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INTRODUCCION

La inquietud por el principio de las ondas de Elliott surgid hacia mayo de 2004
cuando se presencio la exposicion realizada por los estudiantes de Ingenieria
Financiera Alfredo Sanabria y Mayra Torres, en la cual aplicaron dicho principio
para pronosticar el precio maximo al que podria llegar un indice bursatil,
obteniendo excelentes resultados. Ante la contundente evidencia, se decidio
empezar a investigar un poco mas acerca del tema y se notaron algunos campos
inexplorados. Después de escucharlos nuevamente en el IX seminario financiero
internacional se pensé que definitivamente valdria la pena profundizar en esta
investigacién para mejorar y mostrar una aplicacion con tendencias a la baja del

modelo.

Con este trabajo se busca utilizar las ondas de Elliott para obtener beneficios de la
caida en la cotizacion de una accion o de un indice bursatil a corto plazo;
contrastar los resultados con un modelo econométrico que nos permita tener otro
punto de referencia en cuanto a la exactitud de la prediccidon y asi mismo, se
espera contribuir a la difusion de esta metodologia entre la comunidad en general,

continuando con la labor ya comenzada por Alfredo y Mayra.



1. ¢QUE ES LA ESPECULACION?

La especulacion dia a dia esta tomando mas importancia en el mercado bursatil.
Al comprender el verdadero significado del término “especulacion”, corredores,
comisionistas e inversionistas independientes deciden adoptar esta opcion y
participar en el mercado aprovechando las oportunidades que éste les brinda,
llegando a correr algunas veces un mayor riesgo. Para minimizarlo tienen
diferentes herramientas, que si se saben utilizar, pueden conducir a tomar muy

buenas decisiones de inversion.

Por esto es importante tener claro el concepto. Gracias al diccionario y guia
técnica “Economia, Finanzas y Negocios” se entiende por especulacion, el
negociar en los diferentes mercados con el objeto principal de obtener una gran

rentabilidad por medio de compra y venta de valores en un corto tiempo?.

1.1 ¢QUIEN ES UN ESPECULADOR? 2

Hay diferentes formas de clasificar a un especulador. Tomando como referencia el

método para operar, se deben diferenciar los especuladores asi:

a) Position Traders: Llamados operadores de posicién, son aquellos que
deciden mantener su posicidn, ya sea compra o venta, durante un periodo
de tiempo (dias, semanas 0 meses). Esperan obtener beneficios de los

principales movimientos de los mercados.

1 GARRIDO, Alexis Fernando y PENA, Gustavo Adolfo. Diccionario y Guia Técnica: Economia, Finanzas y Negocios. Editorial AFGAP, Colombia, 2000. p. 92.
definicién: 404.
2Disponible en Internet: Departamento de Capacitacion y Desarrollo de Mercados [Online] http://www.bcr.com.ar/pagcentrales/capacitacion/lecciones.asp?Leccion=8


http://www.bcr.com.ar/pagcentrales/capacitacion/lecciones.asp?Leccion=8

b) Day Traders: Aquellos que cancelan su posicion durante una misma rueda.

c) Scalpers: También llamados “hacedores del mercado”. Son aquellos que
buscando pequefios margenes de ganancias operan grandes volumenes de
ordenes. Los méargenes son generalmente la diferencia que se presenta en
la cotizacion compradora y la vendedora (bid-ask spread). Normalmente

mantienen sus posiciones durante muy pocos minutos.

d) Spreaders: Son aquellos que realizan arbitrajes entre:

» Diferentes meses de contratacion de un producto.

A\ 4

Entre los precios del mismo producto en diferentes mercados.
» Entre precios de diferentes productos que estén relacionados
(harina, aceite de soja).

» Entre precios de contado (spot) y de futuro del mismo producto.



2. TEORIA DE LAS ONDAS DE ELLIOTT?®

Ralph Nelson Elliott, en los afios treinta, descubre que las cotizaciones bursétiles
oscilan segun ciertas pautas de comportamiento que son reconocibles y
repetitivas. Repetitivas en cuanto a su forma, mas no en relacién a su tiempo y

amplitud.

2.1Principios Basicos

La progresion del mercado se expresa en forma de ondas. Estas ondas son
modelos de movimiento direccionales que se forman de manera natural, donde la

trayectoria de las cotizaciones no es producto de las noticias.

2.2 El modelo de las cinco ondas

En los mercados, el progreso adquiere la forma de cinco ondas con una estructura
especifica. Tres de estas ondas se denominan 1, 3y 5, y se conocen como ondas
impulsoras, las cuales dan lugar al movimiento direccional; por otra parte
encontramos dos interrupciones que van en contra de la tendencia, éstas se

denominan 2 y 4, mejor conocidas como ondas correctoras.

3 FROST, A.J y PRECHTER, Robert. El Principio de las Ondas de Elliott: Claves para entender la bolsa. Ediciones Gestion 2000, S.A, Barcelona, 2002. p. 27-65.



Figura 2.1 EIl Principio de las Figura 2.2 Tendencia Bajista.
Ondas de Elliott. Tendencia Autor: Catalina Ribero A., Diego
Alcista (modelo basico). Pag. 28. A. Tarquino G.

Para comprobar la construccion de una onda de Elliott es importante tener en
cuenta 3 puntos basicos:

a) La segunda onda nunca superard el valor inicial de la primera onda.

b) La tercera onda nunca sera la mas corta.

c) La cuarta onda nunca entrara en el territorio de cotizacion de la primera

onda.
2.3 Tipos de ondas

Anteriormente nombramos dos tipos de ondas, las impulsoras o motoras y las
correctivas. Las ondas impulsoras cumplen con una estructura de cinco ondas
mientras que las correctivas lo hacen con tres. Las ondas correctivas nacen en
respuesta a la tendencia de las ondas impulsoras, realizando una correccion corta

o parcial.

