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Introduccion

La Bolsa, el mercado, invertir, comprar y vender. Son términos que todos
escuchamos a diario, y mas si nuestra actividad profesional se desarrolla en un
entorno en el cual podamos manejar cualquiera de estos aspectos. La economia
esta a pie de calle, todos nosotros necesitamos comprar para sobrevivir, pero para
poder comprar tenemos que vender. Vendemos nuestro trabajo, posesiones, tiempo,
0 lo que sea de lo que dispongamos que nos pueda reportar una ganancia. Se
busca que este intercambio beneficie a las dos partes implicitas en él. Y aunque la
evolucion de la ciencia econémica ha sido enorme a lo largo de los afios este es un
principio que sigue en pie.

Es precisamente esta evolucién la que ha propiciado que aquello con lo que
comerciamos hoy en dia ya no solo se limite a lo que necesitamos para subsistir.
Podemos vender o comprar coches, viviendas, acciones, materias primas y hasta
probabilidades de que algo suba o baje, y aqui, en muchos de estos conceptos
abstractos y a menudo inmateriales, es donde entra en juego el mundo de la Bolsa
de Valores.

Empresas cotizadas, productos y clientes son tres palabras que definen muy bien lo
que es y lo que se hace en la Bolsa. Explicaré cada concepto a su tiempo
relacionandolo con las leyes fundamentales de la economia como la oferta y la
demanda.

He estructurado este trabajo en distintas partes. Como parte primera y principal la
historia de la Bolsa, como ha llegado a ser lo que conocemos hoy. Las formas de
invertir a lo largo de los afios y los grandes avances que ha habido en la
metodologia bursatil. En segundo lugar hablaré de las burbujas financieras, de lo
que son y de las mas notables a lo largo del tiempo, ya que muchos desastres
economicos han cambiado el curso de la historia en repetidas ocasiones. Como
tercera parte explicaré el actual funcionamiento de la Bolsa, lo que se compra y se
vende hoy en dia, pasando por acciones, futuros, divisas y distintos productos
financieros pensados para la especulacion y la obtencién de beneficio teniendo en
cuenta herramientas tan necesarias como el analisis fundamental, el técnico, los
indicadores etc.También el papel que desempefia el gobierno de un pais en el
mercado y el debate que supone hasta qué punto deberia intervenir el Estado en la
economia, basandome siempre en autores de prestigio, como Adam Smith, Charles
Louis de Secondat (Barén de Montesquieu), John Maynard Keynes, Karl Marx y
otros que propusieron teorias de organizacién econémica que han sido, y en
algunos casos siguen siendo, clave para la regulacion del mercado a nivel mundial.
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Historia de la Bolsa de Valores

El concepto "Bolsa de valores" ha ido cambiando mucho a lo largo de los
anos adaptandose siempre a las innovaciones de cada época. No guarda
casi ningun parecido la primera bolsa con la actual, logicamente. Pero a
medida que las necesidades de comerciar con mas activos y expandir el
mercado van surgiendo, se va renovando la Bolsa como tal.

La primera Bolsa de la que se tiene constancia |
es la de Amberes (Bélgica) sobre el afio 1460.
Se basaba en la idea de una pequefia plaza
donde se intercambiaban materias primas como
apreciamos en la imagen de la derecha. Surgi6
también como una necesidad de minimizar
riesgos para los grandes inversores.

En aquella época, se enviaban barcos a las
Indias con el fin de que volvieran cargados de
especias, telas, y otros productos exdticos que
en Occidente se vendian muy bien. Eran muchos
hombres con dinero los que se aventuraban en el negocio y su riesgo era muy alto.
Ya que un barco podia tardar un afio en volver, y las probabilidades de que
surgiera algun imprevisto en el camino y no llegara a su destino eran grandes. Por
tanto surgi6 entre ellos la idea de acumular un capital para entre todos enviar un
numero algo mayor de barcos y asumir las ganancias, si volvian, como de todos de
forma proporcional al dinero que habian puesto. Asi, si de siete barcos, por
ejemplo, regresaba uno, recuperaban lo invertido. Si regresaban dos, ganaban algo
mas de dinero vendiendo los productos, pero claro, si llegaban tres, cuatro, o
mas..., se volvian millonarios.

La segunda seria ya la Bolsa de Amsterdam (Holanda), a principios del siglo
XVII, cuando la ciudad era una gran potencia econémica en todo el mundo,
realizandose una verdadera especulacion con productos como los tulipanes, lo
cual desarrolld una burbuja financiera de la que hablaré mas adelante. Esta es
fundada en 1602, siendo propiedad de la Compafiia Holandesa de las Indias
Orientales y operando con activos en forma de acciones y bonos, por lo
que actualmente se considera la mas antigua del mundo. Publicaban
semanalmente un boletin que contenia los precios de los productos y en los
que se basaban los compradores para realizar las operaciones. Lo cual suponia
una gran innovacion.

En Londres La Royal Exchange fue
fundada por Thomas Gresham con el fin de
crear una sede fisica para las
transacciones comerciales. La inaugurd
Isabel | en 1571. El edificio quedd
completamente destruido tras un gran
incendio que asolé la capital britanica,
pero fue reconstruido (imagen de la
izquierda) y restablecido en el 1669. El
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Royal Exchange no solo albergaba a los corredores, sino también a
comerciantes y mercancias. Este fue el nacimiento de un mercado de
valores regulado pero en el cual habfa problemas debido a que existian
corredores sin licencia. Para controlar este inconveniente el Parlamento llevo a
cabo un acto en 1697 en el cual se establecieron duras penas econdémicas e
incluso fisicas para aquellos intermediarios que operasen sin licencia.
Establecio también un nimero fijo de corredores cuyo control a medida
que el mercado crecia, se regulaba en sede gubernamental.

Esto dio paso a un nuevo problema, comerciantes sin licencia empezaron a
salir fuera de la sede fisica del Royal Exchange y comienzan Ia
negociacion en las calles, lo que se conoce como "callejon de cambio",
estratégicamente situado cerca del Banco de Inglaterra. El parlamento trato de
regular esto y prohibir los comerciantes no oficiales en las calles de cambio.

