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Analisis del comportamiento de los precios

Existen 3 Grandes Enfoques

* Los precios se mueven al azar
- Analisis Fundamental

- Analisis Técnico
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Analisis técnico

- Consiste en analizar la informacién que surge
del propio mercado

- Las transacciones de todos los interesados en
ese mercado no pueden dejar de evidenciarse a
través del precio, el volumen y el open interest

- Los graficos resumen visualmente la informacién
substancial sobre el estado del mercado

- Atencion: Ignorar los fundamentals implica
riesgo de posibles sorpresas
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Analisis Fundamental y Analisis Técnico

- Analisis Fundamental -> Estudia las causas
- Analisis Técnico -> Estudia los efectos
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“Filosofia” del Analisis Técnico

e 1- El mercado en si mismo nos brinda toda la
informacién necesaria para poder predecir
sus movimientos

e 2- Los precios se mueven siguiendo una
determinada tendencia o movimiento

= Con los precios moviéndose en una tendencia, es mas
probable que continGien en la misma y no que retrocedan

* 3- Lo que ocurrié en el pasado, es muy
probable que ocurra nuevamente en el futuro
= 1630, Brujas (tulipanes)
= 1929, NY (acciones)
= 2000, NY (acciones “tecnoloégicas™)
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Antecedentes Historicos

Afo 1890: Charles Dow

Charles Dow (1850 - 1902)

o

Afio 1600 @0, Japon:
Mercados de Futuros
de Arroz
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Principios de la “ teoria” de Dow

 1- Las medias no tienen en cuenta nada
excepto los “Actos de Dios”

» 2- Existen tres tendencias
secundarias y menores

¢ 3- Las dos medias deben confirmar

* 4- Dow solo utilizaba lgs precios de cierre

“El factor mas importante en el éxito de la especulacion
bursatil es la correcta identificacion de esta tendencia”

Industrial

Sefial de cambio

Valor del « de tendencia

indice

J— — — — — — — — — o «—— Confirmaci¢n

Transportes

v

Tiempo

Tipos de Analisis Técnico
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« Analisis Occidental o de Barras
* Analisis Oriental o de Candlesticks
« Andlisis de punto y figura
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Grafico de Barras

« Precio de Apertura
e Precio Maximo

* Precio minimo

* Precio de Cierre

* Volumen

« Open interest
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Escala Escala
Tipos de Gréficos aritmética m,;m::u.n..

1o —
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- Gréaficos Lineales sl £
* Gréficos Semilogaritmicos T o~
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Figura 3.5 Comparacién de una
escala aritmética y una logaritmi-
ca. Cabe destacar los intervalos
iguales en la escala de la izquier-
(E.u La escala logaritmica muestra
los cambios porcentuales (escala
de la derecha).
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Velas Japonesas (candlesticks)

Upper

/Shadow

Real Body

Lower
Shadow
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Velas Japonesas (candlesticks) (ont)

_High /“‘9“
T~~0pen " Close
/C\ose /Open
\Low \ Low

EXHIBIT 3.4. Black Candlestick EXHIBIT 3.5. White Candlestick
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Velas Japonesas (candlesticks) cont)

Bar Chart Candlestick Chart
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EXHIBIT 3.3 Bar Chart and Candlestick Chart
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White or
Black
EXHIBIT 4.5. Hammer
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Dojis

Long Legged Doji Gravestone Doji
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Evening Star

il I'l
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Morning Star
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Evening Doji Star
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Morning Doji Star
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Dark Cloud Cover
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EXHIBIT 3.20. Dark Cloud Cover as Resistance, Southwest Bell—Daily
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EXHIBIT 2.40. Gravestone Doji August 1993 Natural Gas—Intra-Day
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T*——White or Black
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EXHIBIT 4.6. Hanging
Man
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EXHIBIT 4.8. Dow Jones Industrials Daily (Hanging Man and Hammer)
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Bullish Harami