2.4 Ciclo completo



El ciclo completo esta compuesto por ocho ondas, las cinco ondas denominadas
impulsoras (Fase motora), las cuales se simbolizan con nimeros y las tres

correctivas (Fase correctiva), simbolizadas con letras. De la misma forma como las

ondas 2 y 4 corrigen alas ondas 1y 3; las ondas A, By C corrigen a las ondas 1,
2,3,4,5.

@)

Figura 2.3 El Principio de las Figura 2.4 Ciclo completo (Tendencia
Ondas de Elliott. Ciclo Completo bajista). Autor: Catalina Ribero A. y
(Tendencia Alcista). Pag. 29 Diego A. Tarquino G.

En la siguiente figura encontramos como cada onda impulsora se puede subdividir

en subondas y éstas a su vez en mas subondas.
@

(5)
S

@ y @ =2ondas
(1), (2), (3). (4). (5). (A). (B), (C) = 8 ondas
1,2,3,4,5, A, B, C, etc. = 34 ondas

Figura 2.5 El Principio de las Ondas de Elliott. Construccion Compuesta. Pag. 30.

Dentro de las ondas impulsoras se pueden dar extensiones. Una extensién es un
impulso alargado que a su vez contiene mas subdivisiones. En el mercado

bursatil, comiunmente es la onda tres la que sufre esta extension.



2.5 Grado de las ondas

Cualquier onda que se presente se puede clasificar de acuerdo a su grado. El
grado dependera de su tamafio y posicion relativa a las ondas adyacentes. Elliott
identific6 nueve grados de ondas, dandoles a cada uno su respectivo nhombre
desde el mas grande hasta el mas pequenio, asi: Gran superciclo, superciclo, ciclo,
primario, intermedio, menor, menudo, minueto y subminueto.

Las ondas impulsoras se designan con series alternativas de tres numeros
romanos seguidos de tres simbolos arabigos. Se escribiran en mayuscula en el
caso que las ondas se encuentren por encima del grado menor y en mindscula en
caso contrario. Las ondas correctivas se designan alternando similarmente entre

letras mayusculas y tres letras minusculas.

5s en la direccién de la 3s en sentido contrario
tendencia (el siguiente por a la tendencia (el siguiente
encima/debajo se expresa en por encima/debajo se

grado de la onda simbolos aribigos) expresa en mayusculas)
gran superciclo @) a am W) ) @ ® ©
superciclo (¢9) Iy dJImm adavy ) (a) (b) (c)
ciclo I II I1I v v a b c
primario_ D @ ® @ ® @ ©
intermedio (@Y) (2) (3) 4) (5) A B) (©)
menor 1 2 3 4 5 A B C
m.enudo @ @ @ @ ©) ® ©
minueto M ) @) @Gv) o (v) @ (b  (©
subminueto i i it 1v v a b C

Tabla 1, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “notacién y nomenclatura”. Pag. 34.

2.6. Analitica Detallada de las Ondas*

2.6.1 Ondas Motoras:

La finalidad principal de estas ondas es avanzar. Se conocen 2 tipos de ondas

motoras: Impulso y triangulo diagonal.

4 FROST, A.J y PRECHTER, Robert. El Principio de las Ondas de Elliott: Claves para entender la bolsa. Ediciones Gestién 2000, S.A, Barcelona, 2002. p. 37-63



a. Impulso:

Es el tipo de onda mas comun. La caracteristica principal del impulso es
que la onda 4 no debe entrar en el territorio perteneciente a la onda 1. En
las figuras 1.3, 1.4 y 1.5 observamos los impulsos en las posiciones 1, 3, 5
AyC.

Se considera importante que el publico conozca y entienda el lenguaje
utilizado en este campo, por esto se dejar4 claro un concepto que
seguramente sera nombrado a lo largo del proyecto.

“Pautas™ Caracteristicas tipicas de las ondas.

Las pautas (término explicado anteriormente), incluyen: la extension, el

truncamiento, la alternancia, igualdad y canalizacion.
e Extension: Es un impulso alargado que contiene unas subdivisiones
exageradas. La mayoria presentan estas extensiones en solo una de

las 3 subondas activas.

En el mercado sera usual encontrar que la onda 3 sea la que presente esta

extension.

Las extensiones pueden incluir mas extensiones, de la siguiente forma:



Extensidn de la tercera
onda de la extension
de la tercera onda S

Figura 2.6, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Extensiones de Extensiones”. Pag. 41

Ver ANEXO A, Tabla Comparativa, “Extensiones”.

e Truncamiento: También conocida como quiebra, truncada o quinta

truncada. Es usual encontrarlo al final de una fuerte onda 3. Se le
llama asi debido a que la onda 5 no avanza mas alla del final de la

onda 3.

2 Truncamiento en un mercado bajista

g T TTTTTTTTT 577

Figura 2.7, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Truncamiento en un mercado bajista’. Pag. 42

e Alternancia: Indica no dar por sentado que porque el ultimo ciclo de

mercado fue de una forma determinada, éste va a ser igual.

Para los impulsos:



Si la onda dos es una correccion aguda, habra que esperar que la onda

cuatro sea una correccion horizontal, y viceversa.

a) Las correcciones agudas casi siempre son zigzags.

b) Las correcciones horizontales pueden ser planas,

triangulos y correcciones dobles vy triples.

La alternancia sucede en un impulso con el fin de que uno de los 2
procesos correctivos tenga un retroceso igual o mas alla del final del

impulso que lo precede y el otro no.

Alcista Bajista

Horizontai Aguda Aguda Horizontal

Horizontal Horizontatl Aguda

Figura 2.8, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Alternancia en el mercado Alcista y Bajista”. Pag. 72

e lgualdad: Dice que 2 de las ondas motoras dentro del ciclo de 5
tenderan a igualarse en tiempo y en magnitud. Esto sucede cuando
hay extension en 1 onda. De esta forma las 2 ondas motoras
restantes cumpliran esta premisa. En caso que no se de una

igualdad perfecta, la relacion sera de un multiplo de 0.618.



