de '

- T su PMSOD marcaré una se}401alde DENTRO.

- Cuando el precio de la accion cruza a la baja a su PM30D

b - . en mas de 1%, la accion presenta una se}401alde venta. �030 f

To o Mientras se mantenga por debajo de su PM30D marcara -

__ - 1 1 �030 una se}401a|de FUERA. ~

_ V - Cuando el precio de una accion establece una diferencia I

V _ A (DIF) porcentual por encima de su PM3OD mayor a las dos

desviaciones esténdar (2DS) de las diferencias historicas del

. precio de la accion con respecto a su PM30D, marcara una

j T se}401alde Venta Especulativa.

- Cuando el precio de una accion estableco una diferencia

1 9 (D_lF) porcentual por debajo de su PMSOD menor a las dos A

V desviaciones esténdar (2DS) do |as diferencias historicas de| V

' precio de la accion con respecto a su PM3OD, marcaré una '

�030 se}401alde Compra Especulativa. Ver imagen 03 V
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_' V . ' A �031 V IMAGENO3 '
�030 Promedic Movil . w

c  I c   n
' T�030 -

V .
.

r �030 i

r   4
L. 3 H-_ -_ Fuente: hnttp://wwweconomia.com.mx/tecnica_de|_promedio_movi|_de_30_dias.htm . _' -. y

i V g;_'._?'-; 4.2._7'-;_E|°indicad�030oirMACD (Moving Average Convergence Divenrge'nce)"o, , ; �030 W �030

' v . n '. I _�031 en su rtraduccién al espa}401ol,Convergencia/Divergencia �031dei�030P'romedio�031' %

' - Mévii, tienetrescomponentes1.2.1�030,._ ' v V A. ' " I

f3 .' _: �030_ V _ El" indicador �030MACD(Moving Average Convergence V '

_ Divergence) 0, en su traduccién al espa}401ol, . n

. . V _' Convergencia/Divergencia de|. Promedio Mévil, tiene tres A _

- In * _ - ' �031 r A ' componentes: el MACD, ia Se}401al0 Signal y el histograma. 7 1 -

. _- T gr. in ~ - -El primer componen'te,'MA,CD, es la diferencia entre dos_ - i _ » : i.

in i ;-_ A" . medias méviles exponenciales de diferente Iongitud.�030:-elprin1er-' A _

_ *7 �0305 - _ » : promedio es uh promedio répido que es més sensible a los 1 9

. j �030 movimientos�031de| precio en el corto plazo y el segundo es un , ». �031

_ _ , . ' promedio de mediandplazo. Lo habitual�031es usar la diferencia �031 , ' '

- A .A _�030 �030 ' entre el�031promedio mévil de 12 periodos y el de 26 periodos, �030 ~ A _

= V - Vaunquese pueden tomarotros valores. V ~ �030 i

f V Suyférmula viene dadapor: �031 _ V v ' ' _-

~ .'3httpi//es.wikipediacrg/wiki/MACD. A �024 _ " �030 ; �030 - 7
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V MACD=PME(12)�024PME(26),donde PME es Promedio Mévil

Exponencial. _

�030 El segundo componente es la Se}401al0 Signal, la cual

corresponde al promedio mévil exponencial del MACD

calculado anteriormente y se utiliza como se}401alpara iniciar o

A V cerrar una posicién. El parémetro més comun es 9 periodos.

_ . A Su formula es: '

% . 4 A Se}401a|=PME{9,MACD) �030

- El tercer componente es el Histograma, el cual corresponde a

A �030 la �030diferenciaentre el MACD y la Se}401aly sirve como indicador '

para iniciar 0 cerrar una posicién. Su férmula es:

' Histograma= MACD�024Ser�0301aI

4.3. Palabras claveszv -

Bolsa de valores, precio de accién, promedio movil, analisis técnico,

�030 indicadores técnicos, Convergencia divergencia de media mévil (MACD),

. se}401alde compra, se}401alde venta, medias moviles y

�031 , so �030



V. MATERIALES Y METODOS

5.1 METODOS
9 METODO.- El presente estudio es una investigacién de tipo ex post

facto, en tanto no es posible la manipulacién de las variables

independientes, por lo que tenemos que observar los fenémenos T

_ _ tal como dieron en el contexto natural, para después analizarlo y

obtener los indicadores que se}401aienlos momentos de compra y

ventas de acciones de la Empresa Cartavio S.A.A.

5.2 »TEC>NICAS r V V %

�030 �030 5.2.1 TECNICA DE MUESTREO -
V Esta investigacién Iimita su émbito de trabajo las empresas _

A I listadas en la BVL vigentes en el periodo en estudio definido,

haciendo uso de una muestra estratificado, el proceso de muestreo

utilizado permitiré inferencias estadisticas, sobre el marco planteado;

I para un nivel de significancia del 95% y un error de precisién

g I A provenientes de un sorrdeo piloto, antes de realizar |os célculos

_ _ . correspondientes vale tener en cuenta |as siguientes precisiones: �030

o Segun |as estadisticas de la Bolsa de Valores de Lima existen a nivel

b nacional 64 empresas que estén Irstada en BVL, y son 34 |as

acciones de las empresas mas negociadas en BVL, segun registro

del a}401o2012.

" Dénde:

I N= Total de poblacion en estudio: 34 empresas mas negociadas en

_ I A BVL. A <
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N=Tama}401ode muestra

Z=valor tabular para" (formula) '

p=tasa de prevalencia del objeto en estudio = 0,5

q=(1-r>)=0.5 V

e= error de precisi<')n=O,1 9

Para estimaciones

 ,7 ; ZZW? : <1-96>2<0-sxo-5><34>   
ne2 + pqZ2 34(0.1)? +(0.5)(0.5)(1 .96)2

- n= 25.11 �031 - �030 * _

V Por lo tanto, nuestra muestra final seré 26 A .

