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ANALISIS FUNDAMENTAL

Metodologias propias del analisis fundamental

del Valor de
Empleo de

multiplicadores

“ Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento” Cap 8. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Piramide




ANALISIS FUNDAMENTAL. RATIOS

Los ratios resultan realmente utiles cuando se comparan con los de las
empresas competidoras o con los del resto del mercado
en un momento determinado.

En este caso hablamos de analisis sincronico.

También es importante examinar la evolucion de los ratios
en el tiempo, hablando de analisis diacronico

“Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Pirdmide (Capitulo 8 del libro)




ANALISIS FUNDAMENTAL

Meétodos basados en el valor de mercado

El ratio precio-
beneficio o ratio

Funciona de forma
similar al PER,
aunque con las

particularidades que
surgen de la
sustitucion del
beneficio por accion
por las ventas de
ejercicio

Se calcula como
el cociente entre
el precio de
mercado de los
fondos propios y
el valor contable
de los mismos

PER viene dado
por el cociente
entre precio de
una accion y el
beneficio por
accion
correspondiente.

“Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Pirdmide (Capitulo 8 del libro)




ANALISIS FUNDAMENTAL. AMAZON (Ratios Fundamentales)

Ratio

PER

PRECIO / CASH FLOW

PRECIO / VALOR CONTABLE
ROE

DIVIDENDO NETO POR ACCION
RENTABILIDAD POR DIVIDENDO
BENEFICIO NETO (MILLONES)
EBITDA (MILLONES)

BPA

* Datos estimados.

2025*
33,01
12,55

522
18,85

0,00

56.840,50
154.909,36

530

2024 *
42,22
14,21

6,69
18,00

0,00

43.280,76
132.962,95

413

2023

59,29

18,50

8,10

16,00

0,00

28.024,00

105.560,00

2,68

2022

-859,75

20,67

7,28

-0,10

0,00

-1.385,50

71.369,70

-0,13

2021

26,31

18,94

6,27

23,82

0,00

33.364,00

71.994,00

3,24



PER (Price-earning ratio)

PER = £
BPA

P : Precio de la accion.
BP4 : Beneficio por accion

- El PER puede ser considerado como el precio que paga el mercado por cada unidad monetaria de

beneficio. Asimismo, puede ser considerado como el numero de periodos que tardaria un inversor en

recuperar la inversion a través de la obtencion de beneficios. En cualquier caso, para estimar el valor
intrinseco de una accion a través del PER operariamos de la siguiente forma:

P = BPA, - PER

donde 1 es el momento del tiempo donde se desea valorar la
accion, probablemente 1igual a 0.

- El empleo de la anterior formulacion redundara en la obtencion de un precio teodrico igual al valor
de mercado. En este punto es necesario matizar que el PER a emplear sera el que haya estimado el
inversor, a través de la aplicacion de otras metodologias o de su propia intuicion

“Los Mercados de Valores. Organizaciéon y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Piramide (Capitulo 8 del libro)




PSR (Price-sales ratio)

En lineas generales podemos decir que funciona de forma similar al PER, aunque con las particularidades que
surgen de la sustitucion del beneficio por accion por las ventas de ejercicio. El PSR se calcula de la siguiente
forma:

P

PSR=———
Ventas

Es necesario disponer de metodologias complementarias que permitan obtener un valor del PSR de forma que:

P, =Ventas, - PSR

“Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Piramide (Capitulo 8 del libro)




PBV (Price-book value)

Se calcula como el cociente entre el precio de mercado de los fondos propios y el valor contable de los
Mmismos:

FP

PRV = ——
VCFP

FP: Valor de mercado de los fondos propios.
VCFP: Valor contable de los fondos propios.

Generalmente se ha considerado que un ratio PBV por debajo de la unidad implica infravaloracion de las
acciones de la compania, mientras que un PBV significativamente mayor que la unidad implica
sobrevaloracion de la misma.

“Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Pirdmide (Capitulo 8 del libro)




ANALISIS FUNDAMENTAL

metodologias estaticas (informacion

existente-contabilidad)

» Valor Tedrico Contable = Capital Social + Re servas

) » Valor Patrimonial Neto = Activo Total — Activo Ficticio — Pasivo Exigible
‘ Meétodos basados

en el valor intrinseco ¥ Valor de Liquidacion = Valor de Mercado en Fecha de Liquidacion

N\

metodologias dinamicas

Eeeesesesssmmmm)  Relacién con la “Valoracién de Empresas”

“Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Piramide (Capitulo 8 del libro)




ANALISIS TECNICO

El analisis técnico. Definicion:

Conjunto de técnicas que tratan de
diagnosticar la tendencia del mercado
analizando el comportamiento del mismo
y suponiendo que existen pautas de
comportamiento que se repiten.

“Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Piramide (Capitulo 8 del libro)




FORTALIEZAS DEL ANALISIS TECNICO

- Enfoque Visual Intuitivo: La representacion grafica de datos facilita la interpretacion
visual de patrones y tendencias, lo que resulta intuitivo para los analistas.

- Respuesta Rapida: Las senales de compra o venta generadas por el analisis técnico
pueden producirse rapidamente, lo cual es crucial en entornos de mercado dinamicos.

- Relevancia en Corto Plazo: Se destaca por su efectividad en operaciones a corto plazoy
en mercados volatiles.

- Amplia aplicabilidad: Puede aplicarse a diversos instrumentos financieros, como
acciones, divisas y criptomonedas.




ANALISIS TECNICO

Tipos de Tendencias que se pueden presentar:

a) Tendencias alcistas: El mercado tiende a subir durante un
periodo determinado de tiempo.

b) Tendencias bajistas: El mercado tiende a bajar durante un
periodo determinado de tiempo.

c) Tendencias laterales: En el analisis del mercado no se aprecian
tendencias alcistas n1 bajistas claras, sino que los precios tienden
a mantenerse estables.

Dado que el analisis téenico se basa en el estudio de series historicas de
precios. la construccion de graficos que representen la evolucion de las
cotizaciones en el tiempo es especialmente util.

“Los Mercados de Valores. Organizaciéon y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Piramide (Capitulo 8 del libro)
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ANALISIS TECNICO. TEORIA DOW

Fue realizada por [®1{[E50 002 y posteriores estudiosos que trataron de analizar la evolucion de los
mercados de valores.

“el volumen de negociacion debe confirmar la tendencia”

En la evolucion de los mercados de valores existen tres tipos de tendencias:

1° Tendencias primarias: Aquellas que tienen una duracion de al
menos un ano.

2° Tendencias secundarias: Suponen correcciones a las primeras,
v duran entre tres y seis meses.

3° Tendencias menores: Con duraciones inferiores a tres semanas.

' Se debe prestar especial atencidon a aquellos movimientos gue
constituyven cambios de tendencia, con el consiguiente cambio de
estrategia inversora, v aquellos movimientos gue suponern Gnicarmente
correcciones a la tendencia actual, es decir movimientos covunturales.
Acqui radica la principal dificultad del analisis técnico: la diferenciacién
entre los cambios de tendencia v las correcciones.

“Los Mercados de Valores. Organizaciéon y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Pirdmide (Capitulo 8 del libro)




ANALISIS TECNICO. TEORIA DOW

Relacion entre los movimientos de precios y el volumen de negociacion segiin la Teoria Dow

— Baiada de precios

Posible tendencia Posible tendencia
alcista bajista

Correccion a la
baja

Volumen
reducido

“Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Pirimide (Capitulo 8 del libro)




ANALISIS DE FORMACIONES DE PRECIOS

Es el estudio de los precios histéricos de un determinado activo o indice, con el fin de detectar alguna figura
que permita diagnosticar los movimientos futuros del valor.

La explicacion de estas figuras no es tanto cientifica como empirica, y podemos encontrar multitud de
formaciones.

Periodo: 04/03/1999 al 25/02/2000 Ultimo: 21,84 (35343 val. Ac.z 3539500
Mimimo: 12,23 (26/47/4059% Haximo: 22,42 (22402 /20000 Oscilacidnz 813

1 0470371993 al 25/02/2000 T 2.4 (3990 . .
Minimo: 2,05 c2d/03/1955% Haximo: 3,22 C26/05/19559) iscd lacidn: 593

“Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Piramide (Capitulo 8 del libro)




CONSTRUCCION DE INDICADORES DE PAUTAS DE ACTUACION

Existen algunas herramientas de caracter analitico que, a través del calculo de un
conjunto de datos sobre las cotizaciones historicas y actuales, pretenden senalar el mejor
momento para comprar o vender en los mercados, asi como medir la intensidad de los

movimientos que se producen en los mismos.