El comercio descendié6 gravemente durante la Guerra de los Siete Afos
(1756-1763), una serie de conflictos internacionales para establecer el
control sobre Silesia (Polonia) y por la supremacia colonial en América del
Norte e India. Pero en 1766 aproximadamente volvié a crecer tras una ligera
estabilizacion del panorama internacional. En 1773 se crea en Londres un club al
que pertenecen 150 corredores y se abre un nuevo y mas formal "Stock
Exchange” en el callejon de Sweeting. Para acceder a la habitaciéon de
acciones y valores, los comerciantes tenian que pagar unas tasas, de esta forma
la institucion adquiere un caracter algo mas exclusivo y elitista de lo que habia
sido hasta aquel momento.

En 1801 se funda la London Exchange en Londres (Inglaterra) como evolucion de
lo que fue la Royal Exchange. Y se convierte en la mas importante del mundo,
relevando a la de Amsterdam. Es la que muchos ya consideran la primera
bolsa de valores tal y como la conocemos hoy en dia, aunque aun ni se
parecia al modelo actual ya que estaban por llegar dos revoluciones
industriales, dos guerras mundiales y una serie de progresos que
afectaron al avance. i

Tras la aparicién de estas primeras bolsas van surgiendo poco a poco en el
resto del mundo instituciones financieras con los mismos objetivos.

"8 5 0 e THR WAL STRD JOURNAL

suyo, Edward Jones, decidieron
crear su propia compafia, Dow & 21
Jones Company. Su primera g s s
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publicacion (en la imagen de la
derecha), era un resumen de dos
paginas sobre noticias financieras
del dia, incluyendo el movimiento
de ciertos precios de acciones,
explicado en un formato facil de
entender. El queria incluir en el
boletin, un promedio de los valores
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cotizados para dar a sus lectores una idea de si el mercado estaba avanzando
o retrocediendo. Y sobre todo para hacer llegar esa informacién en un registro
linglistico sencillo atodo el mundo.

Antes del indice Dow Jones no existia una fuente fiable y consistente de
informacidn. Las empresas podian ocultar su auténtico valor, sus pérdidas y sus
ganancias del modo del que quisieran, con el fin de atraer inversores en épocas de
pérdidas desmesuradas. Por lo que era imposible para un hombre de a pie invertir y
llevaba el riesgo a unas cotas practicamente incontrolables. Esto llevé a Dow y
a Jones a crear "The Wall Street Journal” un 8 de julio de 1889, el Unico
periédico que por aquel entonces daba informacion veraz y fiable al inversor.
Dow tenia el ideal de que la revelacion de los valores y datos de una
empresa eran clave y absolutamente necesarios para saber si invertir o no en ella,
perc aun asi observé un comportamiento en el mercado que parecia seguir
unos patrones los cuales se dedicé a estudiar. Formuld wuna teoria que se
conoce como la Teoria de Dow, la cual utiliza el promedio de las altas y las
bajas del mercado para predecir sus futuros movimientos.

El indice que ahora se da por sentado, no hubiese sido posible sin Dow, que le
permitié a la gente comin descubrir la actividad financiera que de no haber
sido por él, se habria mantenido como una actividad exclusiva para ricos y bien
conectados.

También existen indices de valores especificos, por ejemplo el Nasdaq100 en
EE.UU, que contiene solo empresas de caracter tecnolégico.

En cuanto a Espafia, nuestro principal indice, el IBEX 35, se inauguré el 14 de enero
de 1992, su maximo historico fue de 15,945.70, el 8 de noviembre d 2007, y su
minimo 1861,90, el 5 de octubre de 1992. Esta formado por las 35 empresas que
cotizan en el Sistema de Interconexién Bursatil Electrénico (SIBE).

Otro ejemplo es el aleman, lo forman 30 comparnias y su nombre es el DAX. Como
el IBEX35 lo forman las empresas con mayor cotizacion de Alemania. Los dos
tienen un horario de apertura que va desde las 9:00 hasta las 17:30.

Todos los paises tienen su propio indice principal. EI FTSE MIB italiano, el CAC 40
frances, el FTSE 100 inglés..., también destacar el EURO STOXX 50, que contiene a
50 de las principales empresas de la zona euro. Estos indices agrupan
entidades cuyas acciones tienen un valor que fluctia vy con las cuales se
especula.
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Activos bursatiles

Son muchos los activos bursatiles que permiten su compra-venta en Bolsa,
los mas importantes y cotizados son:

-Acciones: durante la Segunda Revolucion Industrial los empresarios se
vieron en la necesidad de crear compafias mas grandes y que movieran mas
capital. De este modo aparece la figura de la S.A (Sociedad Anénima), debido
también a la existencia de varios inversores para aportar ese capital, se crea
un sistema de ponderacion. En funcién de lo aportado, a cada accionista se
le da un determinado nimero de acciones, es decir, pequefas fracciones
de la empresa con un valor inicial marcado por lo que en consenso
hayan considerado los propios inversores y en base también a la cantidad de
dinero que la empresa destine a la cotizacion. Este puede fluctuar hacia arriba o
hacia abajo segln el valor de la empresa en cada momento y segln la
evolucion del mercado global. Es quizd el activo mas conocido, las acciones
son, dicho esto, una parte del capital social de una empresa. Los accionistas, es
decir, las personas que poseen estos titulos, tienen derecho a recibir fondos
en concepto de dividendos (distribucién de las ganancias obtenidas por la
empresa entre los accionistas). Pueden ser pagados en efectivo o en acciones
de la compafia. Cuando se compra una accién por un valor, al que vamos a
atribuir, por ejemplo, 1€. El inversor tiene la expectativa de que esa accion
en un futuro que normalmente suele ser fijado sino de forma exacta, muy
aproximada. Adquiera un valor superior, asi, si ha comprado 1000 acciones (ha
invertido 1000€), y a los dos dias vale 1,2€, podran ser vendidas ingresando el
inversor 1200€, recuperando lo invertido mas una ganancia de 200€. De la
misma forma también se puede perder dinero.

Suele ser recomendable a la hora de comprar acciones, marcarse . unos
minimos (stop loss) y unos maximos (stop profit), quiere decir esto. Si se
adquiere un numero de acciones esperando ganar un 2%, o perder un 1%,
como maximo, no continuar ganando dinero en el caso de que suba, ni
perdiéndolo en el caso de que baje del minimo, con la esperanza de que suba.
Cometer el error de no respetar los maximos y los minimos marcados por uno
mismo, es la forma mas facil y una de las mas comunes de perder dinero en
una inversion.