' Se encuentran listadas en la Bolsa de Valores de Lima, 64 empresas y

9 34 empresasmés negociada, segun Ia muestra se debe investigar 26

empresas y como deseamos evaluar la inversion en acciones de un tipo

A �031 especifico de una empresa, tomaremos el método discrecionai y. la I

A 9 empresa seleccionada es la Empresa Cartavio S.A.A, ya que se desea

investigar a esta empresa especifica vigente en el periodo de estudio �030

definido; la empresa viene listando sus balances generales desde el 1999, H

�030 cuatro balances por a}401o,haciendo 48 balances generales trimestrales, de

los cuales por factor de temporalidad se analizaran los Ciltimos 40

balances generales, correspondientes a los 10 ultimos a}401os,del 2003 al

2012. 9
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5.3 COBERTURA DE ESTUDIO.-

o Delimitacién Especial: Nivel nacional

o Delimitacion temporal : A}401os2003-2012

c Colaboradoresz Docentes F||S�024UNAC , investigadores FIIS - UNAC

5.4 DETERMINACION DE VARIABLES

5.4.1 VARIABLES INDEPENDIENTE GENERAL

5.4.1.1 VARIABLE INDEPENDIENTE GENERAL (VIG).- momento de compra

o venta de acciones de la empresa Cartavio S.A.A,

V o DEFINICION CONCEPTUAL.�024Es el momento cuando

A _ ' la diferencia (PMC-PML) del dia �034t-1�035,es se

cruzan . _

» 5.4.2 VARIABLE INDEPENDIENTE ESPECIFICO (VD1).- momento de

compra v _ -

- o DEFINICION CONCEPTUAL.- Es el momento cuando Ia V

9 V diferencia (PMC�024PML)del dia �034t�035es mayor que �034Vt-1�035.

5.4.2.1 VARIABLE INDEPENDIENTE ESPECIFICO (VD2).- momento de I

venta

o DEFINICION CONCEPTUAL.- Es el momento cuando Ia

' A diferencia (PMC�024PML)de| dia �034t"es menor que �034t-1"..

5.4.3 VARIABLE DEPENDIENTES

5.4.3.1 VARIABLE DEPENDIENTE GENERAL (VDG).- Ganancia del capital

' invertido.

: o DEFINICION CONCEPTUAL.-�030Es Ia ganancia obtenida,

por seguir el indicador probabilistico de compra y venta,

A diferencia (PMC�024PML)de| dia �034t�035es menor que �034t-1".

5.4.4 OBTENCION, PROCEDIMIENTO Y PROCESAMIENTO DE DATOS I

_ �031 53



5.4.4.1 PROCEDIMENTO

1. Buscar los precios de la accién de la Empresa Cartavio

S.A.A
2. Determinar el numero de intervalos de promedio mévil

corto (PMC) y de| promedio mévil largo (PML), de la

V accién de la Empresa Cartavio S.A.A,

. 3. Calcular el prbmedio mévil corto de la acciones de la

. empresa Cartavio S.A, desde e| a}401o2003 hasta el a}401oV

V �031 2012.

V _ V 4. Determinar la se}401alde compra y venta, de la acciones de

V la empresa Cartavio SA, desde el a}401o2003 hasta el a}401o

- » 2012. V V ' V , _

- V5 Generar politica de compra de acciones, que seV va a H

. seguir como estrategia de compra y venta de acciones % V

V - Determinar Ia se}401alde compra y venta, de la acciones de

V- �031 ' V la empresa Cartavio S.A, desde el a}401o2003 hasta el a}401o

V 2012.

6. Determinar momento de compra y venta de accién de la

_ �031 Empresa Cartavio S.A.A.

' 7. \/Va|idacic�031)nde| modelo, por medio de un capital inicialde

�030 V V . 20,000 soles, para generar los resultados de la decision

_ �031 _ de compra o venta de las acciones de la Empresa V

V Cartavio S.A.A, _ _ �030

' 8. Determinacion los indicador probabilistico de compra y

' 0 ventas de acciones de la Empresa Cartavio S.A.A
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5.4.5 PROCESAMIENTO DE DATOS

Paso 1. Buscar los precios de la accién de la Empresa Cartavio S.A.A.

Los datos fueron extraidos de la Superintendencia de la bolsa de

valores�035.�024Los datos que se tomaron, fueron los existentes desde el

a}401o2003 al 2012, correspondientes a la empresa Cartavio S.A.�024Los I

. precios de la accién que se tomaron, fueron los precios de cierre del .

. dia. Los datos mostraban el siguiente comportamiento, ver gréfico nro

01.

., 0 .. .. . __

¥ Precio de Accién Cartavio S.A.A J
} 35.000 �024-�024�024�024�024�024�024�024�024�024�024�024�024�024�024�024-�024~�024�024�024�024�024�024~�024�024�024�024�024�024�024�024�024_

! 30.000 .

�030 Nil 0�030§20.000 '4 ~ - 9 ~

5 SIM"V 1 E 15000 ; .. ,_.

5.000 N V '1

00°�035 00°�034¢,o°°°° 3�035�03403�035�035$0�034

, Paso 2. Determinar el mlmero de intervalos de promedio mévil corto _ '

' V ' (PMC) y de| promedio mévil largo (PML), de la accién de la

Empresa Cartavio S.A.A.

'3 http://www.smv.g0b.p<:/
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Segun lo estudiado, para hallar los promedio movil corto

y largo, no hay una regla general 0 una formula, que determine

con exactitud el numero de intervalos para los mismo.- Lo que

si se sabe con seguridad es que si son muy peque}401osestos

periodos, como por ejemplo PMC=1O y PML=30, daré muchas

v _ se}401a|esfalsa de compra 0 venta, que originara una pérdida de .

' capital, 0 perdida de oportunidad de ganancia.- Si los valores

son muy grande PMC=3OO y PML = 500, daré como

_ consecuencia Ia se}401alde compra o venta muy retrasada para .

. A �030 % ingresar a comprar acciones o venderlas, ocurriendo en

V pérdidas. �031

I I I En este caso se ha decidido tomar un punto _medio. Se

ha tomado PMC= 30 dias y PML = 90 dias, con la finalidad de

% mostrar y validad que los promedios méviles, pueden ser

- V y utilizados como se}401alde compra y venta. _

V _ I _Paso 3. Calcular el promedio mévil corto de la acciones de la empresa

e Cartavio S.A, desde el a}401o2003 hasta el a}401o2012.