Para ampliar conocimientos sobre este tema:

“ Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Piramide
(Capitulo 8 del libro)




CONSTRUCCION DE INDICADORES DE PAUTAS DE ACTUACION

Las catorce ultimas cotizaciones de Terra Lycos hasta el 18 de febrero
de 2003 aparecen recogidas en el cuadro

Cotizaciones historicas de Terra Lycos

30/01/2008 4,48 2.044.697 4,38 4,57 4,35
31/01/2003 4,32 2.346.287 448 4,44 427
03/02/2008 4,39 1255260 4,32 4,43 433
04/02/2003 440 1.500.203 4,39 4,45 426
05/02/2003 4,57 3.330.650 4,40 4,58 4,36
06/02/2003 451 2928071 4,57 4,57 4,44
07/02/2008 4,30 1.293.180 451 4,54 433
10/02/2008 4,38 3.340.458 4,39 4,45 4,30
11/02/2008 4,62 3.587.296 4,38 4,66 4,40
12/02/2008 4,61 2.028665 462 4,67 4,49
13/02/2008 4,27 8.297.046 46l 4,45 4,18
14/02/2003 4,22 3.575217 427 4,35 4,17
17/02/2008 425 10952972 422 4,33 425
18/02/2003 @ 496 2.000.017 425 427 4,19

Fuente: Bolsa de Madrid.
Si deseamos calcular medias moviles de orden 5 con los precios de
cierre para realizar nuestro analisis técnico, operaremos de la

siguiente forma:

448+ 4324439 +4,40+4,57

MAS), = . =443
432+4,39+4,40+4,57+ 4,51
MA(5), = : 3 : =444
4,39+ 4,40+ 4,57 +4,51+4.39
MA(5), = - =445
4,61+427+422+4,25+426
MA(5)yy == : : : =432

5

“ Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Piramide
(Capitulo 8 del libro)




EL PRINCIPIO DE LAS ONDAS DE ELLIOT

Estructura basica de la Onda de Elliot

“Los Mercados de Valores. Organizacién y Funcionamiento”. Lopez Pascual, J.; Rojo, J. Ed. Piramide (Capitulo 8 del libro)
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TECNICAS DE ANALISIS BURSATIL

La rentabilidad de un accionista vendra dada, por dos factores:

El emisor repartira parte de los beneficios generados

durante el ejercicio economico

Pay-Out (porcentaje del beneficio neto no reinvertido

en la compania y repartido a los accionistas via dividendos).

El resto de beneficio no repartido va reservas para reinvertirlo
en la actividad de la misma y autofinanciar asi su crecimiento.

»Dado que las acciones no tienen vencimiento preestablecido,

las plusvalias se producen en el momento de su venta en el mercado, y
vendran dadas por la diferencia entre el precio de venta y

el precio de adquisicion de las acciones




TECNICAS DE ANALISIS BURSATIL

Dividendos: Relevancia

= Miller & Modigliani (MM) argumentaron que en la ausencia de impuestos y
costos de transaccion los dividendos son irrelevantes debido a que:

— Si no se distribuye el dividendo su valor se refleja en el precio de la accion

— Si se distribuye el dividendo, el precio de la acciéon baja pero también se cuenta
con el dinero repartido

« Mas vale dinero en mano: En contrapartida Gordon & Lintner

argumentaron que los accionistas preferian tener dinero en efectivo que

una suma incierta en manos de la empresa

—Alo que MM responden que la incertidumbre dEpEﬁﬂE del negnciu Y su
administracion y que nada tiene que ver con la politica de dividendos

No se ha demostrado que los dividendos sean relevantes para
todos los accionistas pero si que hay “clientelas” que los prefieren

(impuestos) y que su fluctuacion es un senal que afecta el precio de
la accion




TECNICAS DE ANALISIS BURSATIL

=Ratio PER (Price Earning Ratio) indica la relacion existente entre el precio de
mercado de una accion (P) y el Beneficio por Accion (BPA).