S
Extension %
de 1a quinta =) =
onda =S

- T |
Extension
de la tercera
onda
. a Extension
1 b

de la primera
onda

Figura 2.9, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Igualdad en las ondas”. Pag. 143

A menos que la onda uno se extienda, la onda cuatro dividira la

banda de precio de una onda impulso en la seccion perfecta.

1,00

Figura 2.10, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Seccién Perfecta”. Pag. 143

Canalizacion: Técnica que consta de 2 trayectorias paralelas que

sefiala las limitaciones superiores e inferiores de una onda impulso.
Requiere minimo de 3 puntos de referencia.



Se construird de esta manera:

Canal
temporal

Figura 2.11, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Canalizacion_1". Pag 81

El final de la onda uno y tres trazaran una linea que delimitaré los
valores superiores y el final de la onda dos sacara otra linea paralela
gue dard una idea de hasta dénde llegara la onda cuatro. Cuando la
4 no toca la linea inferior, se vuelve a trazar el canal uniendo 2 con 4

y trazando una paralela respecto a esa linea.

Para el prondstico de la onda cinco seria:

Tanal
firnal

Figura 2.12, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Canalizacién_2". Pag. 82.

b. Tridnqulos Diagonales :




También conocidos como cufas, no son considerados un impulso
debido a que tienen una o dos caracteristicas correctivas. Los triangulos
diagonales son la Unica estructura (con 5 ondas) que siguen la
tendencia principal, hay que ver que casi siempre se presenta que la

onda 4 entra en el territorio de cotizacion de la onda 1.

e Terminaciéon diagonal:

Es una onda especial formada en la posicion de la onda 5. Estas ondas
indican el agotamiento del movimiento mas amplio. Su forma de cufia
(nombre debido a que dos lineas convergentes delimitan sus
terminaciones diagonales) se ve terminada en la onda 5 en un

rompimiento.

S>

Figura 2.13, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Truncamiento diagonal (mercado a la baja)”. Pag. 44.




Aplicando esta onda en un ejemplo de la vida real se tendria:

Ago. | ses. | Oct. 3¢ Nowv. Dic. Ene. 1978 Feb. Mar. Abr.

Terminacidon en forma de triangulo diagonal
indice Dow Jones diario

Grafica 1, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Indice DOW JONES diario (1977-1978)". Pag. 45.

¢ Elliott encuentra que “Tras estudiar el comportamiento de una
accion o de un indice bursatil, se concluy6 que después de las
extensiones de la onda 5 y las truncadas que pueda presentar
esta misma, se presentara en un futuro cercano una fuerte

inversion”.

2.6.2 Ondas Correctivas:

Como su nombre lo dice su finalidad es corregir el comportamiento. Son
mas variadas que las ondas motoras. Es dificil dar pautas para reconocer
este tipo de ondas, por esto se aconseja siempre esperar a que se hayan
completado.

Las correcciones pueden tomar dos formas: Correcciones bruscas en
contra de la tendencia principal y Correcciones horizontales que logran
avanzar mas alla del nivel de partida.

Existen cuatro categorias:

e Zigzag:




En un mercado bajista, esta correccion se produce en direccion opuesta.

Su secuencia es 5-3-5.

Figura 2.14, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Correccién Zigzag en un mercado bajista”. Pag. 50.

Es posible que este tipo de correcciones se presenten hasta 3 veces

seguidas, mejor conocidas como triple zigzag.

Figura 2.15, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Triple Zigzag”. Pag. 51.

En cuanto a la nomenclatura, las ondas W, X y Y son componentes

sucesivas activas de correcciones dobles y triples, donde:

W: muestra el primer movimiento correctivo en la correccion doble o triple.
X: muestra el segundo.

Y: muestra el tercero.




De esta forma cada subonda, A, B o C se aprecia que es de dos grados

menos que la correccidn total.

La onda X es reactiva, por consiguiente es correctiva, otro zigzag.

e Plana:

Este tipo de correccién se distingue de la forma Zigzag ya que su

secuencia es 3-3-5.

B B8

Figura 2.16, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Correccién plana (mercado bajista)”. Pag. 54.

La onda A, no tiene suficiente fuerza para desarrollar las cinco ondas,
reacciona la onda B (3) y como consecuencia la siguiente onda capta la
falta de fuerza y da como resultado la onda C (5), la cual termina justo mas

adelante del final de la onda A.



Figura 2.17, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Esquema 3-3-5 mercado bajista)”. Pag. 55.

e Triangulo Horizontal (trianqulo):

Este triangulo esta formado por cinco ondas que se subdividen en 3-3-3-
3-3 y son designadas como A, B, C, D, E. Se le llama triangulo por la
formacién que resulta del trazo de dos lineas, la primera une los puntos
finales de las ondas Ay C, y la segunda une puntos finales de las ondas
B y D. La onda E puede que quede por encima o debajo de la linea A-C.

Mercado alcista Mercado bajista

Figura 2.18, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Esquema Triangulo Horizontal”. Pag. 59.

a) Contractivos: Se conocen 3 clases.
= Simétricos.
= Ascendentes.

= Descendentes.



b) Expansivos: También conocidos como triangulos invertidos

simétricos.
Ver ANEXO A, Tabla Comparativa, Triangulo Horizontal Contractivo.
En el mercado bursatil, algunas veces cuando se forma el tridngulo en la
onda cuatro, la onda cinco es rapida y alcanza a recorrer justo la distancia
de la parte mas ancha del triangulo.

e Combinacion (doble y triple tres):

Una combinacion puede estar compuesta por tipos de correcciones mas

sencillas, tales como zigzags, dobles, planas y tridngulos.