-Futuros: los contratos de futuros se basan en la fluctuacién de un indice segun
sus puntos, existen dos formas de invertir en futuros, los "minis", y los
"grandes”. Si por ejemplo, el IBEX35 estd en los 10.000 puntos y se adquiere
un "mini IBEX", se pagara un euro por punto y se recuperard la misma
cantidad, asi si el IBEX sube hasta los 10.200 puntos, el inversor ganara 200€.
En el caso de los “grandes”, se pagan 10€ por punto. Esto permite ganar 10
veces mas que con un “mini’, aunque de la misma forma se puede perder el
dinero.

El procedimiento a la hora de invertir en futuros, no se parece absolutamente
en nada al de invertir en acciones. Con las acciones se puede invertir a largo
plazo, esperando un crecimiento exponencial que no sea inmediato, pero los
futuros vencen siempre el tercer viernes de cada mes, exponiéndote de este
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modo, a realizar una mala inversién si no respetas los minimos o “stops” que
como en las acciones, debes marcar.

-Divisas: su compra-venta, se realiza en un mercado aparte, el de FOREX,
abreviatura de Foreign Exchange" (Intercambio de Monedas Extranjeras).
También conocido como Mercado  Internacional de Divisas. Es la base
para las transacciones internacionales de capitales, su liquidez y volumen
son mucho mayores que los de cualquier otro mercado financiero del
mundo. Otra de las principales ventajas del mercado de divisas es que, al
ser un mercado virtual sin sede fisica, opera las 24 horas durante 5 dias a la
semana. Al tener tanto volumen negociado es también el mercado financiero
menos manipulable del mundo.

Las principales monedas son: USO (Délar americano), GBP (Libra esterlina), EUR
(Euro), CIHF (Franco suizo), JPY (Yen japonés) CAD (Délar canadiense),
AUD (Ddlaraustraliano), NZD (Délar neozelandés).

En el mercado FOREX las divisas se asocian siempre por pares, por ejemplo
EUR/USD. Los pares siempre van en el mismo orden y cuando se hace
referencia a una transaccién ya sea compra o venta, siempre se refiere ala
primera moneda del par. Por ejemplo, si decimos que hemos comprado
EURUSD se entiende que hemos comparado Euros.

Es posible ganar cuando una moneda sube y también cuando baja con
respecto a su par. Cuando compramos (o nos ponemos largos) lo hacemos
con la creencia de que la moneda que hemos comprado subira. Pero si
pensamos dque bajara, podemos vender (Ponernos cortos) y cerrar la
operacion con beneficios cuando la moneda haya bajado con respecto a la
otra divisa de su par. Este es un concepto mucho mas abstracto que el de
una accién,

-Materias primas: ademas de todos los activos mencionados, la gran
mayoria de las materias primas tienen un valor basado en la cantidad de
ese producto que haya circulando en el mercado, del coste de extraerlo, de
su demanda etc. Y como todos, ese valor fluctia pudiendo asi el inversor
especular con €l. Las materias primas se operan por unidades. El Petroleo se
opera en barriles (bbl), el Trigo se opera en bushels (bu), el Café se opera en
libras (Ib) y cada una tiene su propia medida. Todas estas unidades se ajustan

-a una cantidad estandar llamada lote. Un lote representa la cantidad minima

que puede ser operada en cualquier inversion.

-CFD: este es un producto un tanto diferente ya que permite ganar tanto con
mercados con una tendencia bajista como con una alcista. Es también lo que se
denomina en bolsa un producto "derivado”, o secundario, cuyo precio es
marcado por el broker a través del que se realice la inversiébn. Son
contratos por diferencias, es decir, un contrato entre dos partes que
intercambian la diferencia entre el precio de entrada y de salida, multiplicado
por el nimero de acciones o indices que se acordaron. Por lo tanto, las
perdidas o ganancias derivan de la diferencia entre el precio al que fueron
comprados y al que fueron vendidos. Se pueden dar sobre acciones, sobre
materias primas y sobre muchos activos.

-El warrant: es un producto derivado cuya evoluciéon depende de lo que
haga otro activo llamado subyacente. Los warrants se emiten sobre acciones,
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indices, divisas, etc. Es un valor mobiliario que otorga el derecho a comprar
(call) o vender (put) el activo subyacente a un precio determinado (strike) y
hasta una fecha prefijada (vencimiento). Por ejemplo, un warrant call 15 sobre
Telefénica con vencimiento 6 meses permite el derecho a comprar Telefénica
a 15 euros hasta la fecha de vencimiento, con independencia de la cotizacién
de la accion. Un warrant put 30 sobre Telefénica con vencimiento 6 meses
otorga el derecho a vender a 30 euros hasta la fecha de vencimiento,
con independencia de la cotizacién de la accién.
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La economiay el Estado

Definimos el Estado como el conjunto de ¢rganos de un pais soberano, y la
economia como ciencia que estudia los métodos mas eficaces para
satisfacer las necesidades humanas materiales mediante el empleo de
recursos habitualmente escasos y susceptibles de otros usos.

Es facil ver la conexién que guardan estos dos conceptos tan manejados
practicamente a diario. El Estado, debe intervenir en la economia, al menos
es esto lo que la historia nos dice. Remontandonos a practicamente
todas las épocas encontramos un organismo o grupo de personas
superior al resto. Condicion lograda por méritos, por edad, conocimientos,
por la fuerza o por cualquier tipo de motivo que les permita adquirir poder
sobre los demas. Este grupo con la principal misién de organizar la sociedad
debe preocuparse de un montén de aspectos que afecten a la misma. Debe
intentar asegurar unas minimas condiciones de vida dignas a todo el
mundo asi como una actividad que desempeiiar a cada individuo que
repercuta de forma positiva en el colectivo. Todo esto esta sujeto a
valoraciones personales discutibles pero a lo largo de la historia esta siempre
ha sido en teoria la funcién del Estado. Aparte de construir infraestructuras
y organizar aspectos sociales y necesidades (que también han ido
evolucionando a lo largo de los afios), el Estado siempre ha tenido en la
economia un papel decisivo que le ha permitido y obligado de alguna forma,
podriamos decir, a intervenir en ella.

