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Highlights Rumbo a los 1.350 puntos ...

e 1.310 puntos, mas que
como una resistencia, ac-
tud sélo como un freno
momenténeo_ S&P 600 1,307.01, 1,311.00, 1,301.67, 1,310.87, +3.77002) L

Andlisis al cierre del 04 de febrero de 2011

Todo parece indicar enton-
ces, que los precios irdn en
las proximas semanas a
buscar -esta si se presume
que serda mas importante-
la resistencia en la zona de
1350-1360 puntos.
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A diferencia del DJIA y el Nasdaq, que se encuentran justo en una zona de resistencias significativas, el
S&P500 esta a mitad de camino entre el 61.8% y el 76.4% de retroceso de la caida que tuvo entre su
maximo histérico (de octubre de 2007) y el minimo de marzo 2009. Actualmente nos encontramos a pun-
to de dejar atras la resistencia de 1310 puntos, que mas que como una resistencia actué sélo como un
freno momentaneo. Todo parece indicar entonces, que los precios irdn en las proximas semanas a buscar
-esta si se presume que sera mas importante- la resistencia en la zona de 1350-1360 puntos.
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Tendencia Mediano Plazo
ALCISTA

Las medias méviles 6ptimas contindan apuntando hacia arriba y no hay, al menos por el momento, nada
lleve a pensar en un cambio de la tendencia alcista. Ninguno de los indicadores de market feeling que
seguimos habitualmente en nuestro informe ampliado (acumulador de alzas y bajas, Put Call ratio, y senti-
miento de los inversores) se encuentra en este momento mostrando valores que lleven a pensar que esta-
mos cerca de un techo de los precios.
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El mercado apenas tomé nota de los sucesos en Medio Oriente. EI 91% de las 500 empresas del S&P500

esta por encima de su media de 200 ruedas, y es evidente que el mercado estd muy alcista. Pero no
“exageradamente” alcista. Los principales indicadores de market feeling estan en valores altos, pero sin
mostrar —-al menos por ahora- ninguna exageracion. .

Sergio Olivo
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“Remember that time is money” (Benjamin Franklin)
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Highlights Dejando atras los 12.000 puntos

o El promedio industrial Dow Andlisis al cierre del 04 de febrero de 2011
Jones esta intentando dejar
atrés un Valor muy significa_ DJINDU MER AGE (12,061 55,121 25.38,12,003.34,12,09211 5, +20.8908) :mm
tivo: 12000 puntos . 1z
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® No hay -al menos por el
momento- ninguna senal
que lleve a pensar que el
actual movimiento alcista
se haya agotado.
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Proximas Resistencias
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El promedio industrial Dow Jones esta intentando dejar atras un valor muy significativo: 12000 puntos.

El nivel de 12000 puntos fue quebrado hacia abajo en junio de 2008 y luego, en la brevisima recuperacion
posterior, actué como resistencia. Eso fue el inicio de la fortisima caida de los precios (la caida mas grave
del mercado de los Gltimos 20 anos) en medio del estallido de la crisis econémica de las “sub-prime”. De
alli que los 12000 puntos sean, mas alla de la ilusién de los “nimeros redondos”, un valor muy significati-
vo.

Tendencia Mediano Plazo
ALCISTA

Las medias méviles siguen apuntando hacia arriba, y no hay -al menos por el momento- ninguna senal que
lleve a pensar que el actual movimiento alcista se haya agotado. Es mas, podemos decir que la suba no se
han interrumpido. Los sucesos en Egipto, por un lado y el hecho de haber alcanzado el nivel de 12.000
puntos por otro, han servido s6lo como una pequena pausa, sin siquiera ir a testear los soportes mas inme-
diatos.

En lo inmediato el soporte mas préximo lo encontramos en los 11500 puntos. Luego, un poco mas abajo,
en los 11300 puntos. Es de esperar que los precios ni siquiera alcancen estos niveles, al menos antes de
hacer un nuevo intento por superar los 12000 puntos. Mas abajo encontramos otro nivel de soporte entre
los 10900-10800, pero si los precios llegaran hasta ese nivel ya habria que considerar que si los 12000
ha actuado nuevamente como fuerte resistencia y deberiamos considerar seriamente un cambio de ten-
dencia de mediano plazo. Pero por el momento es un escenario que luce con pocas probabilidades.

Por dltimo, para el caso que, en lo inmediato, los precios logren superar en forma definitiva la resistencia

de 12000 puntos, deberemos focalizarnos en la zona de resistencia entre los 12800 y los 13100 puntos,
seria candidata a contener la suba de los precios, al menos por un tiempo.

