Anatomia de un ""Bear Market""

Se caracteriza como "Bear Market" al estado del S&P 500 cuando el indice retrocede un 20% desde su ultimo nivel maximo. La
racionalidad detras de la magnitud de la caida radica en que estadisticamente, un retroceso de tal magnitud a menudo presagia
choques recesivos en la economia estadounidense. En ese sentido, el mercado bajista habria iniciado el 03 de enero del presente
afo, habiéndose confirmado el 13 de junio (S&P 500 cierre > 3,755).

Michael Hartnett, jefe de estrategia de inversion en Bank of America, ha caracterizado la evolucion del S&P 500 en torno a la
occurrencia de 3 choques financieros-economicos.

El primer escenario correspondiente al Shock Inflacionario, que culmina con la revelacion de la inflacibn mas alta de los Estados
Unidos de los ultimos 40 afios. Un periodo caracterizado por la actitud complaciente de la FED, alegando que la inflacién seria de
caracter transitorio y que esta retornaria al rango meta en el primer semestre del 2023. Los inversionistas, en una primera
instancia ignoraron los altos niveles de inflacion y el rally alcista continué hasta inicios de ano, hasta llegar a un nivel maximo de
4,819.8 el 04 de junio del 2022 - fecha de inicio del canal bajista-. Posteriormente a esto, una ola de ventas inundo wall street, ante
la publicacion de las minutas de la FED: las subidas de tipos llegarian antes de lo previsto y podrian ser mas agresivas.

El segundo escenario corresponde al shock proveniente de las subidas de tipos por parte de la FED. Una inflacion cada vez mas
galopante, influenciada por el aumento de los precios de la energia tras la intervencion de Rusia en Ucrania llevo al petréleo
Brent a niveles maximos de US$ 139.00 por barril, precios vistos por ultima vez en el 2008. Posteriormente, unas mayores
expectativas de subidas de tipos, llevd a la inversion de la curva del Tesoro de Estados Unidos a 2 y 10 afios. En las ultimas 6
recesiones en los Estados Unidos, el diferencial se volvié negativo con una antelacion de 9 a 12 meses. Unas semanas despues, un
nuevo pico de inflacion (8.6% a/a) llevo al S&P 500 a la parte baja del canal, llegando a tocar un minimo de 3,639.

El tercer escenario corresponde al shock de recesion. Es importante notar que la presente denominacion no significa
necesariamente que la economia estadounidense se encuentre actualmente en una recesion -de momento los indicadores de
empleo continuan manteniéndose fuertes-, sino que repesenta la principal amenaza para Wall Street. No obstante, |la temporada de
resultados llevo al indice a recuperar un 18% desde sus niveles minimos: segun Refinitiv, un 68% de compaiias anunciaron
unos resultados mejores a los esperados. Posteriormente, el rally culminaria con las declaraciones de Powell en el Sinopsio de
Jackson Hole. El presidente de la FED anuncié que luchar contra la inflacion generaria "algo de dolor" para las familias y
empresas, pero que no combatirla seria mucho peor. El discurso fue tomado por el mercado como un "aviso" de un posible deterioro
en la evolucion de las principales variables econdmicas del pais.
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Analisis S&P 500

Analisis Téecnico

Operar con volatilidad puede considerarse un desafio, incluso para el trader mas experimentado. En el siguiente apartado,
presentamos algunas herramientas dentro del campo del analisis técnico, de manera que podamos operar con unas mayores
probabilidades a nuestro favor.

Las medias moviles (simple) .- Se define como un indicador técnico, que suele identificarse como una linea de tendencia,
calculado como la media aritmetica del precio durante un periodo de tiempo especificado por el analista. Para nuestros propositos,
utilizaremos la media moévil de 20, 50, 100 y 200 periodos. Podemos utilizar las medias moviles, en primer lugar, como soportes o
resistencias. A manera de ejemplo, el ultimo gran rally del indice tuvo como techo la media simple de 200 (punto 6). Asimismo, otro
aspecto a considerar es el cruce de medias, sobretodo los cruces gue involucren a la MA 200 -la mas importante de todas-, tal como
podemos observar en el cruce bajista entre las medias de 100 y 200.

Los retrocesos de Fibonacci .- Se define como un indicador técnico que se utliza para definir potenciales niveles de soportes y
resistencias. Los niveles se trazan desde el ultimo nivel minimo hasta el dltimo nivel maximo. Tal como podemos observar en el
grafico, se ha trazado una secuencia de Fibonacci, desde sus minimos situados en los 3,640 puntos (16 jun) , hasta los maximos de
4,327 puntos (16 ago). Podemos observar como la ultima caida desde sus niveles maximos, el S&P 500 encontré un soporte en el
retroceso de 61.8. Asimismo, el ultimo cierre encontro una resistencia en el retroreso de 38.2. Consideraremos los retrocesos de
61.8 y 38.2 como los principales niveles en la secuencia.

El Indicador RSI .- El Indicador de Fuerza Relativa (RSI) es un indicador técnico que se utiliza para definir potenciales zonas de
sobrecompra y sobreventa. En el grafico podemos observar que cuando el RSI se ha encontrado en zona de sobreventa (puntos
1,2,4,5y 7) el mercado ha reaccionado con compras, cambiando momentaneamente la tendencia. Mientras que cuando el RSI se ha
encontrado en zona de sobrecompra (puntos 3 y 6), el mercado ha reaccionado con una ola de ventas y | vaya que hay que tener
cuidado con estas senales ! En la primera sefal de sobrecompra el indice retrocedio 20%, mientras que en la segunda este cedid un
10%.

Lineas de Tendencia - Cuias .- Las cuias son patrones de precios formados por dos lineas de tendencia convergentes. Para
nuestro analisis hemos delimitado la linea de tendencia -lineas discontinuas de color negro- de maximos decrecientes (conformada
por la colinealidad de los puntos 3y 6) y la linea de tendencia de minimos crecientes (conformada por la colinealidad de los puntos 5
y 7). Como dato extra, se puede visualizar que la linea de tendencia de maximos decrecientes, sigue de cerca la evolucion de la
Media Movil Simple de 200 periodos (200 MA). El analisis de la cuiia nos indica que en el corto plazo el recorrido del S&P 500 podria
estar delimitada por al area sombreada de verde, salvo alguna noticia fundamental importante, como por ejemplo, la resolucion del
conflicto en Ucrania.
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