Pensemos ahora, ;jhasta qué punto debe el Estado intervenir en la
economia?; ;debe controlarla absolutamente?; .0 debe desentenderse
totalmente de ella? Estas son sin duda algunas de las preguntas del millén.
Podemos revolver toda la historia que queramos vy leer a todos a los autores
de prestigio que por aqui han dejado algo escrito. Jamas encontraremos una
tesis definitiva que nos dé la respuesta.

Karl Marx, escritor ruso creador del Socialismo Cientifico o Comunismo
tras su "Manifiesto Comunista”, que data de 1848 escrito junto a Engels,
fue uno de estos autores clave. Su obra mas destacada es "El Capltal"
publicada en 1867. En ella defiende que el
Estado debe tener el control absoluto sobre la
economia, que la propiedad privada debe
desaparecer, para asi, arrastrar a la extincién
con ella la sociedad de clases, por la cual surgen
todos los problemas colectivos. Dando asi lugar,
a lo que él denomina una "dictadura del
proletariado”. Critica duramente la sociedad
europea, sumida en un avance industrial enorme
organizado a traves de obreros dirigidos por los
empresarios. Cree que estos empresarios
deben desaparecer y ser sustituidos por un
Estado fuerte mantenido por todos mediante unos
impuestos muy altos y que proporcione bienes vy
servicios también destinados para todos.
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El ejemplo mas claro de comunismo es el de la URRS (Unién de
Republica Socialista Soviética), en el que los principios de Marx fueron
aplicados, aunque también encontramos mas ejemplos como Cuba,
Corea del Norte, China e incluso algunos paises tercermundistas como
Mozambique o Angola.

En la otra cara de la moneda encontramos a Adam ‘Adant Smith

Smith, nacido cerca de la ciudad de Edimburgo. Su La-riquéZa de
obra cumbre es "Ensayo sobre la naturaleza y  |ag naciones
causas de la riqueza de las nacicnes", publicada ot

en 1776. Es totalmente opuesto a los principios
que afios mas tarde defiende Marx. El cree que lo
que mueve la economia es el interés personal y
egoista de cada uno de procurarse los medios
necesarios para vivir. Defiende la propiedad
individual como motor de la economia y rechaza la
idea de que el Estado deba hacernos a todos
iguales.

Es facil de ver un ejemplo del modelo econémico de Adam Smith,
conocido como "Liberalismo Econoémico”. Pongamos un barrio A, y un
barrio B. Estan situados al lado el uno del otro. Todos necesitan pan, pero el
barrio A es el Unico que cuenta con una panaderia, teniendo asi los
habitantes del barrio B que andar todos los dias unos diez 0 quince minutos
para comprar pan. Un habitante que podria ser de cualquiera de estos dos
barrios o ajeno a ellos detecta esta necesidad, y ve en ella una
oportunidad de negocio. Decide asi informarse de lo que vale la levadura,
la harina, el coste del agua, y de todo lo necesario en las cantidades
pertinentes. Nuestro pequefio empresario hace balance de si le sale
rentable o no hacer pan para venderlo a un precio un poco mayor de lo
que le cuesta a él y si puede hacerle competencia a la otra panaderia. Ve
si el beneficio estimado le permite pagar la luz, el local, uno o dos
empleados si los necesita contratar y todo lo necesario. También si tiene
posibilidad de dar la entrada necesaria para crear su panaderia,
contemplando créditos o demas posibilidades de obtener el dinero inicial.
Es decir, realiza un estudio de mercado.

Una vez visto que el negocio podria ser rentable, si lo es, decide montarlo.
¢,Por qué lo hace?; ;Por qué tomarse estas molestias?; ; Por solidaridad con
los vecinos del barrio B?; ;Por qué es una buena persona?; ;O por
procurarse un medio de vida a través de una necesidad social?, y de
paso satisfacer una necesidad de sus vecinos, claro esta. El liberalismo
econdmico defiende que por esto Ultimo, y este pequefio ejemplo lo
podemos aplicar a todos los niveles de la economia. Llegando asi a la
conclusion de que, segin Smith, la busqueda del lucro personal mueve la
economia. Este fenémeno €&l lo denomina como "La Mano Invisible", que
organiza sola el mercado, el cual somos todos los agentes econdmicos, es
decir, las personas.
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Dejaba asi al Estado en cierto modo "de lado", limitando su poder solo a
aspectos sociales. Cobrando impuestos minimos a los ciudadanos, y con una
mano burocratica pequefia.

Hablemos ahora de un punto intermedio, John Maynard Keynes.
Bastante mas contemporaneo que Marx y Smith. De origen Inglés nacido en
1883. En su obra "Teoria General del Empleo, Interés, y el Dinero" defendia
que el liberalismo debia adaptarse al recién estrenado siglo XX. Esto esta muy
influido por la depresién de los 30' que le tocd vivir. Su gran aportacién de
hecho, consistié en formulas para solventarla aplicadas a través del “New Deal”
por el presidente estadounidense Roosvelt. Como he dicho era un término
medio. Creia que el Estado debia dejar actuar a la "mano invisible” pero
que tenia que controlar que no se desmandara como pasé a lo largo de la
decada de 1920 (tema que trataré mas adelante). Por tanto hablé de
una intervencion ni elevada ni escasa del Estado en la economia.
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Burbujas bursatiles

Explicar este concepto lleva un desarrollo largo. Hoy en dia y desde hace
muchos afios los intercambios se realizan siendo la divisa uno de los
elementos casi imprescindibles del trueque. El dinero tiene un valor siendo
mero papel porque nosofros le damos ese valor, pero, jy si ese dinero,
ese papel, la propia moneda, pierde su valor? Eso es lo que provoca una
burbuja bursatil.