AI hallar PMC y PML, durante los a}401os2003 al 2012, se

encontré Ia siguiente informacién: ver gréfico Nro. O2.
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. _ . _ _ �2543.13,/T\.F�030CONR0 02 __ _ __ . _ . .

J Precio Accién Cartavio S.A.A
�031 .rvvv1:I\-)1 .. .. .. ,_.........-,.,W,._.-. ..,..}402....... ..._.-...............,.,... _:j

I C 30.000 �030 M0\/[L

, :3 25.000 ;~�024y~«w~~�024«-~~~w~»-»w---~�024--»~«I ~ A-~:�024~-~�024--~�024~«~«-------/- ~«yw- -~ ~w~ CON 30 I
~ U _7_0_00O §z__.......,.m.H...\.,....m.m.. ........_W,W._. ;,.,..,__... \.:.,.-._..,..... I ...__W ..m_.W.. --�024»44

E E 13000 I, W. .S,�030.:... W... . E

i E 10000 _,._._....._.M_.._... .. _____ PROMEDK) g

' 0°�031Q0�03496° 96° Q6�03066*�03100°�0319° Q9�031ON?�031 A
5 0° \'v \'v 9 0 0 <» v 9 0
�030L o,\�035°<>,\,\'Q o,\�035°o,\�034'°o,\�035°o,\�035°q\,\'Q o,\�035°q\*° q\'»Q {

Fuente: propia

Paso 4. Determinar la se}401alde compra y venta, de la acciones de la

empresa Cartavio SA, desde el a}401o2003 hasta el a}401o2012.5"

_ El indicador de la se}401alseré la diferencia entre el PMC y PML,

esta diferencia sera la que nos se}401aleel momento yde compra y

_ venta, para ello identificaremos estos momentos:

5.4.5.1 Momento de compra de la se}401aI.-Esta serial seré cuando Ia

diferencia de PCM y PML el dia de ayer sea menor que del dia de

hoy, eso indica que PMC, esta subiendo mas répido que el PML, y

es momento de comprar acciones.

5.4.5.2 Momento de venta de la se}401aI.-Esta se}401alseré cuando Ia diferencia �030

de PCM y PML el dia de ayer sea mayor que del dia de hoy, ese

4 ' indica que PMC, esta subiendo mas rapido que el PML, indicando

que va existir cambio de tendencia y es momento de vender .

acciones. V

5.4.5.3 Momento de cambio de tendencia: esto se da cuando Ia diferencia v

PMC y PML pasa se hacen cero, como se observa en la siguiente

grafica, ver gra}401coNro 03.

57



i SENAL COMPRA VENTA :PMC- PML  �030
3.000 �024----»

E 0�034 6° 6° 0 Q°° 0°�031
E 0. ..

I V

- Paso�0305. I Genérar politica de compra de acciones, que se .va a seguir ' 0

�030H �030 como estrategia de compra y venta de acciones Determinar la

' ' se}401alde compra y venta, de la acciones de la �030empresa V

. Cartévio S.A, desde el a}401o2003 hasta el a}401o2012.

' La estrategia que se va a segluir es la siguiente: _

» % o ldentificarse}401al: �031

L V �030M V o Se}401alde compra: SENAL(t�0241)sea menor que V

. SENAL (t). 0

�030 V . o Se}401alde venta:. SENAL(t�0241)sea mayor que

SENAL (t). Q

o Momento de compra 0 venta: V

. o Si se identifica la se}401alde compra,. se da una

orden de comprar acciones de Cartavio S.A, al dia

' siguiente, al precio de cierre de la bolsa de valores
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de Lima, y se mantiene |as acciones, hasta que

aparezca Ia se}401alde venta.

_ o Si se identifica Ia se}401alde venta, se da una orden

de vender |as acciones de Cartavio S.A, al dia

�030 siguiente, al precio de cierre de la bolsa de valore

de Lima, y en soles nuestro capital, hasta que

aparezca Ia se}401alde cornpra.

; Paso 6. Determinar momento de compra y venta de accién de la

% emprese Cartavio S.A.A.

- Durante el periodo en estudio 2003 y 2004 se encontré 36

_ w b momentos de compra y 34 momentos de venta, ver anexos I .

- ' Nro, ahora para determinar si la compra o venta fue correcta, lo

- I I �030 ' vamos a validar, para ello tenemos que simular un capital inicial

de 20,000 soles en el 2003, y Veremos en cuanto se convierte

- en diciemnbre del 2012, este seria un primer indicador, si el

. promedio mévil sirve como indicador de compra o venta de

I acciones de la Empresa Cartavio S.A.A, Apendice I.

-�030Paso 7. Validacién del modelo, �030pormedio de un capital inicial de 20,000

- . �030soles,para generar los resultados de la decision de compra 0

venta de las acciones de la Empresa Cartavio S.A.A. �030

Con la finalidad de validar si por medio de los PMC y V

PML, se puede genera una rentabilidad razonable para el

accionista, al realizar se encontroz ver gra}401conro. 04 y

Apendice II x



j i
E EMPRESA CARTAVIO S.A.A }

Simulado a partir 03 SeT 2013, con un capital
I V inicial de 20,000 soles _ §
E -.._...~.»V.M~.V..,......_~..,-�034,......"._.......~.,.~,......4....*.,�034...-n..._-._.~..~_.,...~........~.~A.....«-~,.....W..w....~.....~.W»~.~..~........-».._....~~.~-_..........

g 165,000 .�030 w..._..~.._.. Q

0"�031 99°�030 06° 96° Q6�030 Q61�031�030 Q6�035 '99 99' 9'0�031- »
�031\�035°�030\�035\�035\'*\�035\�035\'*\�035\'*\�035'§Q 9?�035ex�035q\�030�035cw�035 qv�035cw�035 W�035o,\�035'�035cw�035 ow�035  %

Fuente: propia

Paso 8. Determinacién los indicador probabilistico de compra y ventas

V �030 . de acciones de la Empresa Cartavio S.A.A %

. V Para determinar este indicador, diremos Io siguiente: �030 A

a La compra fue correcta si: al momento de vender |as

�030 H acciones el capital es mayor al momento en que se _

. V " compré |as acciones (COMPRA CORRECTA)