Sergio Olivo
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Highlights

e El Nasdaq 100 cerré casi
en 2.340 puntos. Para
encontrar un cierre mas
alto debemos remontarnos
hasta febrero del afo
2001, cuando estaba a
mitad de camino de lo que
fue la caida mas grande de
su historia.

El actual nivel de precios
coincide con un valor extre-
madamente significativo, el
38.2% de retroceso del
movimiento de caida poste-
rior al estallido de la burbu-
Jja de las “dot com”.

Proximas Resistencias
2340 (actual) - 2500—2600
- 2800

Pr6ximos Soportes
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Tendencia Mediano Plazo
ALCISTA
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El Nasdaq en niveles de febrero del 2001

Andlisis al cierre del 04 de febrero de 2011
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El viernes de la semana anterior el indice Nasdaqg 100 cerrd casi en 2.340 puntos. Para encontrar un cie-
rre mas alto debemos remontarnos hasta febrero del afio 2001, cuando el Nasdaq estaba a mitad de
camino de lo que fue la caida mas grande de su historia, luego que se desinflara abruptamente la burbuja
de las “dot com”. La necesidad de llegar tan atras en el tiempo para encontrar un parangén es a causa de
haber superado los maximos del Nasdaq de octubre de 2007, ocasion en que tanto del Dow Jones como
el S&P marcaban ambos nuevos maximos histéricos. Haber alcanzado semejante nivel no es poca cosa.

Ademas, como deciamos la semana anterior, el actual nivel de precios coincide con un valor extremada-
mente significativo. En efecto, si consideramos el rango delimitado entre el maximo histérico del Nasdaq
100 (4.816,35 puntos el 24 de marzo de 2000) y el minimo del 8 de octubre de 2002 (de 795,25 puntos,
cuando terminé de desinflarse la famosa burbuja), el actual nivel de 2.340 puntos coincide exactamente
con el 38,2% de retroceso de todo ese movimiento. Y todo indica que vamos por mas. Ya lo deciamos en
nuestro informe anterior, a pesar de algunos signos de debilidad, es “... prematuro para decir que la tendencia
ha cambiado. Las medias moviles 6ptimas siguen en posicion y la tendencia sigue siendo alcista. Lo mas probable es
que, en breve, el Nasdaq haga un nuevo intento de superar los 2340 puntos ...". Y asi fue, sin siquiera haber teni-
do la necesidad de corregir aunque sea levemente ni de ir a buscar los soportes mas préximos.

En este contexto, un cierre por encima de los 2340 puntos (el 38,2% de Fibonacci que antes menciona-
mos) habilita en el mediano plazo la busqueda de la zona de 2500 a 2600 puntos, lugar donde deberia
enfrentarse con alguna resistencia y luego mas adelante, con la muy importante resistencia en los 2800

puntos.

Sélo para el caso que alguna mala e inesperada noticia habilite alguna correccién en el corto plazo, en
2240 puntos encontramos el primer soporte. Si bien se trata de un soporte relativamente débil, en un
contexto tan alcista como el actual es de esperar que 2240 soporte cualquier tipo de caida. Algo mas aba-
jo, la candidata ideal para erigirse como soporte es la zona de 2200 puntos, un soporte mucho mas fuer-
te. 2200 es, por lo tanto, el valor clave a mantener en el corto plazo para poder seguir teniendo una vision
positiva.

Sergio Olivo
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Highlights Desempleo ¢qué desempleo?
® El mercado esta muy alcis:  Anglisis al cierre del 04 de febrero de 2011

ta. Apenas tomo nota de

los sucesos en Medio

Oriente. Unemployment Insurance Weekly Claims Report
Seasonally Adjusted with the Four-Week Moving Average

. a ”
Pero no “exageradamente 800,000 . T T

alcista. Los indicadores de Recessions

market feeling estan, es - Initial Weekly Claims

cierto, mostrando valores — 4-Week Moving Average

altos, pero sin ninguna 700,000 EEEEEE S SE S R E

exageracion.