El precio de un producto se adapta a una cifra superior de lo que cuesta
producirlo, para que salga rentable comerciar con él, pero que la gente esté
dispuesta a pagar. Imaginemos que una chocolatina cuesta 1€. De repente
por una ciudad entera se extiende wuna fiebre consumista de estas
chocolatinas y empieza a haber mas demanda que oferta. Esto
inevitablemente hace que el precio suba para disminuir el nimero de
personas que quieren comprarla (a esto en economia se le llama ley de la oferta
y la demanda). Pero hay cierto sector de la poblaciéon que lo paga, y cada vez
por tanto, va valiendo mas. También afecta que los vendedores vean la
oportunidad de negocio y aumenten artificialmente el precio
enriqueciéndose de una forma facil, gastando més en otros productos y
haciendo que otros vendedores vayan también subiendo cada vez mas los
precios. Si esto se descontrola nos podriamos encontrar ejemplos de
subidas cuyo porcentaje resultaria  astronémico, veriamos que nuestra
chocolatina cuesta doscientas veces lo que al principio (sino mas). Y llegaria
un momento que el dinero como tal perderia su valor, el papel dejaria de
cumplir su fin debido a la gran cantidad en circulacion de moneda, que el
Estado, el Banco Central, o la autoridad econdémica pertinente, habria tenido que
imprimir para satisfacer la necesidad consumista de la burbuja.

El de la chocolatina es un ejemplo sencillo pero si lo aplicamos a la Bolsa,
observariamos exactamente lo mismo pero a una escala mayor, esto afectaria
de una forma mucho mas directa, rapida y grave a la economia. Veamos
ahora los ejemplos més importantes que a lo largo de la historia se han
dado de burbujas bursatiles.

-El “crack” de 1929: el gjemplo por excelencia de burbuja financiera. Tras la
Primera Guerra Mundial, Alemania queda sumida en unas condiciones
absolutamente leoninas impuestas por el Tratado de Versalles, salido de la "Paz
de Paris" el 1819. Su avance se limita y la recuperacion se antepone a este.
Paraddjicamente en el resto del mundo comienza una época de bonanza
economica desenfrenada hacia 1920, sobre todo a partir de 1924. La
Bolsa y el negocio que supone se ponen muy "de moda" y al alcance de
todo el mundo. En Espafna se extiende la inversién, son muchisimas las
familias que confian un porcentaje de sus ahorros a un Broker (agente de
Bolsa) para que sacara un beneficio de ellos. Cosa relativamente facil debido al
granaumento que experimentan los precios.

Principalmente esto se nota en EE.UU. Donde la Bolsa experimenta maximos
histdricos practicamente z diario.

La Bolsa de Valores
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uuuuuuu re de 1929 empieza una baja
salvaje de los precios dejando “pillados”™ a
fodos aquellos que compraron en el
gltimo maximo que se dio. Esto no solo es
una tragedia econdmica sino humana, ya
gue son muchas las familias arruinadas e
imagenes como esta de grandes
empresarios saltando desde los edificios de

Nueva York completamente desesperados por la ruina.
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Lo que se produce entre 1924 y 1929 se denomina inflacién, una subida
salvaje de los precios, lo cual provoca una burbuja haciendo que el dinero
aczbe perdiendo su valor y pasando poco a poco a una situacién totalmente
contraria, de deflacién. Mostrada entre otras situaciones como la reflejada en
esta imagen, donde un hombre acaudalado vende su coche de alta gama por
solo 1008.

El denominado "Crack" sume al
mundo en una época de oscuridad y
crisis que dura toda la década de
1930 y que acaba desembocando en
la Segunda Guerra Mundial 1939
(provocada por supuesto por multiples
motivos politicos que no vienen al
caso), todo con una Alemania mas
recuperada y un mundo fragil.

Son muchos los economistas que
asemejan nuestra crisis actual (que
podriamos  considerar ya casi
depresion debido a su duracion) al Crack, y que piensan que estamos pagando
los efectos de una subida descontrolada de los precios que en Espafia podria
reflejarse  muy bien en la burbuja inmobiliaria. Sin embargo, encontramos
muchas otras posturas, como la ultra liberal o incluso la minarquista, que
defienden que esto se ha producido por no dejar actuar al mercado
hasta las ultimas consecuencias. También un punto de vista mas marxista,
que nos dice que estos altibajos a lo largo del ultimo siglo se han producido
por dejar actuar libremente a la economia en lugar de estar controlarla
totalmente por el Estado.

Como he dicho esta es la burbuja mas importante y catastrofica que se ha
dado a lo largo de la historia. Sin embargo hemos de tener en cuenta también
las siguientes.

-La crisis de los tulipanes en Holanda: En paralelo a la Guerra de los
treinta afios Holanda vivi6 una época de avance econémico desenfrenado.
En este periodo, las clases dirigentes vieron un atractivo en los bulbos de
tulipan. Se convirtié en simbolo de riqueza. Los comerciantes se las ingeniaron
para crear una especie de mercado de futuros donde los productores se
comprometian a entregar un bulbo determinado cuando floreciesen y los
compradores  adquirian un derecho de entrega, asi empez6 el proceso

La Bolsa de Valores




131311111}

1221212222321

Colegio Valdeluz Santiago C. G.

especulativo. Los bulbos alcanzaron un precio hasta de 2500 florines de la
época, en la cuatro el salario anual de un artesano, rondaba los 200 florines
anuales. Esta es la primera burbuja reconocida como tal en la historia.

-El lunes negro de 1981: el lunes 19 de octubre comenzé un desplome del
Dow Jones, los inversores estadounidenses se dejaron llevar por el panico y se
registré6 un numero de érdenes masivo de venta que hizo caer un 22,6% el
valor, un minimo histérico. La principal causa de esta caida se debié al bum
de los primeros programas informaticos de Trading, cuya venta provoco la
burbuja. El desastre fue advertido por muchos economistas como el
congresista americano Edward J. Markey pero esto no hizo que se pudiera
evitar ya que también dependia de un factor psicolégico del propio
mercado.

-La depresiéon rusa de 1998: Rusia acumulé una enorme deuda publica
instigada por la crisis asiatica que dio lugar a la devaluacidén de la moneda
tailandesa durante 1997. También cooperd a ahondar este agujero en las
arcas publicas el desplome de la Bolsa en Hong Kong que finalmente
desembocé en una tendencia bajista descontrolada de las principales Bolsas
de los gigantes asiaticos. Todo ello no tardé en repercutir sobre las divisas.
Los rusos no fueron capaces de atraer la inversién extranjera, y esto
provocd una bajada enorme del precio de las materias primas. Lo cual suponia
un pilar fundamental de la economia rusa, que se declaré en suspension de
pagos el 17 de agosto de 1998.