V 0 La compra fue incorrecta si: al momento de vender

_ |as acciones el capital es menor�031almomento en que

se c0mprc'> |as acciones (COMPRA INCORRECTA)
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o La compra fue incorrecta si: al momento de vender

las acciones el capital es menor al momento en que

se compré |as acciones (COMPRA NEUTRA)

Encontrando los siguientes valores: ver tabla Nro. 01 y

Apendice Ill '

' . , TABLA NRO. O1
INDICADOR PROBABILISTICO DE COMPRA Y VENTAS DE ACCIONES DE

_ LA EMPRESA CARTAVIO S.A.A -
' Probabilidad

. Tipo de compra Cantidad Probabilidad acumulada T

Compra correcta 50% S0 %

Compra neutra __ 8 24% 74%

Compra incorrecta 10 26 % 100%

 36 100%
Fuente: propia V .
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VI. RESULTADOS

Del presente trabajo se desprende los siguientes resultados:

- Se observé 70 momentos de compra o venta de las acciones.

o Se observé 36 momentos de compra y 34 momentos de venta, de las

' acciones de la Empresa Cartavio S.A.A, durante los a}401os2003 al 2012. A

o Se observé que de los 36 momentos de compra, 18 compras fueron

correctas, es decir que incremento el capital, al momento de comprar.

�030 0 Se observé que de los 36 momentos de compra, 8 compras fueron

neutras, es decir que no hubo incremento el capita|, al momento de

. comprar.

o Se observo que de los 36 momentos. de compra, 10 compras fueron

j incorrectas, es decir disminuyo el capital, al momento de comprar.

�030oSe observa que la probabilidad de que al comprar |as acciones�031se

incremente el capital al momento de comprar |as acciones, es de 50%

o Se observa que la probabilidad de que al comprar las acciones se _

disminuya el capital al momento de comprar las acciones, es de 26%.

' o Se observa que la probabilidad de que al comprar las acciones se ' '

- mantenga igual al momento de comprar |as acciones, es de 24%

o Se observa, en el modelo de simulacién en setiembre del 2003, que el '

�031 capital inicial es de 20,000 soles y al 31 de diciembre del 2012, el capital

se ha convertido en 197,173 soles .

�024 o Se observa que la probabilidad acumulada de que suba 0 se mantenga el

1 capital al momento de comprar acciones, es de 74 % �031

- Se observa que la probabilidad acumulada de que baje 0 se mantenga el

% capital al momento de comprar acciones, es de 50 %. -

o Se observa que el modelo simulado�030ha generado una ganancia 'de

174,173 soles. �030 3 V
o Se observa que la tasa interna de retorno anual durante los 10 a}401osseria

. equivalente a 25%. H

- Se observa que la tasa de 25 % anual es muy superior al 3 % anual que

ofrecen los bancos.
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vu. DISCUSION

OBJETIVO ESPECiF|CO (1): Determinar un indicador probabilistico, que

se}401aleel momento oportuno de compra de acciones, de |a empresa Cartavio

' S.A.A, durante el periodo 2003-2012. �030

o Al analizar los datos encontramos que el indicador probabilistico que

�031 se}401alael momento oportuno de compra de acciones de empresa Cartavio

' �030S.A.A,es cuando PMC es mayor al PML, con una probabilidad de éxito

del 50%. 2

OBJETIVO ESPECiFlCO (2): Determinar un indicador probabilistico, que se}401ale

e! momento oportuno de venta de acciones, de la empresa Cartavio S.A.A, I

durante el periodo 2003-2012.

c Al analizar los datos encontramos que el indicador probabilistico que '

se}401alae|A momento oportuno de venta de acciones de empresa Cartavio

S.A.A, es cuando PMC es menor al PML, con una probabilidad de éxito

de| 50°/0.

HIPOTESIS ESPECiF|CA (H1): A través del indicador probabilistico, del

promedio mévil, se puede determinar el momento oportuno compra de acciones,

de la empresa Cartavio S.A.A, durante el periodo 2003-2012. V
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0 En la simulacién: si analizamos, que iniciamos con un capital inicial de

20,000 soles y terminamos con un capital final capital final 197,173 soles, A

eso indica que los PMC y PML, se}401alanel momento oportuno compra de

acciones, de la empresa Cartavio S.A.A, durante el periodo 2003-2012, y

si analizamos los distintos valores del capital, a través de| periodo 2003 al

2012, en ningun momento estuvo menos de capital inicial, eso se}401alaque

en hubo perdida, por lo tanto el momento de compra se}401aladopor PMC y

PML, es el coirecto. �030

6 Se demuastra la hipétesis (H1) que el momento de compra se}401aladopor

0 . PMC(30 dias) y PML(90 dias), son vélidos, por que Iogra incrementar un

capital inicial de 20,000 soles en el a}401o2003 a 197,173 soles en al ar"io

2012.

I HIPOTESIS ESPEClFlCA (H2): A través del indicador probabilistico, del

V promedio movil, se puede determinar el momento oportuno venta de '

acciones, de la empresa Cartavio S.A.A, durante el periodo 2003-2012. �030

0 En la simulacién: si analizamos, que iniciamos con un capital inicial de

20,000 soles y ierminamos con un capital final capital final 197,173 soles,

eso indica que los PMC(30 dias) y PML(90 dias), se}401alanel momento

oportuno venta de acciones, de la empresa Cartavio S.A.A, durante el _

periodo 2003�0242012,y si analizamos los distintos valores del capital, a

través de| periodo 2003 al 2012, en ningun momento estuvo menos de 0

capital inicial, eso se}401alaque en no hubo perdida, por lo tanto el momento

A" de venta se}401alavdopor Pl\/IC y �030PML,es el correcto. I
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0 Se demuestra la hipétesis (H2) que el momento de venta se}401aladopor '

PMC(30 dias) y PML(90 dias), son vélidos, por que Iogra incrementar un

�031 _ capital inicial de 20,000 soles en el a}401o2003 a 197,173 soles en al a}401o

2012.