Plana

Figura 2.19, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Combinacién”. Pag. 62

Hay que tener en cuenta que en un doble o triple zigzag, el primer zigzag
raramente es lo suficientemente amplio como para provocar una correccion
de precios en perfectas dimensiones. Pero si, en una combinacion, la
primera trayectoria simple suele constituir una adecuada correccion de
precios. Por otro lado, la duplicacién o triplicacion parece que ocurre solo
para prolongar la duracion en el proceso correctivo luego de que las

cotizaciones objetivo se han alcanzado.



e Alternancia: Para las ondas correctivas, si se empieza con una plana a-
b-c para la onda A, se esperard un zigzag a-b-c para la onda B, y

viceversa.

B
c

Plana Zigzag

Figura 2.20, tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Alternancia para ondas correctoras”. Pag. 73.




3. LA SERIE DE FIBONACCI®

La famosa secuencia de nameros Fibonacci fue descubierta por un matematico
del siglo XIlI, llamado Leonardo Fibonacci de Pisa. Esta secuencia nace en el
momento en que el matematico trata de resolver un problema para hallar el célculo
de la reproduccion de unos conejos. La serie se resume como el resultado de la

suma de los dos nimeros anteriores, asi:

0,1,1,2 3,5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144, 233, 377, 610, 987, 1597, y asi hasta el

infinito.
La forma béasica de la onda siempre se divide en nimeros de Fibonacci.

3.1 El ratio perfecto®

1.618 o 0.618 se conocen como el ratio perfecto, la media perfecta o razon
aurea.
e La relacion de cualquier numero con su proximo es de
aproximadamente 0.618 a 1.
e La relacion de cualquier nimero con su inmediatamente anterior es de

aproximadamente 1.618 a 1.

3.1.1 Propiedades’

a) Alir avanzando en la secuencia, el ratio tiende a aproximarse mas a phi (P)

gue es un numero irracional 0,618034, es decir, 1/1, 3/5, 21/34, etc.

5 FROST, A.J y PRECHTER, Robert. El Principio de las Ondas de Elliott: Claves para entender la bolsa. Ediciones Gestion 2000, S.A, Barcelona, 2002. p.101-111
6 Disponible en Internet: [Online] http://ret0051i.eresmas.net/fibonacci.html

7 SANDOVAL SANDOVAL, Jorge Mario. Fractales y Especulacion. Bucaramanga, 2004., 40 p. Trabajo de grado (Ingeniero Financiero). Universidad Auténoma de
Bucaramanga. Facultad de Ingenieria Financiera.


http://ret0051i.eresmas.net/fibonacci.html

b) Entre nUmeros alternos en la secuencia el ratio se aproximara a 0.382, es
decir, Y2, 2/5, 5/13, etc.

c) Al calcular la razon de un numero (perteneciente a la serie de Fibonacci)
con su exacto anterior (5/3, 8/5, 13/8, etc.) su resultado tendera a 1.618,

siendo el inverso de 0.618.

d) Finalmente si se halla la razén de un nimero con su no consecutivo anterior

su resultado tendera a 2.618, siendo el inverso de 0.382.

Phi es el unico nimero que al ser sumado con 1 dard como resultado exactamente
su inverso, asi: 1+0,618 = 1/0,618.

Ver ANEXO A, tabla 4, donde se presenta una tabla de ratios que interconecta

todos los numeros de Fibonacci del 1 al 144.

3.2 Elliott en la naturaleza®

“Las proporciones del ratio perfecto son agradables a la vista y al oido. Aparece en

biologia, musica, arte y arquitectura.”

En la naturaleza se encuentran ejemplos perfectos de la proporcion del famoso
ratio, en el ADN, girasoles, conchas de caracol y las galaxias espirales del espacio
exterior. Pero no solo en la naturaleza sino también en donde el hombre ha hecho

un aporte, como el juego de cartas y el Partenon.

El cuerpo humano es uno de los ejemplos mas claros de la media perfecta. En el
ombligo el hombre se divide en wuna seccion perfecta, siendo 0.618

aproximadamente su media estadistica. Ambos géneros (femenino y masculino)

8 FROST, A.J y PRECHTER, Robert. El Principio de las Ondas de Elliott: Claves para entender la bolsa. Ediciones Gestién 2000, S.A, Barcelona, 2002. p.113-123



gozan de esta propiedad. Ver ANEXO B, figuras donde se encuentra el ratio de
Elliott en la naturaleza.



4. CALCULO DE LAS ONDAS

Para aplicar los conocimientos aprendidos con Elliott decidimos salir a la realidad y
buscar ondas en los grandes mercados, por esto empezamos la busqueda en el
mercado americano. Asi mismo, decidimos iniciar la “caceria” de las ondas en los

indices y acciones que tuvieran actualmente un comportamiento a la baja.

Nuestros resultados se obtuvieron de la siguiente manera:

41 DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE

EI DOW JONES es el indicador que representa los valores industriales mas

importantes del mercado de valores de New York.?

El dia 28 de Septiembre alrededor de las 11:07am identificamos la formacion de

una onda tipica.

Grafico 4-1 DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE
09/28/05

9 GARRIDO, Alexis Fernando y PENA, Gustavo Adolfo. Diccionario y Guia Técnica: Economia, Finanzas y Negocios. Editorial AFGAP 2000, Colombia, 2000.
Segunda Edicién. p. 83. def. 358.
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Decidimos estar pendientes del comportamiento que tendria el DJIA ya que la

grafica nos mostraba su comportamiento hacia la baja.

» En el momento en que inicia la onda uno (11:07am) su valor es de
10.509,47.

Haciéndole seguimiento nos dimos cuenta de la formacion de las ondas dos y tres,
y notando que la onda tres cumplia con la caracteristica de (hasta ahora) no ser la

mas corta, decidimos esperar el final de la onda cuatro.