-El atentado de las torres gemelas en EE.UU: el 11 de septiembre del
afno 2001 la banda terrorista Al Qaeda, impacta dos aviones contra las torres
gemelas en Estados Unidos, esto supone una verdadera tragedia humana
para el pais. A lo largo de ese afio el mercado estadounidense habia sufrido
la presion de una tendencia claramente bajista. En mayo habia llegado a
estar en los 11.350 puntos y el 10 de septiembre habia llegado a los 9.600.
Tras el atentado Illegd a tocar los 8.923, teniendo un volumen de
transacciones que doblaba el habitual de las sesiones de los Ultimos meses,
prueba del panico que reinaba en los mercados.

-El efecto 2000: el llamado "efecto 2000" se basaba en la tesis de que
una vez alcanzado el nuevo milenio, los ordenadores no reconocerian el cambio
y marcarian otra vez el afio 1900 debido a una

caracteristica de software que reconocia las Humor12.com
dos primeras cifras del nlimero como una | DECEMBER 311999 | JANUARY I 2000
. . 11:58 PM 12:01 AM
imagen y no como un elemento variable. Esto .

tenia el fin de ahorrar la entonces muy escasa
memoria. De este modo el mundo informatico
viviria en 1900.

Parece un motivo totalmente absurdo que
incluso  puede provocar cierta confusién
ante la simpleza del mundo como vemos en
la imagen de la derecha, una vineta cémica de :
lo que ocurri6. Pero preocupantemente, no se necesité nada mas para
desatar el panico en el panorama internacional. También resulta divertido en
cierto modo imaginar las millones lineas de codigo que se debieron modificar
para que todos los ordenadores cambiaran la fecha con sus cuatro digitos.
El fallo si no se resolvia el problema podia suponer un colapso de todas las
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maquinas que marcaran la fecha, es decir, casi todas, y un error a esa
escala podria provocar catastrofes inimaginables. Desde la falta de gasolina
en las gasolineras hasta el fallo de las centrales eléctricas pasando por el
colapso de la Bolsa, por supuesto.

-La caida de Lehman Brothers: el 14 de septiembre de 2008, uno de los
mayores bancos de los EE.UU quebr6. Lehman Brothers (debajo). Casi 26.000
personas fueron directamente ; e

al paro en todo el mundo. El || ‘ BROTHE
banco declaré su banca rota LEHWN

antes de la apertura de Wall

Street para proteger sus
activos y maximizar su valor.
La idea era que Lehman
siguiera operando durante el
proceso de liquidacion para asi minimizar las consecuencias de su caida. Este
fue uno de los motivos que sumid al mundo en la crisis en la que actualmente
nos encontramos. Muchos la asemejan ya, a la que se produjo en 1929.
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Indicadores

Entramos ya en una parte meramente practica del mundo de la bolsa. Los
indicadores. Tendrdn repercusion légicamente, en los métodos de analisis
técnico que usemos y que seran expuestos en el siguiente capitulo aunque
sirven de analisis independiente ya por si solos.

Un indicador es un elemento de cualquier tipo que, como su propio nombre da
a entender, nos indica la posible evolucién de un valor o conjunto de los
mismos. Los principales son:

-El XAU: EL XAU es el indice, localizado
en Filadelfia (EE.UU), que mide el precio
de la plata y el oro asi como nos
muestra su evolucién. Se actualiza cada
cinco minutos en tiempo real. El principal = 1.
reflejo que nos da es el que resulta [ 7 W
contrario al indice americano del Dow ;,r;”_ i
Jones. Cuando el XAU sube, el Dow ! 11

Jones baja, y cuando el XAU baja, el
indice sube. En las sesiones donde se
aprecia una tendencia similar en las dos
es el Dow el que normalmente corrige. A
la derecha apreciamos una gréfica
normal que muestra la evolucion del XAU a Eo Iargo de una jornada

S i MBI i BB i et

-Indicador Estocastico: este es un indicador bastante logico. Lo que nos
indica es que si la tendencia de un valor es bajista, los minimos de la sesién
estaran muy cerca del cierre y al revés, si el valor sube, el cierre estara cerca
de los maximos.

-RSI: o indice de Frecuencia Relativa. Mantiene que debemos fijarnos en las
catorce sesiones anteriores y aplicar la siguiente férmula:

RSI = 100 — [100/1+ (U/D)]

Donde U es la media de los dias del cierre al alza y D la media de los dias del
cierre a la baja. Si el RSI es superior a 70 y no es superado por un nuevo
maximo se considera que el valor tiene una tendencia bajista. Sin embargo si
es inferior a 30 la actitud es alcista. A la hora de comprar, combinando esto con
métodos de analisis técnico podemos tener una idea aproximada de la
evolucién del valor.

-Precios de cierre: es uno de los indicadores mas faciles y sencillos de
dominar, que consiste nada mas en la observacion de los precios o puntos de
cierre de un valor. Es absolutamente imprescindible conocer bien a fondo su
funcionamiento, para saber como proceder con ellos e interpretarlos en
cualquiera de los métodos de analisis técnico que expondré en el siguiente
capitulo, dedicado a ellos.
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Principios de analisis fundamental y técnico

0 o de raiz. Consiste en el estudio logico de
dice gue vamos a invertir. Analizando sus
S s notables, maximos, minimos, factores psicologicos, su
dad financiera y todo aquello que pueda afectar a la variacion del precio
de los puntos del activo elegido. Una vez hayamos tenido en cuenta todos
=sios factores, (siempre el mayor numero de ellos que podamos), podremos
nalizar con objetividad la situaciéon econdmica de una empresa y si merece 0
no la pena invertir en ella. Si finalmente lo decidimos, entramos en una nueva
etz del analisis, el técnico.
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El analisis técnico es una de las herramientas basicas que debemos manejar a
lz hora de invertir en Bolsa. Se basa en los datos conocidos de sesiones
anteriores, principalmente de los precios. Se sostiene segun el fundamento de
que estos datos pueden determinar los precios futuros, y conocer con la mayor
exactitud posible los precios futuros es la clave para realizar una buena
inversion. Por ello en definicién es una pura herramienta estadistica aunque
hay que tener en cuenta que no es para nada infalible y que ante catastrofes
economicas de naturalezas incontrolables se cae absolutamente y gobierna la
ley del azar combinada con la del mas fuerte.