1

Harami
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Bearish Harami

Bearish Harami
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GRAFICOS PARA DISTINTOS PERIODOS
* Diarios
* Semanales
* Mensuales
* Intradiarios tick por tick
cada minuto
cada 5 minutos
cada hora
Sergio Luis Olivo - solivo@sobe.com.ar
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Relacién Precio-Volumen
= Precio = Precio « Precio - Precio
= subiendo - bajando - subiendo = bajando
= Volumen « Volumen « \olumen = Volumen
= subiendo « subiendo - bajando = bajando
= Proyeccion - Proyeccion e Proyeccion < Proyeccion
= continuara - continuara « atencién! - atencién!
la suba la baja Posible POSibl_e
cambio de cambio
tendencia de .
tendencia
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Tres conceptos muy importantes

Alcista
* Tendencia < Bajista
* Soporte Lateral
« Resistencia

Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar

39



GOODYEAR TIRE

Apoyo

Figura4.5a  En una tendenc alza, los miveles de resistencia que han quedado
rotos por un margen significativo se transforman en niveles de apoyo. Obsérvese
que cuando se sobrepasa la resistencia en el punto 1, se proporciona apoyo en el
punto 4. Los picos anteriores funcionan como apoyo en las correcciones siguien-
tes.
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1 Resistencia

Apoyo A

Figura 4.5b  En una tendencia a la baja, los niveles de apoyo violados se trans-
forman en niveles de resistencia en los movimientos siguientes. Obsérvese como
el apoyo anterior en el punto 1 se transformé en resistencia en ¢l punto 4.
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Figura 4.7a Una vez establecida la linea de tendencia al alza, las siguientes baja-
das préximas a la linea se pueden usar como dreas de compra. Los puntos 5y 7
de este ejemplo se podrian haber usado para posiciones largas nuevas o adicio-
nales. La ruptura de la linea de tendencia en el punto 9 llamo a la liquidacién de
todas las posiciones largas dando seiiales de un cambio de tendencia a la baja.
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43

Figura 4.7b Los puntos
5y 7 podrian haberse
usado como dreas de
venta. La ruptura de la
linea de tendencia en el

unto 9 indicé un cam-

io de tendencia al alza.
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Figura 4.16a  Ejem-
plo de un canal de
tendencia. Una vez
que se traza la linea
basica de tendencia
ascendente (dehzgo
de los puntos 1y 3),
se puede proyectar
una linea de canal o
retorno (punteada)
por encima del pri-
mer pico en el punto
2, paralela a la linea

bisica de tendencia
d
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Precios
A

Key Reversal Day

| !

>

>
Tiempo
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F
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Figura 4.22a Ejemplo de un dia de
cambio maximo. Cuanto mds grande
sea el volumen el dia del cambio y
cuanto mas amPlio sea el alcance, mas
importante sera.

Figura 4.22b Ejemplo de un dia de
cambio minimo. Si el volumen es espe-
cialmente nde, los cambios se cono-
cen como “climax vendedor”.
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Figuras (Patrones o “Patterns”)
= de Reversion
= de Continuacion
Ser!io Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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Figuras de Reversion

= Hombro-Cabeza-Hombro
« Doble Piso

= Doble Techo
« Suelo o piso redondeado (largo plazo)
+ Diamante

Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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Movimiento
de retorno

Hombro izquierdo

TR e \

Figura5.2a Ejemplo de un pauén invertido de cabeza y
ferior de ese patron es una imagen reflejada del superior. La inics
nificativa es el patron de volumen en la segunda mitad del patrén. La subida &
rtir de la cabeza deberia contar con un volumen mds fuerte, y la ruptura de la
ase del cuello deberia dar una explosion de operaciones. El movimiento de re-
torno a la base del cucllo es mis corriente en los patrones inferiores.
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Figuras de Continuacion
* Tridngulo
« Bandera
= Banderin
= Cufia
Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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Figura 6.2 Hay dos ma-
neras de medir un tridn-
lo simétrico. Una es
medir la altura de la base
(AB) y proyectar esa dis-
tancia vertical a partir del
punto de ruptura C. Otra
es trazar una linea ascen-
dente desde la parte supe-
rior de la linea de base
(A) paralela a la linea in-
ferior del tridngulo.
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Figura6.8b Ejemplo de
una cuna bajista. La cuna
bajista debe inclinarse
hacia arriba en contra de
la tendencia

Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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FOREX:EURUSD 6 Month Daily (c)2008 INO.com
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Medias Moviles

Simple

Exponencial
Ponderada

Triangular

Ajustada por Volumen

Variable
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Media Mévil Simple: Férmula

n

E Precio de Cierre

1

n
Sergio Luis Olivo — solivo@sobc.com.ar
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Media Mévil Simple (12 dias)
Rueda Precio Suma (12d) Media

1 121
2 12.4
3 12.3
4 12.8
5 13
6 13.2
7 12.9
8 127
9 125
10 12.4
11 12.6
12 12.8 151.7 12.64
13 131 152.7 12.73
14 14.5 154.8 12.90
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Media Mévil Exponencial: Férmula

Factor= 2/ (N°de dias)

80

Media=((Precio- Mediaanterior)* Factor)+ Mediaanterior

Sergio Luis Olivo — solivo@sobc.com.ar

Calculo de la media exponencial de 40 ruedas
Rueda Precio Anterior Media Diferencia x factor Media .
Exponencial Exponencial
0 150
1 160 150 10x0.05=05 150.5
2 165 150.5 14.5x0.05=0.725 151.225
3 170 1561.225 18.775x0.05 = 0.93875 | 152.16375
Dics Faciar
7 Q2857
10 02
40 qas
50 004
70 00286
100 002
200 0,01

81
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Célculo de la media exponencial de 200 ruedas
Rueda Precio Anterior Me“"“ Diferencia x factor Media .
Exponencial Exponencial
0 150
1 160 150 10x0.01=01 150.1
2 165 150.1 14.9x0.01=0.149 150.249
3 170 150.248 19.751 x0.01 = 0.19751 | 150.44651
Dis  Factar
7 02857
10 02
40 qos
50 o
0 00286
100 002
200 0,01

82
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Bco Francésy media mévil exponencial de 12 dias
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September
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salida

Empresas ICA

salidaf

entrada F om
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Optimizacion de Medias Moviles

Corto Plazo, de 3 a 21 ruedas
Largo Plazo, de 22 a 55 ruedas

Asi quedaran compuestos los siguientes pares
1 -3y 22 ruedas
2 — 3y 23 ruedas
3 —3y 24 ruedas

35- 5y 22ruedas
36 — 5y 23 ruedas

646 — 21 y 55 ruedas

Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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System Edi x|

General | Bup Order | SelOrder | Sel Shon Order | Buy to Cover Order | Stope  Otimizations |

Dptimization Variabies

Shorter-term mov. average

' New..
OPT2  Longer-tetm mov. avetage 2200000 5500000 1.00.. InUse

Total Tests: 646

Aceplr | Cacels | Pt | Awds |
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System Testing Options

—  Testing | Reporting| —
- TiadePrice | | Commi
& Pergent (%)
" Points ($)

Entiy: I'fl‘j
Exit: IDS

Pasitions E
™ Points Only Test

& Longs Initial Equity: 1000

€ Sharts Margin Requirement % [100

C Both AnnualInterest Rate: |6

D] cowon | o |
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Summary
4.000
3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1,000
500
0
1 2 3 q s [3 7 3 ] 10 -
Equs - Maving r sl 09/11/2007 12:00 2.m.)