» A las 12:03 m se da por terminada la onda cuatro, siendo su valor de
10.469,66.

Dandonos cuenta de que se habia formado efectivamente una onda tipica,
procedimos a hacer el calculo para pronosticar el valor al que llegaria la onda
cinco. Es importante notar que la onda tres (onda motora) sufre una extension.
Para esto el calculo del valor al que llegara la onda cinco se hace de manera

diferente.


http://bigcharts.marketwatch.com/javachart/javachart.asp?symb=djia&time=&freq
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En teoria se dice que si se produce una extension de la tercera onda, la quinta
onda es igual a la amplitud de la onda niumero uno. Para hallar su célculo se hace

lo siguiente:

Céalculo:
Tomamos el valor inicial de la onda uno, 10.509,47 unidades, y le restamos el

final de la misma, 10.494,74 unidades.

10.509.47 —10.494,74 =14,73

Ahora, tomamos el valor final de la onda cuatro (10.469,66) y le restamos
éste resultado obtenido anteriormente (14,73):

10.469,66 — 14,73 = 10454,93

Asi obtenemos el valor al que segun Elliott llegara la onda cinco, es decir
10.454,93 unidades.
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El valor real del indice para las 12:19 pm fue de 10.440,52 unidades y el
prondstico por nosotros calculado fue de 10.454,93 unidades, 14,41 unidades de

diferencia, 0,1378% de error, siendo asi el prondstico muy acertado.

4.2 Anédlisis del DJIA con otros Indicadores Técnicos
Gréfico 4-4 DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE, PROMEDIOS MOVILES
09/28/05
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» Promedios moviles:
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Se observa que alrededor de las 11:07 am el PM a 11 dias corta hacia abajo al
PM de 22 dias, lo cual es una sefial de venta. EI PM11 se mantiene por debajo
del PM22 hasta después de finalizada la onda 5, para cortar hacia arriba el
PM22 - cambio de tendencia - a eso de las 12:30 (no mostrado en la gréfica).
Gréfico 4-5 RSI, MOMENTUM
09/28/05
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> RSI (Relative Strenght Index):

En el momento en que se cruzan los PM el RSI corta hacia abajo la linea 50,
para mantenerse por debajo de ella hasta un poco después de finalizada la
onda 5 (excepto por algunos picos que en ningdn momento dan una sefal

clara de cambio de tendencia, pues a penas superan la linea de 50).

» Momentum:

Viene decreciendo a medida que empieza el conteo de ondas, para cortar
hacia abajo la linea O (sefial de venta) al comienzo de la onda 1. Por el area
sombreada se observa que el cambio en el precio ha sido a la baja. El gran

momentum de la onda 3 es caracteristico de ella.


http://bigcharts.marketwatch.com/javachart/javachart.asp?symb=djia&time=&freq

Como pudimos ver todos los indicadores nos confirmaron la tendencia del indice.
Pero solamente mediante Elliott pudimos pronosticar el valor que tendria el final de

la onda cinco, o hasta donde llegaria el valor minimo del indice en este periodo.

4.3 JP MORGAN Chase & Co.

Compafiia estadounidense que presta servicios financieros. Actda en seis
campos: Banca de Inversion, servicios financieros personalizados, servicio de
tarjetas de crédito, Banca comercial, servicio de tesoreria y valores, y

administracion de la riqueza y activos.*?

El dia 26 de Septiembre alrededor de las 12:45 pm identificamos la formacion de

una onda tipica.

Grafico 4-6 JP MORGAN
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10 Disponible en Internet: [Online] http://finance.yahoo.com/a/pr?s=JPM
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Observando la gréafica notamos que era importante mantenerla presente ya que su

comportamiento era claro, su tendencia era bajista.

» En el momento que inicia la onda uno (12:45 pm) su valor es de $34,07
USD.

Tras haberse formado las ondas dos y tres, y cumpliendo la onda tres la
caracteristica de (hasta ahora) no ser la mas corta, se procedioé a observar el valor

final que tendria la onda cuatro.

» Alrededor de las 2:55 pm la onda cuatro llega a su final con un valor de
$34,04 USD.

Dandonos cuenta de la formacion de una onda tipica, procedimos a hacer el

calculo para pronosticar el valor al que llegaria la onda cinco.

Célculo:

Al valor final de la onda cuatro le restamos el valor inicial de la onda uno, 34,04-
34,23 =-0,19.

Obteniendo asi como resultado la distancia de la onda uno a la onda cuatro.
Seguidamente este valor se multiplica por el ratio perfecto 0,618.

-0,19 * 0,618 =-0,11742

Y su resultado es sumado al valor final de la onda cuatro (34,04). Asi,
obtendremos el valor (prondstico) al que debera llegar la onda cinco.

-0,11742 + 34,04 = 33,92258.

Grafico 4-7 JP MORGAN
09/26/05
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El valor real de la accion de JP Morgan para las 3:30 pm fue de $33,93 USD y el

pronostico hecho por nosotros fue de $33,92258 USD, $0,00742 USD de

diferencia, aproximadamente 0,022% de error. Un pronostico muy acertado.

4.4 Anélisis de la accion JP MORGAN con otros Indicadores Técnhicos

Grafico 4-8 JP MORGAN, PROMEDIOS MOVILES
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» Promedios moviles:

El PM11 se encuentra por debajo del PM22 casi durante toda la formacion,
excepto durante la onda 4, la cual fue una serie de varias jornadas al alza

seguidas. Luego de finalizada la onda 5 la tendencia bajista se revierte.

Grafico 4-9 RSI, MOMENTUM
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> RSI

Este se encuentra principalmente bajo la linea de 50 (tendencia a la baja),
salvo por algunos puntos que no constituyen un cambio de tendencia.
Terminada la onda 5 el RSI corta hacia arriba la linea de 50, indicando el

cambio de tendencia definitivo del periodo.