*Es un método de valoracion de basado en el valor de mercado.

donde
P: Precio de la accion.
BPA: Beneficio por accion.

yascualicom



TECNICAS DE ANALISIS BURSATIL

En cualquier caso, para estimar el valor intrinseco de una accion a través del PER

operariamos de la siguiente forma: _

donde i/ es el momento del tiempo donde se desea valorar la accion,

probablemente igual a 0. _

Como es ldgico, el empleo de la anterior formulacion redundara en la obtencién de
un precio teorico igual al valor de mercado.

En este punto es necesario matizar que el PER a emplear sera el que haya

estimado el inversor, a través de la aplicacion de otras metodologias o de su
propia intuicion.




Para consultas, ampliacion de contenidos y conocimientos, tienen a su
disposicion BIBLIOGRAFIA recomendada para este tema:

opez Pascual J. y Rojo, J. “Los Mercados de Valores. Organizacion y Funcionamiento”.

d Piramide (ANALISIS BURSATIL CAPITULO §8)
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El futuro del Andlisis Técnico ante la inteligencia artificial (Al)

La inteligencia artificial en aplicacion del analisis técnico para detectar valores en los que
haya oportunidades de ganar rentabilidad esta revolucionando el interés por su uso.

Big Data Andlisis fundamental
Inteligencia Artificial (Al)
Anadlisis de formaciones de precios

Analisis técnico Robo advisor

Glosario de términos econémicos y financieros: http://www.joaguinlopezpascual.com/glosario-de-terminos

Las emociones y la intuicion son eliminados de la ecuacion por el algoritmo o la IA, lo que hace
que los errores sean minimos y se consigan rentabilidades espectaculares.

el COVID, la crisis de 2008, las puntocom, son ejemplos que afectaron en gran medida a la
sociedad y en particular al sector financiero, pero que no se podian predecir de ninguna
manera y en ningun caso.



http://www.joaquinlopezpascual.com/glosario-de-terminos

El futuro del Andlisis Técnico ante la inteligencia artificial (Al)
Eyemplos de aplicaciones

- Algoritmicos de Alta Frecuencia (HFT): Un ejemplo claro es el uso de algoritmos de HFT
basados en |IA para realizar operaciones de compra y venta en fracciones de segundo,
aprovechando pequenas discrepancias de precios.

- Prediccion de precios con redes neuronales: La implementacion de redes neuronales para
predecir movimientos de precios utilizando datos histdricos, patrones de mercado y factores
externos.

- Chatbots financieros: El desarrollo de chatbots que utilizan |A para proporcionar
asesoramiento financiero personalizado, responder preguntas y realizar transacciones.
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LINKS DE INTERES EN MATERIA ECONOMICO-FINANCIERA

WEBGRAFIA de consulta (1)
WEBGRAFIA de consulta (1) - Joaquin Lépez Pascual
(joaquinlopezpascual.com)
.ll https://www.joaquinlopezpascual.com/webgrafia-de-consulta-i/

WEBGRAFIA de consulta (I1)

WEBGRAFIA de consulta (l1) - Joaquin Lépez Pascual
» (joaquinlopezpascual.com)

https://www.joaguinlopezpascual.com/webgrafia-de-consulta-ii/

WEBGRAFIA de consulta (IIl)

WEBGRAFIA de consulta (ll) - Joaquin Lopez Pascual
@O (joaquinlopezpascual.com)

https://www.joaquinlopezpascual.com/webgrafia-de-consulta-iii/
o e E
%

BUSCADORES WEB

BUSCADORES ACADEMICOS
BUSCADORES ACADEMICOS - Joaquin Lopez Pascual (joaguinlopezpascual.com)

https://www.joaquinlopezpascual.com/buscadores-academicos/
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Profesor, Investigador, Experto en

Gestion Bancaria, Productos y
Mercados Financieros.

Ha logrado compaginar su actividad docente e investigadora con el
asesoramiento y consultoria para distintas entidades, participando en
el disefio, desarrollo y seguimiento de programas de formacion para
directivos tanto presencial, como semi-presencial y online. Destacable
su actividad como divulgador cientifico.

Web educativa sin dnimo de lucro

Joaquin Lopez Pascual. Este material didactico esta bajo una licencia de Creative
Commons Reconocimiento-Compartirlgual 4.0 Internacional
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