HIPOTESIS GENERAL (HG): A través de la técnica del promedio mévil se puede

determinar el momento oportuno compra 0 venta de acciones, de la empresa

Cartavio S.A.A, durante el periodo 2003-2012.

I - 0 Se habré Iogrado crear un sistema que genera se}401alael momento de la

�030 ' 'compra0de acciones, mediante los promedios méviles, y es cuando PMC

. es mayor que es PML. �024

- . - Se habré Iogrado crear un sistema que genera se}401alael momento de la

venta de acciones, mediante los promedios moviles, y es cuando PMC es

menor que es PML. .

0�030Se demuestra que se ha Iogrado incrementar el capital de 20,000 soles en I

V 2 el a}401o2003 a 197,173 soles en el a}401o2012.. y 2

o Se ha Iogrado demostrar que la probabilidad de compra y el valor de tu I

2 capital incremente es de 50%.

0�031Se ha Iogrado demostrar, que con esta estrategia de compra y venta por

2 medio de PMC y PML, su capital puede incrementarse es 25 020 anual.
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Apendice I

Momentos de compra

PROMEDIO PROMEDIO
- C°FtfZ°a':jén Xgf}401}401MOVIL SENAL condicién
NRO CON 30 CON 90

1.61 1.418 * -0.18 * COMPRA
11/06/2004 2.07 1.778 1.637 ' COMPRA

2.8 2.489 2.032 _ COMPRA
10/03/2005 2.75 3.021 COMPRA

2.72 3.015 -0.272 COMPRA

25/08/2005 4.01 3.108 0.093 _ COMPRA
E 23/11/2005 4.2 3.947 3.665 0.282 COMPRA

9 10/02/2006 4.25 4.045 4.049 COMPRA
18/04/2006 6.5 5.613 4.708 0.906 "" COMPRA
26/04/2006 7.22 _'_ 5.824 0.925 COMPRA
26/10/2006 9 9.164 -0.069 H COMPRA
06/11./2006 9.3 9.162 9.264 -0.102 COMPRA
07/02/2007 14.7 13.678 2.385 COMPRA

15 14/03/2007 17.35 __ 15.843 2.627 COMPRA
. 16 13/04/2007 23 17.209 2.492 COMPRA

11/09/2007 24 23.755 24.631 -0.876 �024_COMPRA
23.71 24.103 -0.334 COMPRA

» 23.78 24.061 -0.281 _ COMPRA
O6/O2/2008 21.336 23.114 -1.779 COMPRA
29/02/2008 21.5 22.663 -1.703 COMPRA
12/09/2008 13.536 17.671 -4.135 " COMPRA
05/11/2008 12 11.927 16.192 -4.266 COMPRA
16/10/2009 16 13.925 14.169 -0.244 _ COMPRA
15/01/2010 14.45 14.485 14.862 �024__-0.377 COMPRA
28/01/2010 "_-1T6? 14.33 14.661 -0.331 ~_COMPRA
05/07/2010 17.8 __ 16.994 18.28 -1.286 COMPRA

28 26/10/2010 21 20.375 18.889 1.486 COMPRA
29 02/03/2011 28.99 1.207 "COMPRA

29 28.563 1.056 COMPRA
24.5 24.826 -2.39 COMPRA

24 -2.63 COMPRA
27/09/2011 21.8 22.542 23.771 -1.23 �024COMPRA
26/10/2011 22.47 22.169 23.148 -0.979 COMPRA
03/01/2012 23 22.585 �03022.58 0.005 COMPRA

_2_5_/_0_e120_1_2 ___ 23 ____ 23.786 27.57 -3.784 COMPRA
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Momentos de venta

F.echa.. PRECIO SENAL condicion
NR0 Cotlzaclon ACTUAL 30 *�024 90

1 24/05/2004 1.76 1.76 1.625 0.135 VENDE

2 24/08/2004 ~�024�0242.5J 2.438 1.983 0.455 VENDE
3 21/10/2004 3.35 3.331 2.584 0.747 VEN.DE

4 16/03/2005 2.6 2.74 3.026 -0.287 VENDE
28/06/2005 2.99 3.116 2.915�030 0.201 VENDE

E 4.035 3.42 0.615 VEN[)E
7 20/12/2005 3.8 4.182 3.876 0.306 VENDE

8 11/04/2006 6.07 5.548 4.642 0.906 VENDE

9 7.54 5.677 4.79 0.887 VENDE

__ 11 9.146 -0.091 VEN[)E
05/02/2007 14.7 13.532 11.167 2.365 VENDE

13 06/03/2007 16.6 ~W.15.~377 12.682 �0302.695 VENDE
14 28/03/2007 168-�03016.405 13.813 2.592 VENDE

15 30/05/2007 22.5" 25.825 19.537 63$ VEND?
15/10/2007 24 23.76 24.12 -0.36 VENDE

17 30/10/2007 24 23.765 �024 24.062 M -0.296 VENDE _
13 17/12/2007 20.02 24.44 23.984 "_�0240.456. VENDE A
19 19/05/2008 13 20.386 21.145 _~w�02407§8VENDE
20 14/10/2008 11 12.85 17.007 �034}401n-�024'4.'1�024557VENDE
21 26/06/2009 13.95 16.498 13.414 3.084 VENDE

25/01/2010 15 14.397 14.736 -0.339 VENDE
13/05/2010 17.5 20.392 17.277 3.115 VENDE

18/10/2010 271"�03520.158 18.62 1.538 -�034VENDE .
26 22/12/2010 27.5 "�035'26.76722.358 4.409 _�024VEI\J�024l}�024E�024
27 17/03/2011 27 28.663 27.369 �024�024�030#1�024_.2§~�024VE.l\TI3E
28 14/04/2011 25.7 29.409 28.121 1.288 VENDE