NetProft | % Gain | Trades [ Trade Pr . Profi[Avg. Loss [ Status oeTt [cerz

$4187.73  41.88% 28 1315 3.03 Completed. 3 2

$3857.99 3858 % F-3 2 2.31 Completed. . 2

$4029.37  40.29% 7 1314 2.65 Compisted. 3 z

$U644 4116% 1 ufe 222 Completed. 7 2

$3860.00 3B.60% 27 13014 2.98 Completed. 3 24

s W% 2 12410 223 Completed. 6 2

$3839.12  38.39% 0 nm 2,32 Complated. 7 24

$3B74.90  3BTI5% 21 1110 2,49 Completed. & F-3

= $3811.38  38.11% ik nm 2,18 Completed. 3 53

10 $3854.31 38.54 % 19 1 2.24 Complsted. 3 54
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Media de 16 ruedas - 90

Media de 3 ruedas

Jhugust [Senterter
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Bandas de Bollinger Y Close,

Middle Band ='———

n

— Middle Band )’

[
Y (Close;
Upper Band = Middle Band + | D * |+

n

Z(Cl’t}.\c; ~ Middle Band )’
Lower Band = Middle Band - | D * || <=
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Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar

93

31



ACIN
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Medias Envolventes 6 Bandas de
Bollinger

Formas de utilizacion (1)

Sucesivos maximos (minimos) dentro de la
banda superior (inferior) seguidos por un
nuevo maximo (minimo) fuera de la banda,
es indicativo de un cambio de tendencia
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Medias Envolventes 6 Bandas de
Bollinger

Formas de utilizacion (2)

Un movimiento (de cambio de tendencia)
que se origina en una de las bandas, tendera
a ir hasta la otra banda
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Indicadores Matematicos u Osciladores

Normalmente “oscilan” entre 0 y 100

Marcan niveles de Sobrecompra y Sobreventa
Permiten actuar por divergencias

Tipos :

- de comportamiento de mercado o “sentimiento”
- de Precios

- de Volumen

- de Precios y Volumen conjuntamente
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Indicadores Matematicos de Comportamiento
del Mercado o “sentimiento”

Alzas y Bajas
Indice New Highs/New Lows
Indice Put/Calls

Open Interest
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Indicadores Matematicos de Precios

Momentum

Average True Range

Relative Strength Index (R.S.1.)
M.A.C.D.

Stochastic

C.C.I. (Commodity Channel Index)
A.D.X. (Average Directional Movement Index)
TRIX

Acumulacién/Distribucion de Williams
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Indicadores Matematicos de Volumen

0.B.V. (On Balance Volume)

Price Volume Trend
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Indicadores Matematicos de Precios y Volumen

Money Flow Index

Demand Index
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Alzasy Bajas

Valor deayer + Alzasdehoy - Bajasde hoy
Valor de ayer : 15.000

Alzas: 55

Bajas: 10

Nuevo Valor : 15.045

Sin cambio : 22
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“Acumulador” de Alzas y Bajas
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Indice New Highs/ New Lows

(Valor deayer + N°de nuevos méximos de
hoy - N°de nuevos minimos de hoy )

Se entiende por nuevo méaximo (minimo) al
mayor (menor) valor alcanzado en las Ultimas
52 semanas (1 afio)

Ver Ejemplo Yahoo! Finance

Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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YAHOO! FINANCE searchi[ | WebSearch
Fri. Fab 25, 2008 8 34AM E7 - U.S. Markets spen in Séemias.

HOME w NEWS & OPINION = PERSONAL FINANCE || MY PORTFOLIOS " ECH TICKER
I GET QUOTES |  »Finance Search

Make the move to optionsXpress

far 2 better online broker?

treaming quotes: OND
ADVANCES & DECLINES
nYsE

Total Issues 1,787
New Highs 7 33 s6 169
New Lows m Y] m 253

Total Volume 3,783,574 604" 632,155,374" 1,775,509,612)  1,413,007,205"

* = Total volums calulations include volume from pra-markat and regianal sxchanges
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Indice Put/ Calls

Surge de dividir e numero de “Puts’ versus el
numero de“ Calls’ operados en un mismo
mercado (por g. el CBOT)

Un niimero excesivamente alto indica que el
mercado esta sobrecubierto ala bajay anticipa
un rebote alcista (y viceversa)

Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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Sentimiento Cociente entre Puts y Calls
Media de 10 dias __Media de 4 semanas

Muy Bajista (Comprar) mayor que 80 mayor que 70

Muy Alcista (Vender) menor que 45 menor que 40

Ejemplo: el jueves 5 de marzo de 2009, la
relacién Puts vs. Calls en el Nyse estaba en
0.89 ...