® La caida en el desempleo,
por ahora, sigue firme y con
ello las perspectivas de
aumentos futuros en el
CONsSumMo. 500,000

500,000

e Si hay alglin cambio, cree-
mos, no vendra por el lado
de los Estados Unidos, sino 400,000
por el lado de China.
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Actualizaciones intradiarias 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
: Como deciamos la semana anterior, los principales indices bursatiles americanos alcanzaron una zona de
* fuertes resistencias. El DJIA en la zona de 12000 puntos y el Nasdaqg 100 en la zona de los 2340 puntos.
Los dos, aunque por distintos motivos, son valores muy significativos.
@slolivo Era I6gico esperar algln tipo de correccion una vez alcanzados estos valores. Mucho mas alin si tenemos

en cuenta el inestable panorama politico de un pais importante de medio oriente, y su correlato en la suba
del petréleo como toda vez que se experimentan sucesos de tal naturaleza. Sin embargo, nada de eso
paso. El mercado apenas tomé nota de esos sucesos. No podemos siquiera hablar de correccion sino sélo
de pequeno “respiro”. Es evidente que el mercado esta muy alcista. Pero no “exageradamente” alcista.
Los indicadores de market feeling estan, es cierto, mostrando valores altos, pero sin ninguna exageracion.
Sélo el 52% de los inversores esta “bullish”, el Call Put Ratio esta en el orden del 56% (asi que hay bastan-
tes apostando a una baja) y los nuevos maximos y nuevos minimos, tanto del Nyse como del Nasdaq

estan en valores altos pero normales.

La economia tampoco esta dando sorpresas (y si las da, son positivas). El indice nacional de la Asociacién
de Gerentes de Compras (ISM) subi6é a 60.8 muy por encima de los 58.50 de diciembre. Sigue asi afirman-
dose el sector manufacturero. Por otro lado, la tasa de desempleo en enero bajé al 9% (en el mes de di-
ciembre habia sido del 9.4%). Pero no fueron todas buenas noticias, también hubo “regulares”. Como
parte de las estadisticas de empleo, se conocié el dato de la generacion de nuevos puestos de trabajo
(que ciertamente pas6 desapercibido por el mercado). La economia creé s6lo 36 mil puestos de trabajo.
¢Cémo se explica entonces la baja del desempleo si no se estan generando la cantidad de puestos sufi-
cientes? Una posible explicacion es que la caida del desempleo se ha debido en mayor medida a personas

ﬁ Este informe esta pensado para ser leido en pantalla, no para ser impreso. Antes de imprimir piense en su responsabilidad y compromiso con el MEDIO AMBIENTE .
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Encuesta sentimiento de los inversores
27-ene-11 Max.Histdrico | min.Histdrico
Alcistas 52% 75% 12%
Meutrales 22% 62% 8%
Bajistas 27% 70% 6%
Put Call Equity Ratio
Promedio dltima semana 0.560
Max.Histdrico Promedio semanal {*) 1.074
min.Histdrico Promedio semanal (**) 0.318
{*) por encima de 0.80 --> muy alcista
(**) por debajo de 0.40 --> muy bajista
New Highs - new lows
Myse Masdag
Mew Highs new lows | Mew Highs new lows
Promedio dltima semana 226 13 145 26
Max.Histdrico Promedio semanal 460 1970 292 1274
min.Historico Promedio semanal 5 5 1 3
Acciones del S&P500 encima de su media de 200 ruedas 91.10%
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que dejan de buscar empleo, cosa que no todos pueden hacer, de tal modo que eso le pone un limite a la
caida del desempleo en el futuro. Pero, como dijimos antes, fue una noticia “regular” no “mala”. La caida

en el desempleo, por ahora, sigue firme y con ello las perspectivas de aumentos futuros en el consumo.

La media de 4 semanas de los pedidos de subsidios iniciales de desempleo sigue bajando y ya se aproxi-
ma a los niveles de los afios 2003-2004. Vean el grafico que ilustra este reporte. De modo que, como
resumen, podriamos decir que la FED sigue teniendo buenas noticias que justifican el optimismo, pero, al
mismo tiempo, motivos para seguir sin pensar (por ahora) en la inflacién y mucho menos en cambiar su
politica de “facilitacion” del crédito. Todo igual. ¢Qué creemos nosotros? Que todo seguira igual en USAy
en los mercados por los proximos meses. Si hay algin cambio, no vendra por el lado de los Estados Uni-
dos. Vendra por el lado de ese gran pais de personas de ojos rasgados y con una muralla que es la Unica
obra del hombre que se puede ver desde el espacio.

Terminando la temporada de balances, casi todas las empresas que presentaron sus nimeros esta sema-
na que pas6é mostraron ganancias mejores que las esperadas. Buenos balances de Pfizer, UPS, Archer
Daniels (la agricola), Mattel (la de Barbie), Electronic Arts, Merck, Visa, Yum! Brands, y Aetna. Todas ellas
trajeron ganancias superiores a las esperadas. No mucho, pero superiores. S6lo Whirlpool decepcioné con
resultados menores a los esperados.

Sergio Olivo
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