29 17/06/2011 24 24.722 27.083 -2.36 VENDE

30 06/09/2011 23 _ 23.732 24.128 -0.396 VENDE
31 17/10/2011 23 22.303 23.207 * -0.904 _T/EEE

__�03432 19/12/2011 �034#32?22.752 22.52_8"___0.224 _ VENDE
33 12/03/2012 28 29.4% 25.349 4.058 _*_\E-BEE .

. 34 19/11/2012 . 22.9 24.037 23.644 0.393 �030RE
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Apendice ll
Simulacién

c°:;;;*;7,m 535333 35315362 .'2'.§?.§�0341�034c�031é�0303.SENAL NR0 P0500
30 90 _ ACCIONES iccnomes

12/00/2003 1.740 1.695 1.634 0.061 20,000
1.760 1.760 1.625 0.135 12,346 �02421,728

23/03/2004 2.500 2.429 1.971 0.458 10,599 26,498
21/102004 3.350 _�0243.331 �034�024_�024i.5840.747 ~ 9,464 31,703
14/03/2005 2.800 �0342.746 3.025 -0.278 11,323 31,703
22/00/2005 3.200 3.116 2.913 0.203 11,656 37,298

3.000 3.077 0.146 __ 37,298
13/10/2005 3.740 4.060 3.414 0.646 9,301 34,786

- 3.700 4.192 3.869 0.323 8,282 30,645
6.210 5.531 4.620 0.911 7,211 44,778
6.990 5.657 4.760 0.897 6,889 __ 48,153
9.000 6.525 2.138 6,669 60,025
9.290 9.148 9.230 -0.082 6,669 61,959

02/02/2007 14.700 13.475 11.106 2.369 6,662 97,936
16.200 15.326 12.603 2.722 6,662__"107,929

27/03/2007 10.800 16.345 13.732 2.613 6,221 104,508
23.500 25.924 19.420 6.504 4,544_ 106,780
23.750 23.782 24.106 -0.324 4,449 __105,667

29/10/2007 23.500 23.782 24.067 -0.285 4,496 105,667
22.700 24.484 23.999 0.485 4,395
20.510 21.246 22.871 -1.626 4,867 99,826

12/05/2008 18.000 20.465 21.223 -0.758 4,643 83,575
12.200 12.993 -4.117 _ 6,850 ___83,575

25/06/2009 14.000 16.532 13.403 3.129 6,965 __97,504
' 27/11/2009 14.000 14.570 0.252 6,094 ___85,316

21/01/2010 14.700 14.440 _. 14.777 -0.337 5,904 ____86,792
12/05/2010 17.500 20.449 17.238 3.211 6,195 108,413
15/10/2010 21.100 18.579 1.543 6,091 128,512
21/12/2010 27.500 26.687 22.258 4.429�031�035*_6,120 168,290

28.000 28.663 27.295 1.368 5,805 ___162,543
13/04/2011 27.000 29.476 28.115 ___1.361 _5_,6g5_ 151,333

24.000 24.786 -2.341 6,177 148,245
24.000 23.772 24.161 -0.389 6,177 �024148,245

22.353 __ 23.222 -0.869 6,800 153,005
16/12/2011 22.775 22.544 0.231 6,809

29.600 29.353 25.277 4.076 6,661 197,173
23.000 24.070 23.649 0.421 8,573 197,173 �030

70



A 'ndice III .
CUADRO DE COMPRA DE ACCICFJTIES DE LA EMPRESA CARTAVIO S.A.A,

CORRECTA INCORRECTA Y NEUTRA

1.610 COMPRA CORRECTA
11/06/2004 2070 _CORRECTA
31/08/2004 2.800 COMPRA CORRECTA

4 29/03/2005 2.720 COMPRA
�030 5 10/02/2006 4.250 COMPRA CORRECTA

18/04/2006 6500 COMPRA CORRECTA
7 26/04/2006 7.220�031COMPRA _£;ORRECTA

8 26/10/2006 9.000 COMPRA CORRECTA
06/11/2006 9300 COMPRA CORRECTA

10 07/02/2007 14.700 COMPRA CORRECTA
13/04/2007 23.000 COMPRA CORRECTA _

CORRECTA
15/0.1/2010 14.450 COMPRA CORRECTA - »

14 28/01/2010 14.010 COMPRA CORRECTA

15 05/07/2010 17.800 COMPRA CORRECTA

16 26/10/2010 21.000 COMPRA ' CORRECTA
17 27/09/2011 21-800 COMPRA CORRECTA

' 18 03/01/2012 23.0% COMPRA CORRECTA

10/03/2005 _ 2.800 COMPRA NEUTRA
2 27/07/2005 3.000 COMPRA NEUTRA

' 3 19/10/2007 23.710 COMPRA NEUTRA ' »
4 06/02/2008 20.500 COMPRA NEUTRA _
5 12/09/2008 12.800 COMPRA NEUTRA

14/07/2011 24.000 COMPRA NEUTRA -

7 26/10/2011 COMPRA NEUTRA
H 25/06/2012 COMPRA NEUTRA

' _ 1 25/08/2005_ 4.010 COMPRA INCORRECTA
23/11/2005 4.20_0__ COMPRA INCORRECTA
14/03/2007 17.350 __g_~o|\/IPRA |NCORR_E_CTA

4 11/09/2007 24.000 COMPRA ir\_1_coRREcTA

5 '02/11/2007 24.040 COMPRA wcoaaecm
' 6 E2052/2008 21.500 COMPRA INCORRECTA

7 16/10/2009 16.000 COMPRA INCORRECTA �030
8 02/03/2011 28.990 COMPRA INCORRECTA
n 29.000 _ COMPRA INCORRECTA

6 0 24-500 COMPRA
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BOLSA DE VALORES�034

1. lntroduccién

El espiritu de competencia que ha sobresalido siempre en el hombre por ser el

mejor y la tendencia a compararse contra sus adversarios, han hecho que

busque siempre superarse, inclusive a costa de la integridad y los bienes de

otros. I

La Bolsa de Valores representa el Juego Financiero mas popular dentro de la

economia mundial en donde, en cuestion de minutos, se puede convertir en un

millonario 0 en el hombre mas pobre, material o economicamente hablando. Este

es el Mercado Bursatil, expandido en todo el mundo como una epidemia.