Hay quién sostiene que el analisis técnico funciona Unicamente porque todo el
mundo que opera en Bolsa lo sigue.

‘El analisis técnico funciona a veces, porque la mayoria de los grandes y la
multitud de pequefios inversores lo siguen, pero no garantiza nada, los graficos
indican lo que sucede pero nunca lo que va a suceder. Lo que esté ocurriendo
en este mismo instante es lo que me interesa del mercado, el aqui y el ahora, y
eso vendra reflejado en el grafico de mariana respecto a la sesién de hoy”

Ignacio Sebastian de Erice. Periodista econdémico y bréker.

Ofros afirman que el mercado se autorregula y la evolucion del precio de los
activos tiene memoria, dando a entender asi que los dibujos de las graficas
tienden a repetirse. Y en esta opinibn mas mayoritaria se basa la buena
marcha (en un numero lo suficientemente considerable de veces) del analisis.

He recopilado una serie de herramientas de analisis técnico fundamentadas en
métodos estadisticos que analizan los precios de las sesiones anteriores
conocidas que a la par que sencillas son las mas aplicadas dentro del mundo
bursatil.

-Soportes y resistencias: como definicion, un soporte es el punto en el que la
bajada de una accion se detiene porque la entrada de dinero en la compaiiia
por parte de los inversores, es mayor que la solicitada por aquellos que liquidan
sus participaciones. La consecuencia es la subida del valor. La resistencia es lo
contrario. La salida de papel es superior a la entrada de dinero de los
inversores habiendo asi mas vendedores que compradores. Esto hace bajar el
precio de la accion.

Colegio Valdeluz
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enta es gque se compre cuando las
~t=co s=an superadas y vender cuando bajen
der los soportes.

endo decir con esto que no es bueno intentar alargar la ganancia por
=ncima de zonas maximas anteriores o aguantar las pérdidas con la esperanza
ue se corrijan cuando perdemos dinero. Es importante a la vez que se
la compra inicial, marcar los “stop loss” y los “stop profits” que defini en el
itulo de activos bursatiles (acciones).
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-Suelos y techos. Triples y dobles: este fenédmeno se da cuando el valor de

una accién o de un producto cualquiera, lleva una tendencia muy clara, ya sea

alcista o bajista, y lo que nos indica es que va a corregir esta tendencia como
apreciamos en la imagen.

Como podemos observar, el
valor de este producto presenta
una clarisima actitud bajista
llegando a tocar un minimo que
amaga corregir. Llega a tocar un
punto algo superior a este
minimo pero vuelve a bajar
drasticamente hasta el minimo
y anterior, e incluso lo puede
— = —— mewe———— guperar. Pero tras este ultimo
varapalo observamos gue vuelve a encauzar una nueva subida hasta la linea
marcada de forma vertical (punto en el que antes se habia marcado una
resistencia), y de ahi, continta la subida. Cuando este punto es sobrepasado
se ha producido un “doble suelo” y lo que indica es el cambio de tendencia, por
tanto comprar serd una buena opcion. Este suelo también puede ser triple de
no alcanzar la linea vertical en la segunda subida y volver a caer al minimo
para luego volver a subir.

Como ya he apuntado antes, esta herramienta tambien puede fallar,
manipulada por el azar o por una gran mano con mucho poder de mercado. Si
por ejemplo imaginemos, se supera la resistencia que marca el cambio de
tendencia tras el doble techo, compramos, vuelve a caer, vendemos asustados
y vuelve a subir. Quedandonos de paso con una sensacion bastante negativa
de la inversion.

s s s B 5 s . El doble techo funciona de la
misma manera solo que
presentando una gréafica alcista
qgue va a cambiar a una tendencia
bajista.

Claramente lo podemos ver en
esta imagen, donde se marcan dos
maximos con una bajada muy
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, : so de tiempo el activo se desploma
=. Esio debenz hacamos ver que la mejor opcion es vender (lo que

para comprar abajo. Ganando dinero con la caida.
= en bolsa se denomina “ponerse corto”. Se
delantamiento de la inversion por parte de la
ta cae y que se pierde de seguir subiendo y
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-Pivots Points: este método no se podria entender sin el manejo de los
conceptos “soporte” y “resistencia”. Ya que consiste en un simple calculo
matematico para obtenerlos. Tiene el problema de que hay que ser muy rapido
y tener algo de suerte para posicionarse bien, ya que no se ven tan claramente
como un techo o un suelo. Pero la ventaja principal consiste en que podemos
establecer los datos antes de que empiece la sesion no teniéndonos que parar
a calcular en medio de esta.

Para realizar el calculo deberemos coger en primer lugar los valores de la
sesion anterior del maximo, del minimo, y del cierre, del producto con el que
trabajemos. Los sumamos y lo dividimos entre tres para obtener la media
aritmetica y el nimero que nos quede redondeado sera nuestro pivot point (pp).

2312121121212 21212212222212121Y !

Ahora para calcular los pivotes que nos interesan multiplicamos el pp por dos y
le restamos el minimo de la sesion. A esto le llamaremos R1.

Para calcular S1 multiplicaremos el pp por dos y le restaremos el maximo de la
sesion.

Anotamos estos dos valores ya que nos serdn de mucha utilidad. Para calcular
R2, también llamada resistencia extrema (al estar mas lejos de las cifras
manejadas), le restaremos al pp S1 y el resultado se lo sumamos a R1.

Para obtener S2 (o soporte extremo), se resta S1 de R1 y el resultado se resta
del pp.

Veamos ahora un ejemplo practico con una sesién real de futuros del IBEX del
11 de noviembre de 2006 donde los valores fueron los siguientes:

-Max= 14078
-Min= 13992
-Valor de cierre= 14017

-pp= Valor de cierre + max + min= 42087 dividido entre 3= 14029 (valor
aproximado)

-R1=pp x 2 - min= 14066

-S1=pp x 2 — max= 13980

Y ahora solo queda calcular R2 y S2:
-pp - S1= 14029 — 13980= 49
R2=49 + R1=14115
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-R1-31= 14066 — 13980= 86
pp — 86= 13943

Obtenemos asi los soportes y resistencias donde el futuro iba a ser susceptible
de cambiar de tendencia. Por arriba 14066ptos y como maximo 14115ptos y
por debajo 13980ptos y como caida extrema los 13943ptos.

