Buenas noches.
Silencio en los rostros.

IBEX-35 (Futuro): Al iniciarse la semana parecia que los peores presagios iban
a hacerse realidad pero se ha conseguido cerrar (7.946 puntos) muy
decentemente. Con minimo y cierre crecientes (casi en el maximo semanal) y
después de apoyarse en la directriz alcista, la semana ha dado para mucho y
todo positivo. No obstante y después del nivel de miedo y sobreventa es
normal ver un rebote como el visto esta semana. Mientras que se siga
moviendo por debajo de los 8.000 puntos el peligro no habra pasado. RSI
(57,7) normal.

DJ Eurostoxx 50: Aunque el movimiento semanal neto ha sido practicamente
nulo (cierre en 2.763 puntos, 6 puntos de bajada), haber cerrado en la zona de
maximo semanal es una sefial positiva. Todo lo demas ha sido negativo
(clerre, maximo y minimo decrecientes), con pérdida de media movil y
directriz alcista incluidas. En los 2.650 puntos tenemos el primer soporte
importante. I.a duda esta en saber si lo visto esta semana es rebote o
recuperacion y por tanto, el respeto o perforacion de los soportes nos daran la
respuesta. La bola de cristal bursatil no existe y solo debemos hacer caso a las
seflales que se nos vayan mostrando. RSI (52,15) normal.

Dow Jones: El soporte de los 10.000 puntos ha funcionado (cierre en 10.212;
minimo en 10.007 puntos) y un cierre creciente y en la zona de maximos,
siempre debe ser visto como algo positivo o por lo menos esperanzador. La
primera zona de resistencia la encontramos en los 10.350 puntos. RSI (53,62)
normal.

Nasdaq Composite: Semana de fuerte rebote (cierre en los 1.960 puntos) y
otra vez tenemos a la vista la zona de los 2.000 puntos. La situaciéon es
delicada pero bastante mejor que la pasada semana o al inicio de esta. Por
arriba, en los 2.000 puntos tenemos la primera resistencia y por abajo, un
gran abismo en forma de pesadilla. RSI (50,68) normal.

S&P 500: ‘M7 Indice esta semana ha tonteado de forma peligrosa pero al final
ha conseguido cerrar (1.108 puntos) por encima del importante soporte de los
1.105 puntos). No me ha gustado nada el movimiento visto esta semana pero
bien esta lo que bien acaba.....por ahora. De todas formas y como he dicho en
alguna ocasién, después de un ano de subida sostenida es normal que
tengamos una correccién mas o menos seria sin que por ello nos tengamos
que poner muy bajistas. RSI (55,76) normal.



Nikkei 225: De excelente podemos calificar el movimiento visto esta semana
(cierre en 11.770 puntos). Potente, lleno de energfa y vendiendo a los
consumidores chinos de todo, que a la postre esta siendo el verdadero pulmoén
de Japon. Por lo pronto, ya tiene a tiro de piedra la zona de resistencia de los

12.000 puntos, nivel no visitado desde mayo de 2.002. RSI (65,45) alto.

Hang Seng: La cosa se esta poniendo fea por momentos en este indice (cierre
en 12.483 puntos) y llevarse por delante los soportes son una buena muestra
de ello. El primer soporte lo encontramos en la zona de los 12.100 puntos
pero como ha sido una subida muy fuerte y prolongada, casi sin paradas, no
podemos hablar de soportes importantes. Ha perdido la directriz alcista. RSI
(49) normal.

(Grafico utilizado: barras semanal.)

La semana, en cuanto a datos, no ha dado para mucho pero en lo que respecta
a movimientos, si. Como he comentado antes, nubarrones negros asomaban
tanto a nivel nacional como internacional y se ha buscado cualquier excusa
para hacer caja. El alto nivel de sobrecompra alcanzado en los tultimos meses y
que de forma persistente planeaba como un peligro sobre las bolsas, se ha
volatilizado. En grafico semanal y se mire el indice que se mire, el nivel de RSI
se puede calificar como ‘normal. En graficos de temporalidad menor, hemos
alcanzado niveles calificados como bajos en los dias posteriores al 11-M.

Al igual que un nivel alto de sobrecompra nos avisa de una correccion, niveles
bajos de RSI son el anuncio de un rebote. El problema en momentos como
este es saber si nos encontramos ante un proceso de correccioén-rebote-caida o
de correccién-vuelta a las alzas. Es complicado saberlo y muy posible que cada
uno diga una cosa distinta ayudando de forma involuntaria a crear mayor
confusién, por tanto nuestro mejor aliado en estos momentos es el grafico.
Comprobar si resisten soportes o son franqueadas las resistencias, nos servira
de guia para actuar de uno u otro modo. Parece simple pero en la practica
muchos se llevan mas por la intuiciéon que por el grafico. Gran error.

Como ejemplo de lo que se puede comentar o se ha comentado estos dias os
diré que el jueves y viendo que el mercado subia, le pregunté a un compafiero,
profesional de los mercados, sobre la causa de la subida. Su respuesta fue que
Hamas (la organizacién radical palestina) habia dicho que no iba a atacar
intereses americanos y yo le pregunté si en algin momento Hamas habia
amenazado con atacarlos, a lo que me respondi6é ‘no’ y le volvi a preguntar
gentonces el mercado ha bajado y subido por un motivo que no tiene ninguna
base so6lida” No hubo respuesta. Necesitamos de forma constante respuestas a
los movimientos del mercado y nos debemos dar cuenta de que el mercado
sube porque sube y baja porque baja. Asi de simple.

La proxima semana vamos a tener multitud de datos en Estados Unidos y la
mayorfa muy interesantes: empleo, confianza del consumidor, ISM



manufacturero, que unido a la milagrosa conversiéon de Trichet en el tema de
lo recomendable que seria bajar tipos en Europa (¢dénde esta ya su resistencia
al eje franco-aleman?), nos podemos encontrar con una semana llena de
bandazos. Para mi, el bandazo no es otra cosa que ruido en el grafico, algo
que afecta al corto plazo pero no va contra la tendencia principal. Son micro
tendencias que hacen ganar poco dinero a los particulares, llenan de huecos
los graficos y provocan mas de un costuron.

En el mercado nacional y una vez que todo empieza a volver a su ser, el
numero de valores alcistas se ha reducido. Solo tienen sefial de compra
activada el 80 % de los valores, contra un 95 % que tenfamos hace tan solo
tres semanas. Los valores inmobiliarios empiezan a dibujar techos y se
mueven en lateral. Es 16gico, llevan subiendo muchos meses y buena parte de
ellos estaban en maximos historicos. Las constructoras, tres cuartas de lo
mismo. Del resto de los valores se puede anadir que hay muchos parados y
otros que siguen subiendo como si tal cosa.

Poco mas que comentar de esta semana, de este tiempo tan agitado que nos
esta tocando vivir y que ha borrado la sonrisa de los madrilefios, la alegtia y la
confianza.

Madrid, a 28 de marzo de 2004
Saludos y suerte
coco surf skywalker