... a los dos dias el mercado se dio vuelta
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110

Survey Results for Week Ending 7/13/2016

Data represents what direction members feel the
stock market will be in next 6 months,

BULLISH

36.9%

70 T 6%

sz
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% de Bullish vs. A% del mercado las 4 semanas anteriores
a la encuesta

* y=0,0076x+0,3799

0,0%
-30,00 -2500 -20,00 -15,00 -1000 -500 000 500 10,00 1500 20,00 2500
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% de Bullish vs. A% del mercado las 4 semanas siguientes
a la encuesta

-0,0023x +0,3859

0,09
-30,00 -25,00 -20,00 15,00 -10,00 -500 000 500 10,00 1500 20,00 2500
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ISMA

n : m Indice de Sentimiento del Mercado Argenting

Presentamos ISMA, el indice de Sentimiento del Mercado Argentino. ISMA fue

Cr Gansaln Rardin an caniinta can la Hinharcidad de €an Andrde

¢ »c
¢ Bolsar

objetivo de ofrecer una herramienta mds para los inversores y acompaiar el crecimiento
del mercado argentino.
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n m .\ [ndice de Sentimiento del Mercodo Argentino

En esta fecha hubo 26 respuestas compuestas por 38.47% asesores, 19.23% operadores,
11.54% portfolio manager, 11.54% gerentes de inversiones/comerciales, 11.54% research,
3.84% analistas y 3.84% director.

El indice de Sentimi del Mercado ino reboto En la encuesta a
profesionales sobre su vision del indice S&P Merval para lo que resta del mes de mayo —que
incluye una fecha relevante para |a deuda Nacional ley extranjera— el 61,54% cree que el
indice subird, marcando el nivel mas alto desde casi un afio. En cuanto a los Bajistas,
descendieron fuertemente al 23,08% en sintonia con su promedio histérico—26,10%—,
mientras que los Neutrales bajaron al 15,38% ubicandose en zonas de minimos.

s U e L s s

M
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I ndicadores u osciladores de precios
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R.S.I. : Relative Strength Index

RSI=100- (100 / (1+(au/ad))

en donde

au (Average UP): Promedio de incremento de precios de los
dias de suba.

ad (Average DOWN): Promedio de descenso de precios de
los dias de baja.
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Por encima de 70 refuerza interpretacion de figuras de
techo

Por debajo de 30 refuerza interpretacion de figuras de piso

También forma figuras (como doble techo u H-C-H)
Soportes y Resistencias
Divergencias

“Failure Swing”

Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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Moving Average Convergence - Divergence

Calcula en que forma convergen y divergen dos
medias moviles

Esla diferencia entre la media mévil exponencial
de 26 dias versus la media mévil exponencial de 12
dias. También utiliza como “trigger” o disparador a
la media mévil exponencial de 9 dias
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Errpresas ICA

[ %
}I la tendencia se -
debilita ... las F 2
medias se
juntan ... %
r .
[ %
r 10

la tendencia es cada vez

mas fuerte ... las medias se g L 5
separan cada vez mas ...
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Stochastic

Intenta medir €l “lugar relativo” en €l cual se
ubicd e ultimo precio de cierre con respecto al
rango en el que se movieron los precios dentro del
periodo seleccionado

124
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The formula for %K is:

Today’s Close — Lowest Low in %K Periods . 100
Highest High in %K Periods — Lowest Low in %K Periods

Sergio Luis Olivo — solivo@sobc.com.ar
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Utilizacion - 1

Operar por niveles de sobreventa
(debajo de 20) o sobrecompra (por
encima de 80)

Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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Secuencia de Fibonacci

1,1,2,3,5, 8,13, 21, 34, 55, 89, 144, 233 ...

1+2=3, 5+8=13, 34+55=89
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Secuencia de Fibonacci (cont)

1,1,2,3,5,8,13,21, 34,55, 89, 144, 233 ...
5/8=0,618 8/5=1,618
21/34=0,618 34/21=1,618
89/144=0,618 144 /89 = 1,618

Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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Secuencia de Fibonacci (cont.)