» Momentum:

Similar al RSI, éste esta bajo la linea 0 la mayor parte del tiempo de la
formacion (mostrandonos una tendencia a la baja), para una vez formada la
onda 5 romper hacia arriba la linea 0 en sefial de cambio de tendencia

(tendencia al alza).
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Gréafico 4-10 ADX
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» ADX:

Cuando la linea negra se encuentra por encima de 20, indica que el valor lleva
una direccion, es decir, puede ir al alza o0 a la baja (el indicador NO muestra la
direccién, s6lo muestra si la hay). Por el contrario, valores por debajo de 20
muestran que el valor estad en una zona de indecision (congestion). Se observa
que hacia la mitad de la onda 1 hay congestion, para luego decidirse por la
baja. Asi mismo, hacia el final de la onda 5 (y un poco mas adelante) se
presenta otra zona de congestion para finalmente decidirse por un cambio de

tendencia.

Podemos concluir que los indicadores aplicados al analisis nos confirman la
tendencia de la accién. En el caso del ADX, con este indicador observamos la
direccidon que tendra la accion analizada y aquellos momentos en que se presente
congestion. Todos ellos son congruentes con sus resultados y coinciden con los

mismos momentos de alza y baja que se sufren.


http://bigcharts.marketwatch.com/javachart/javachart.asp?symb=djia&time=freq

5. Método del Simbolo1!

Nace de la geometria FRACTAL.

En el método FRACTAL, el famoso 0,618 de Fibonacci es en realidad 2 / Pi, es
decir 0,636.

Mediante el método del simbolo se demuestra que el principio de las Ondas de
Elliott no es un principio "universal”, sino que tan solo sale de la fabricacién de
fractales de dimensién mayor que uno y menor que dos.

Cuando se habla del niumero 0,636, que nace de la concepcién fractal, se habla de
un namero racional frente al ndmero 0,618, que Elliott plantea, que nace de la
concepcion clasica que tiene en cuenta el sentimiento de la masa inversora, de la

parte emocional.

GRAFICO 5. Porcentaje de Retroceso en las Ondas 12
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u Disponible en Internet: [Online] http://thesymbol.net/Philosophy/metodo-4.htm

12 Disponible en Internet: [Online] , http://www.basefinanciera.com/finanzas/publico/aula/atl
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Si hacemos un promedio aritmético, obtenemos:
(33+38) / 2 = 0,355 = 35,5% (nivel medio del retroceso minimo).

(61+66) / 2 =0,635 =63,5% (nivel medio del retroceso maximo).

Mediante la banda de "retroceso minimo" que se encuentra entre el 33% y el
38% y la banda de "retroceso maximo" que se encuentra entre el 61% y el 66%
se demuestra que el punto medio, 0,635, se acerca mas al 0,636 que el 0,618
clasico. Lo mismo le sucede a su complemento, ya que 1 — 0,636 = 0,364 se
acerca mas al punto medio 0,355 que el complemento clasico (trabajado por
Elliott) 1 — 0,618 = 0,382.

5.1 PREDICCION DEL VALOR CON EL RATIO DEL SIMBOLO

RATIO = 0,636

El procedimiento sera el mismo, pero el ratio aplicado sera el 0,636.

5.1.1 JP MORGAN Chase & Co.

Grafico 4-7 JP MORGAN
09/26/05
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A la onda uno le restamos el valor de la onda cuatro, 34,04 — 34,23 = -0,19. Este
valor lo multiplicamos por el ratio 0,636 y le sumamos el valor de la onda cuatro
(34,04), esto nos darad como resultado el pronéstico de la onda cinco -0,19*0,636 =
-0,12084 + 34,04 = 33,91916.

El valor real de la accion de JP Morgan para las 3:30 pm fue de $33,93 USD y el
prondéstico utilizando el nuevo ratio fue de $33,91916, $0,01084 de diferencia,
0,032% de error.

Como se puede observar el pronéstico fue mas cercano utilizando el ratio de
Elliott.

Aplicando la teoria fractal la diferencia entre el valor pronosticado y el verdadero

es mayor.


http://bigcharts.marketwatch.com/javachart/javachart.asp?symb=djia&time=freq

6. MODELO ECONOMETRICO

Decidimos contrastar los resultados obtenidos de las Ondas de Elliott y del Ratio
del Simbolo con una serie de tiempo auto-regresiva integrada de media movil,
ARIMA.
Tras suavizar la serie mediante medias moviles seguimos a aplicar el siguiente
modelo.
Yt =VYt-1+ ut (1)
La ecuacion es una regresion de primer orden, AR (1), donde se hace una
regresion de Y en un tiempo t sobre su valor en el tiempo (t-1). Ut es un término de
error estocastico, que si cumple ciertas condiciones, se conoce como ruido blanco.
a) Tener media constante.
b) Varianza constante.
c) No tener Autocorrelacion.

Al comprobar que la serie de tiempo sea una caminata aleatoria, es decir, que sea

una serie no estacionarial®, se puede pasar a correr el modelo.

6.1 Modelo ARIMA con JP MORGAN Chase & Co

Tabla 5. ESTADISTICAS MODELO ARIMA (JP MORGAN)

13 GUJARATI, Damodar N. Econometria Basica. Editorial Mc Graw Hill Interamericana, S.A., Tercera Edicién, Colombia, 1998. p.702.
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El estadistico Durbin-Watson nos muestra la autocorrelacion existente o no en los
datos. Si el estadistico esta alrededor de 2 significa que no existe autocorrelacion
en los datos, si es cercano a 0 significa que los datos poseen correlacién positiva,
y si finalmente el estadistico se encuentra cerca de 4 nos mostrara que los datos
poseen autocorrelacion negativa.