-Huecos o gaps: el hueco o gap es una diferencia que se da entre el valor del
cierre de una sesion y el nuevo valor de apertura. Si por ejemplo, las acciones
de Telefénica han cerrado en 17€ y en la siguiente sesién abren en 17,15€ el
gap es de +0,15€. También puede ser negativo.

La interpretacién es muy sencilla. En primer lugar tenemos que tener en cuenta
que se producen porque la presién de papel o de dinero ha sido muy fuerte en
una u otra direccion, no dejando margen para una variacién paulatina y
creando este salto de un precio a otro. Lo que podemos entender cuando
vemos un gap positivo al inicio de una sesién es que lo normal es que este
valor suba durante toda esa sesi6n y que no marque ni siquiera los minimos de
la sesion anterior. La condicion tiene viceversa, ya que cuando el gap es
negativo la tendencia suele ser bajista durante toda la sesién obligdndonos a
adaptarnos a la evolucién decreciente.

Es un elemento que debe ir acompafnado de mas herramientas pero nos puede
dar una idea si calculamos los pivots points de qué soportes o resistencias se
podran vencer en esa sesion.

-Fibonacci: el gran matematico Leonardo Pisano Fibonacci también nos dejo
su aportacion en el analisis técnico a través de su famosa escala, en la que los
numeros son la suma de los dos anteriores.

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

Si dividimos cualquier nimero de la serie por el anterior obtenemos un valor
aproximado a 1,618 y si lo hacemos por el posterior uno aproximado a 0,618.
Si lo dividimos por el anterior al anterior inicial queda 2,618, y si lo hacemos por
el posterior al posterior queda 0,38. Si seguimos la secuencia cada vez se va
acercando mas al 1,618 o al 0,618 segun el lado elegido.

Esto se denomina “avances y retrocesos de Fibonacci”. Se han completado
también con el 0,5 y el 1. Siendo los numeros, gue ahora usaremos como
porcentaje, los siguientes:

0,38-05-0,618-1-1,618

Cojamos ahora la sesién de los puntos del IBEX35 del 3 de octubre de 2006
con un maximo de 12860 y calculemos los soportes y resistencias que atraveso
hasta llegar al maximo de 14125 alcanzado el 9 de noviembre del mismo afio.

Restando los dos valores obtenemos 1265 puntos. Calculamos los porcentajes
de Fibonacci sobre este valor:

0,38% de 1265= 481
0,5% de 1265= 632
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0,618% de 1265= 782
1% de 1265= 1265
1,618% de 1265= 2047

Restamos esos valores al valor final de 14125 y nos quedan: 13644, 13493,
13343, 12860, 12078. Estos son los puntos donde se produjeron los mayores
soportes y resistencias a lo largo del viaje del valor.

*Los ejemplos practicos han sido extraidos del libro “La Bolsa y la vida, confesiones de un
jornalerc” de Ignacio Sebastién de Erice. Editorial RA-MA con ISBN: 978-84-7897-830-4.
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Conclusion

cial como la que se define, es inexacta. Inexacta
s factores psicolégicos imposibles de cuantificar

on muchas veces, los gue nos dan los datos con los que teniamos que
er operado, por desgracia normalmente, a toro pasado.
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Y la Bolsa no es menos. En el mundo bursatil que hemos construido,
delegamos a la merced del mercado cosas tan delicadas como la estabilidad
politica de un pais, la situacién financiera de una empresa que da de comer a
cientos de miles de familias en todo el mundo, el suministro de luz y agua de
las grandes ciudades etc. Creando asi una dependencia de cifras, susceptibles
de generar panicos incontrolables, demasiado alta.

Y aungue con algunos contras, no debemos olvidar que la Bolsa de Valores
esta ahi y funciona como funciona con el Gnico fin de dar una rentabilidad a los
inversores. Se basa en esta simple idea:

Yo me dedico a algo tan simple como “comprar barato” y “vender caro”.
Josef Ajram, daytrader y ultrafondista para La Sexta en “Salvados”.

Y aunque este eslogan pueda resultar atractivo por su simpleza para cualquier
pequeno ahorrador hay que tener en cuenta no solo el riesgo que conlleva, sino
que como en cualquier otra materia, tenemos que formarnos antes de
lanzarnos al océano bursatil. Es un mundo precioso y apasionante pero
complicado, que requiere tiempo, dedicacion, paciencia y sobre todo mucha
psicologia ya que por muchos métodos de analisis técnico que dominemos, y
mucha estadistica que sepamos, el dia que estemos invirtiendo y nos llegue la
noticia de que en la otra punta del mundo ha estallado una guerra teniendo dos
operaciones abiertas, el analisis servira de poco.

La evolucidén a lo largo de los afios ha sido increiblemente grande. Como
hemos visto, la primera Bolsa surgi6 como, simplemente, una plaza donde
comerciantes locales intercambiaban aquello que tenian por otras cosas que
necesitaban. Esto dio paso a la idea de la acumulacién de capital por parte de
los inversores para enviar barcos a la India y mas tarde como un lugar donde
acudian las empresas a financiarse, ya en Londres.

Y con un recién estrenado Siglo XXI, con lo que nos encontramos es con un
mercado mundial, mejor dicho, muchos mercados mundiales paralelos entre si.
En los cuales podemos intervenir durante su horario de apertura, normalmente
amplio, en tiempo real. Dando igual el pais, la empresa, el activo, nuestra clase
social o nacionalidad. Lo Unico que se necesita es una cuenta en una agencia
de valores.

Y si estos han sido los avances, sobre los que ya, resulta dificil, imaginar un
mayor nivel de sofisticacion, ¢ qué es 1o que nos depara el futuro?, la era digital
maneja los hilos de los mercados y el ingenio humano es una herramienta
infinita gracias a su natural condicién insaciable.

Colegio Valdeluz
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