Esta investigacion trata de proporcionar informacion acerca de la Bolsa .de

Valores sin detenerse a realizar juicios de que si esta bien o no; sin Iugar a

dudas, y eso nadie lo puede negar,_ el camino que tiene que seguir una empresa V

cualquiera para llegar a su meta es estar en armonia con aquellos que rigen el .

mercado mundial, entendiéndose por armonia como el actuar de las empresas

por proporcionar bienes y servicios a la altura de su competencia. La Bolsa de

Valores crea un parametro para comparar y analizar la situacion de una empresa

con respecto al lider en su rubro, para ello existen los lndices Financieros.

El Salvador no se puede quedar al margen de tales efectos, por lo que las

empresas nacionales requieren una inversion sistematica y planificada para

mejorar sus finanzas. La Bolsa de Valores de El Salvador existe gracias. al

empuje mundial que existe por la Globalizacion y la competencia de mercado.

V El documento que a continuacion se presenta se ha tratado de estructurar de tal

manera que se inicie con un panorama general de lo Vque es un Mercado .

Bursatil, explicando quienes Io conforman, sinvperder en ningun momento el

sentido de| documento. Luego se profundizara en lo que es y como funciona una

Bolsa de Valores, |as principales del mundo y sus respectivos lndices

-Financieros, ademas con numeros reales tomados de la Bolsa de Valoresde

New York se analizara en lndice Dow Jones, que signi}401cay para que tipo de

decisiones a tomar pueda servir.

'4 http://vvww.monogra}401as.com/trabajosl4/bolva/bolva.shtml E M _
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Se pretende ademas orientar de una manera muy amplia acerca del signlficado

de términos muy propios de| Mercado Bursatil, asi como también indagar lo que -

es un Analisis Fundamental y un Analisis Técnico de la Bolsa de Valores y

analizar un caso particular de un Analista Economico.

Con el presente documento se espera orientar a estudiantes universitarios o a

todo aquel que se interese en conocer que es la Bolsa de Valores, que sirva

como gula practica para el entendimiento de| porque, como y cuando se dan

fluctuaciones de precios de productos en el mercado.

Objetivos

- Recopilar y registrar informacion acerca de la evolucion de la bolsa de

valores, tanto mundial como nacional.

o interpretar correctamente cada uno de los diferentes Indices _

Financieros.

o Conocer la evolucion que ha tenido Ia Bolsa de Valores en El

Salvador. .

2. El Mercado Bursétil

_' E El Mercado Bursatil es la integracion de todas aquellas lnstituciones,

A Empresas o lndividuos que realizan transacciones de productos financieros,

entre ellos se encuentran la Bolsa de Valores, Casas Corredores de Bolsa de

Valores, Emisores, lnversionistas er instituciones reguladoras de las

transacciones que se llevan a cabo en la Bolsa de Valores, asi como la

V Superintendencia de Valores en El Salvador.

Entonces .un Mercado Bursatil cuenta con todos los elementos que se

- requiere para que sea Ilamado mercado, un local, que es son las Oficinas 0 el

Edificio de la Bolsa de Valores; demandantes, que son los inversionistas o

compradores; oferentes, que pueden ser los emisores directamente 0 las

Casa de Corredores de Bolsa y una institucion reguladora. Cada uno de estos

elementos es importante e imprescindible su presencia para llevar a cabo

ltransacciones bursatiles.
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Bolsa de Valores

Breve Historia

El Or/gen de la Bolsa como lnstituc/"on se da al final del siglo XV en las ferias

medieva/es de la Europa occidental, en el/as se in/�030ciola practica de las

transacc/�030onesde valores mobiliarios y titulos. El término "Bolsa" aparecio en la

ciudad de Brujas (Bé/gica) al }401naldel siglo XVI, los comerciantes so/fan reunirse,

para llevar a cabo sus negocios, en un recinto de propiedad de Van der Bursen.

De alli derivaria Ia denominac/'o'n de "bo/sa�035,que se mantiene vigente en la

actuaiidad. En 1460 se creo la Bolsa de Amberes, primera inst/tucion bursa'ti/ en

' un sentido moderno. Para 1570 se crea la Bolsa de Londres y en 1595 la de

Lyon. La Bolsa de Nueva York nacio en 1792 y la de Paris en 1794,

sucesivamente fueron apareciendo otras Bolsas en las principales ciudades del

mundo. La primera Bolsa reconocida of/�030cia/mentefue la de Madrid en 1831.

�030 Que es la Bolsa de Valores. A - V

Existen muchas definiciones de los que es la Bolsa de Valores, pero todas

V convergen en un solo punto �034transaccionesfinancieras�035,se estudiaré algunas V

I de}401nicionespara conocer diferentes puntos de vista y asi tener una vision més

amplia de lo que se esta presentando. 1

Algunos economistas presentan de}401nicionescomo: �034laBolsa de Valores es un

mercado de capita/es organizado, /nst/tuciona/izado, oflcia/mente regu/ado, con

unos intermed/ar/os y formas de contratacion especi}401cas.�035En otras palabras

podriamos decir que la bolsa es un mercado financiero donde se realizan

operaciones de compra y venta de acciones u ob/igaciones. Esta def/'nicio�031n

denota de una manera muy concreta lo que persigue como }401nultimo una Bolsa

de Valores: la transaccion financiera, dejando en ev/dencia la presencia todos

los elementos que se requieren para I/evarlos a cabo.

Otra definicion que nos amplia aun mas lo que representa La Bolsa de Valores

es la que nos la de}401necomo �034unainstitucion donde se encuentran los

demandantes y oferentes de valores negoc/ando a través de sus Casas

Corredoras de Bolsa. Las Bolsas de Valores propician la negociac/�030onde

acciones, obligaciones, bonos, Cerf/ficados de inversion y demas Titu/os-valores

inscritos en bolsa, proporcionando a los tenedores de titulos e inversionistas, el
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marco legal, operativo y tecno/ogico para efectuar el intercambio entre la oferta y o

la demanda�035Como se puede v/sualizar de esta definicion, se nos amplia el

panorama: es un mercado, ya que existen demandantes y oferentes; requiere de

un intermediario: /as Casas Corredoras de Bolsa; la existencia de mas productos

financieros aparte de acciones.