Tras comprobar que se tiene una varianza constante y que nho existe

autocorrelaciéon entre los datos procedemos a correr el modelo.

El valor de la prediccién de EVIEWS es de $34,06 (ver ANEXO C), pero EVIEWS

nos ofrece un rango en el que probablemente se movera este valor.

El valor se puede mover 0,047% (ver ANEXO C) por abajo o por arriba del valor
pronosticado. Esto quiere decir que el precio estara entre $34,05 USD vy
$34,07USD.

Si recordamos, esta accion llegd a un valor de $33,93 USD. Como vemos sigue
siendo un pronostico bueno, pero no mejor que el obtenido con las Ondas de

Elliott 0 el ratio del simbolo.



6.2 Modelo ARIMA para el DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE
Tabla 6. ESTADISTICAS MODELO ARIMA (DJIA)
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Sin autocorrelacién entre los datos y con varianza constante decidimos correr el

modelo.

El valor de la prediccion de EVIEWS es de 10.444,57 unidades (ver ANEXO C).

El valor podra moverse entre 2,11% (ver ANEXO C) por abajo o por arriba del
valor pronosticado. Esto quiere decir que el precio estard entre 10.224,19
unidades y 10.664,95 unidades.

Si recordamos, el DJIA llegé a un valor de 10.440,52 unidades. Aunque el
pronéstico que se obtiene es mejor que el obtenido en JP MORGAN, no es
suficientemente competente con los métodos de Ondas de Elliott y El simbolo, los

cuales logran resultados mas cercanos y errores menores.



7. Ventas en Corto!4

Son consideradas una transaccion, son operaciones de liquidez que se realizan
como un mecanismo temporal de inversion de los recursos o con el objeto de
obtener o suministrar transitoriamente liquidez. El negocio conlleva el traspaso
temporal de valores o titulos de deuda o participativos, que en sentido econémico
garantizan el cumplimiento de la operacién. Existe un compromiso futuro de venta

0 de compra sobre los mismos.

Nuevas estrategias de inversion se abren por el hecho de permitir las ventas en
corto; éstas fomentan la liquidez del mercado, debido a la diversidad de
respuestas que genera entre los inversionistas un cambio en el entorno
financiero. A su vez, también permiten formar carteras ante la expectativa de

cambios en los precios relativos entre dos o mas acciones.

7.1 ¢ Qué es vender en corto?®

Cuando un inversionista tiene una posicion corta en una inversion, quiere decir

gue ha vendido una accion creyendo que su precio disminuira en un futuro.

La venta en corto es la venta de un titulo valor que el vendedor no posee. De
forma mas especifica, la venta en corto es la venta de un titulo valor de la que no
es duefio el vendedor, pero que se compromete a entregar en un futuro. De esta
forma lo que hace el vendedor es pedir prestado el titulo valor, salir a venderlo en
el mercado y esperar a que cuando disminuya su valor, salga a comprarlo y

entregarlo a la persona con quien cerr6 el contrato en un principio.

14 Disponible en Internet: [Online] https://www.superbancaria.gov.co/normas/boletines/2004/812-1204/ance049.doc.

15 Disponible en Internet: [Online] http://www.investopedia.com/university/shortselling/shortsellingl.asp y
http://accigame.banamex.com.mx/capacitacion/tec/ban/ventas.html



https://www.superbancaria.gov.co/normas/boletines/2004/812-1204/ance049.doc
http://www.investopedia.com/university/shortselling/shortselling1.asp
http://accigame.banamex.com.mx/capacitacion/tec/ban/ventas.html

Cuando se sale a pedir prestado el titulo, el vendedor debera obtenerlo en

préstamo de parte de un prestamista autorizado y bajo compromiso de devolver

titulos equivalentes, en igual cantidad, en la fecha preestablecida y con un premio

como retribucién por el préstamo.

7.2 Ventajas de las ventas en corto'®

a)

b)

d)

Las ventas en corto contribuyen al mercado en la estabilizacion de los
precios, porque implican una operacion inversa a la tendencia del mercado.
Si la tendencia de los precios es a la baja, aquellos que vendieron en corto
a un precio mayor, podran generar una utilidad al recomprar los titulos. Esto
incrementara la demanda de los mismos; si la tendencia de los precios es al
alza, la venta en corto producira el efecto contrario.

Da liquidez al mercado, la circulacion de titulos es mayor en un mercado
gue opera ventas en corto que en un mercado donde éstas no existen.
Ofrece a los inversionistas la posibilidad de ganar a la baja. La
operacion de las ventas en corto se realiza generalmente cuando algunos
inversionistas tienen expectativas a la baja en el precio del valor, ante esta
circunstancia el vendedor en corto tendria la posibilidad de obtener una
ganancia al recomprar en una fecha posterior a un precio inferior.
Proporciona informacion adicional que aumentara la creacion de nuevas

expectativas.

7.3 Requisitos para operar ventas en corto'’

a) Se deben hacer a través de casa de bolsa autorizada especificamente
por la comision Nacional de Valores para operar ventas en corto.
b) Que aquellos valores que apliquen para préstamo sean autorizados por

la Comision Nacional de Valores para efectos de ventas en corto.