1,1,2,3,5,8,13,21, 34, 55, 89, 144, 233 ...
5/13=0,382 13/5=2,618
21/55=0,382 55/21=2,618

89 /233 = 0,382 233/89=2,618

Sergio Luis Olivo - solivo@sobc.com.ar
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Figure 1-3
Fibonacci numbers found in the flowers of sneezewort.
Source: TheDivine Proportion, by H.E. Huntley
(New York: Dover, 1970) p. 163.
Sergio Luis Olivo — solivo@sobc.com.ar
131
§  resemgizs sz Jeves ¥ # T,
T OWERIRTYS TS H-
¥y
3 e — —r
_ Iy .18 —
'E 2M1 "
N 2 42
e i Af7=24
8 L

s |
o TR 538 wians 4% =162 """
o

0 oe

fan

2 _n & -
Bowse-Yz  $S-e2-4

Figure 1-2  Number phi = 1.618 incorporated in the Mexican pyramid. (Source:
Mysteries of the Mexican Pyramids, by Peter Thomkins (New York: Harper & Row,
1976) p. 246, 247.
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La tormenta Sandy

Todo el este de EE.UU. afectado por el
huracan Sandy, con al menos 38 muertos -
y 20.000 millones de délares en pérdidas

Connecticut, Nueva York, Nueva Jersey, Maryland y Pensilvania, son algunos de los 18
estados afectados por la supertormenta; hay mas de 8 millones de hogares sin luz
UEVA YORK .- Al menos 38 muertos,

h Y| F| mas de oche millones de viviendas sin

J electricidad y Nueva York paralizada era
el balance devastador esta tarde luego del paso
del huracan Sandy por la costa este de Estados
Unidos, que luchaba para recuperarse de la
monstruosa tormenta y de una pérdida econémica
estimada en mas de 20.000 millones de délares.

Connecticut, Nueva York, Nueva Jersey, Maryland,
Foto: AP Pensilvania, Carolina del Norte, Virginia y Virginia
occidental informaron muertes relacionadas con el
paso de Sandy, mientras que en Toronto, Canada, la policia dijo que una mujer fallecié al ser
alcanzada por un objeto que se desprendié a raiz de la tormenta. Solo en Nueva York se
registraron al menos 15 victimas mortales, anuncic el gobemnador del estado, Andrew Como.
Estas victimas se suman a los 67 muertos que habia dejado Sandy a su paso por el Caribe.
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Secuencia de Fibonacci (cont.)

1,1,2,3,5, 8,13, 21, 34, 55, 89, 144, 233 ...
1/1=1 55/233=10,236
1/2=05 1-0,236=10,764

Posibles correcciones:

1=100% 0,382=38,2% 0,5=50%
0,618 =61,8%

0,236 =23,6% 0,764 =76,4%
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Ondas de Elliott

Impulsive
(Nurrbered)
Phase

5 Corrective
(Lettered)
% Phase

Figure 1-2
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Ondas de Elliott

Pracics:
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Ondas de Elliott

[ Wave degree

| Trend | Correction

Grand Supercycle

Supercycle
Cycle
Primary
Intermediate
Minor
Minute

Minuette

Sub minuette
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Ondas de Elliott: Reglas

 La onda 2 nunca puede caer por debajo del inicio de la onda 1

« La onda 3 nunca puede ser la menor de las ondas impulsivas (1, 3, 5)

Incomnect

Incorrect
Counting

Counting

Correct
Counting

1
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Ondas de Elliott: Reglas

* Normalmente la onda 3 es la de mayor “momentum”, excepto en el caso de
las ondas 5 extendidas

* La onda 4 nunca puede solapar la
onda 1 (excepto en triangulos
diagonales o cuiias, pero jamas
dentro de una onda 3)
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Regla de la Alternancia
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FundacionBCBA

000

Sergio Luis Olivo — solivo@sobc.com.ar

159