La Bolsa de Valores de Quito presenta una definicion muy particular, basada en

�031 preceptos morales y de integridad, segun ellos Ia Bolsa de Valores �034esuna

Corporacion Civil sin fines de lucro que tiene por objeto brindar a sus miembros

las Casas de Valores, los servicios y mecanismos requeridos para la

negociacion de valores en condiciones de equidad, transparencia, seguridad y

precio justo.�035En ella se puede observar lo que idea/mente se desea que exista

en una Bolsa de Valores, mas alla de transacciones bursati/es, deben de existir

principios morales que rijan estos movimientos.

Casas Corredores de Bolsa '

Una Empresa 0 Casa Corredora de Bolsa de Valores representa la

lntermediacion entre el demandante y el oferente. Es decir, es el es/abon que

H permite /as transacciones entre quienes dese_an comprar acciones y quienes /as

ofrecen. Un Corredor de Bolsa 0 Stock Broker puede ser una persona natural 0

juridica lega/mente autorizada para realizar actividades de compraventa de

�031 valores realizadas en la bolsa de valores a favor de terceros, y para

desempe}401arsecomo tal debe de cumplir con cien�030osrequisitos que dependen del

pais en el que se instale. Siempre que se quiera llevar a cabo transacciones en

la Bolsa de Valores debe de hacerse por medio de un Stock Broker.

Ademas de cumplir la imporiante funcion de llevar a la practica /as

_ transacciones, los Corredores pueden ademas prestar labores de asesoria a sus «

vclientes o inversionistas. Otras funciones de los Corredores son promover los

nuevos valores que se lanzaran a la mercado y actuar como depositarios de las

acciones u otros instrumentos de sus clientes. _

Emisores

Las empresas emisoras son empresas que bajo el cumpliendo de disposiciones

normativas correspondientes, ofrecen al Mercado de Valores los titulos
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representativos de su capital social (acciones) o valores que amparan un crédito

colectivo a su cargo (obligaciones).

Para resguardar el interés de los inversionistas, |as empresas emisoras

proporcionan periodicamente la informacion financiera y administrative que

permita estimar sus rendimientos probables y la solidez de sus titulos. En

términos mas sencillos, un emisor es una empresa que pone a disposicion del

Mercado Bursatil sus valores como empresa legalmente establecida y con fines

de lucro.

lnversionistas _ V

Un lnversionista es una Persona Natural o Juridica que aporta sus recursos

financieros con el proposito de obtener un beneficio futuro.

Superintendencia de Valores

Supervisa todo el sistema bursatil. Las reglas con las cuales la Superintendencia

vigila el accionar del mercado bursatil estén plasmadas en la Ley de Mercado de

Valores, la cual norma el accionar de la Bolsa, los Agentes Corredores, las

Casas Corredoras de Bolsa y a los Emisores de titulos valores. En El Salvador

dicha institucion recibe el nombre de Superintendencia de Valores. .

3. Como Funciona la Bolsa de Valores _

Cuando se habla de Bolsa de Valores lo primero que se le viene a la mente a

cualquiera es la palabra �034Acciones�035,y no es para menos, las grandes

compa}401iastrabajan y mueven sus capitales con acciones; pero, {que son las

acciones?. Tal vez usted conozca el termino como la participacion de la

propiedad de una organizacion, pero la propiedad también puede ser

' negativa, lo que sucede cuando una persona a pedido un préstamo para

vivienda tiene deudas mas grandes que el valor de la propiedad.

Para conocer los mercados de acciones es importante conocer algunos

términos utilizados. Los instrumentos financieros que se emiten en el mercado

de capitalesse conocen con el nombre colectivo de titulos. Los emitidos en el

. mercado de deuda de renta fija, generalmente se llaman bonos y notas. Los

elementos emitidos en el mercado de acciones reciben, precisamente ese

nombre: acciones, aunque en lngles pueden ser tanto stocks como shares.

Estos términos varian dependiendo de la ubicacion geografica de| mercado en
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concreto. Aclarando, stock en el Reino Unido es un titulo de interés fijo en

cualquier caso, mientras que en Estados Unidos, son titulos que no sean

bonos. Share 0 participacién en el capital propio de una organizacién es, tanto

en el Reino Unido como en los Estados Unidos, una accién ordinaria.

Se concluye que en la Bolsa de Valores se realizan una serie de

transacciones de caracter bursa'til, cuya principal funcién es proporcionar un

Dentorno seguro en el que los operadores puedan realizar sus operaciones.

Los mercados tienen miembros autorizados, procedimiento operativos y

regulaciones que gobiernan Ia forma en que se realizan |as operaciones y se

resuelven |as disputas. Ademas |as bolsas realizan |as siguientes funciones: » -

. _' V / Regulan el Iistado de titulos. �031

_ / Promueve un mercado de capitales, propiciando la participacién de| -

I mayor numero de personas, a través de la compra y venta de toda

clase de titulos valores de transaccién.

/ Celebra Sesiones de negociacion diariamente, proporcionando la

infraestructura tecnolégica necesaria y facilitando la comunicacién

entre los agentes representantes de las Casas Corredoras de Bdlsa y

V . los emisores de titulos valores e inversionistas. _ ' y

. V ./ Tiene entre sus principales objetivos la eficiente canalizacién del_

» . ahorro interno hacia |as necesidades de inversién que requieren

recursos financieros adicionales, sean estas entendidas publicas o -

p}402vadas. ' .

�030 / Ofrece al inversionistas las necesarias y suficientes condiciones de

y seguridad de legalidad y seguridad en las transacciones que se V

realicen por medio de ella, con base a su reglamente interno.

~/Adoptan |as medidas adecuadas para fomentar el ahorro y la.

inversién, permitiendo una mayor participacion accionaria, y Vela

porque se cumplan Ias normas para mantener la seriedad y confianza

en los titulos valores, ajustando |as operaciones a las leyes,

�030 feglamentos y a las mas estrictas normas de ética.

y x�031Lleva el registro de cotizaciones y precios efectivos de los titulos

valores, y tiene a la disposicién de| publico Ia informacién sobre todo lo

I queacontece en ei mercado bursatil.
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