16
17

FLORES VERGARA, Juan y PINA PASTRANA, Salvador. Ventas en corto. Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A.C. 1ra Edicién 1992, México. p.10
FLORES VERGARA, Juan y PINA PASTRANA, Salvador. Ventas en corto. Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A.C. 1ra Edicién 1992, México. p.12.



c) Que tanto prestamista como prestatario tengan la misma naturaleza

fiscal.
7.4 Las posibilidades que ofrecen las ventas en corto!®

a) Aprovechar las tendencias descendentes en el precio de valores.

b) Contribuir a la emisién de productos derivados.
7.5 ¢Por qué se vende?!®

a) Para especular: La razon mas obvia para vender es para obtener una

ganancia de un titulo sobrevalorado en el mercado.

b) Para cubrirse: Aunque son pocos, existen administradores que utilizan

esta estrategia para cubrirse de otras posiciones (largas) que posean.
7.6 Restricciones?

a) Existen muchas restricciones en cuanto al tamafio, precio y tipos de titulos
que estan disponibles para la venta.

b) La SEC, NYSE y NASDAQ tiene reglas previniendo la venta en corto a no
ser que la transaccién se haga si el precio es igual o mayor al valor que
tuvo la dltima cotizacién de la accion. No se tiene permitido actuar si el
mercado va en declive.

c) No se pueden negociar picos al realizar ventas en corto.

¢ Ejercicio de beneficios resultantes de los prondsticos aprovechando el

mecanismo de las ventas en corto. Ver ANEXO D.

18Disponible en Internet: [Online] http://accigame.banamex.com.mx/capacitacion/tec/ban/ventas.html

19 Disponible en Internet: [Online] http://www.investopedia.com/university/shortselling/shortsellingl.asp

20 Disponible en Internet: [Online] http://www.investopedia.com/university/shortselling/shortsellingl.asp,
https://www.superbancaria.gov.co/normas/boletines/2004/812-1204/ance049.doc. y http://accigame.banamex.com.mx/capacitacion/tec/ban/ventas.html



http://accigame.banamex.com.mx/capacitacion/tec/ban/ventas.html
http://www.investopedia.com/university/shortselling/shortselling1.asp
http://www.investopedia.com/university/shortselling/shortselling1.asp
https://www.superbancaria.gov.co/normas/boletines/2004/812-1204/ance049.doc
http://accigame.banamex.com.mx/capacitacion/tec/ban/ventas.html

CONCLUSIONES

La mejor opcidén a la hora de tomar decisiones de inversion es reunir todas las
herramientas posibles. Tener a la mano suficiente informacion, y bien organizada,
es vital para observar con claridad la realidad y asi analizar cual sera la mejor

decision a tomar, por supuesto dependiendo del inversionista.

La unién del manejo de los conceptos y el software al que se tenga acceso puede

ahorrar mucho tiempo en momentos en los que se compita contra este ultimo.

Tras probar con las ondas encontradas que el menor error en la prediccion del
valor esperado de la accion o el indice es el presentado con las Ondas de Elliott y
el ratio 0.618, tal vez muchas personas se limitarian a éste como su herramienta a
la hora de la toma de decisiones, pero es prudente tener en cuenta el método del
simbolo y si se puede algin modelo econométrico que permita asegurar valores y
obtener la comparacion de los mismos. Asi se estaria mas respaldado y a la hora

de definir la estrategia el inversionista podria tomar una decisiéon con mas bases.

Es muy importante mirar que por mas estrategias que se ofrezcan en el mercado,
no todas pueden resultar beneficiosas en todo momento, desde porcentajes de
comision hasta tasas a la hora de préstamos pueden perjudicar seriamente una

transaccion y asi obtener resultados opuestos a los esperados.

Es importante romper el esquema de “el mercado es bueno para la inversion solo
cuando se encuentra al alza”, la inversion en cualquier momento es buena, ya sea
gue nos encontremos en un bull market o un bear market, solo debe saberse qué

estrategia tomar y en qué momento.
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ANEXO A.

Tabla Comparativa. Tomada de: ElI Principio de las Ondas de Elliott.
“Extensiones”. P4g. 39.

Mercado alcista Mercado bajista

Extensidn no identificada 9

Tabla Comparativa. Tomada de: El Principio de las Ondas de Elliott. “Tridngulos
de Onda correctiva “(horizontal). Pag. 58



Triangulos de Onda correctiva (horizontal)

Mercado aicista Mercado bajista

Simétrico (lL.os maximos descienden, los minimos aumentan)

/ D
i
f':
/.f A c E
S -
= Descendente (los maximos descienden, los mininos no varian)
g , .
€ » -
o i D ! ) E
0 / N
= ¢ ; ki :
g, g 3 "\.
(=1 A C E B D \
b
-

Ascendente (los maximos no varian, los minimos aumentan)

;

B D _/ y A c__E

D
B

aum:nta, el minimo disminuye)
k E

Expansivos

Tabla 4. Tomada de: El Principio de las ondas de Elliott. “Tabla de ratios
fibonacci”. Pag. 110.

Tabla de ratios Fibonacci

Numerador

= 1 2 3 5 8 13 21 34 55 89 144 >
[~ 1,00 2,00 3,00 5,00 8,00 13,00 21,00 34,00 55,00 89,00 144,00
E 2 0,50 1,00 1,50 2,50 4,00 6,50 10,50 17,00 27,50 44,50 72,00
E 3 0,333 0,667 1,00 1,667 2,667 4,33 7,00 11,33 18,33 29,67 48,00
g 5 0,20 0,40 0,60 1,00 1,60 2,60 4,20 6,80 11,00 17,80 28,80
8 8 0,125 0,25 0,375 0,625 1,00 1,625 2,625 4,25 6,875 11,125 18,00

13 0,077 0,154 0,231 0,385 0,615 1,00 1,615 2,615 4,23 6,846 11,077

21 0,0476 0,0952 0,1429 0,238 0,381 0,619 1,00 1,619 2,619 4,238 6,857

34 0,0294 0,0588 0,0882 0,147 0,235 0,3824 0,6176 1,00 1,618 2,618 4,235 \

55 0,01818 0,0363 0,0545 0,0909 0,1455 0,236 0,3818 0,618 1,00 1,618 2,618

89 | 0,011236] 0,02247 0,0337( 0,05618| 0,08989 0,146 0,236 0,382 0,618 1,00 1,618

144 | 0,006944 | 0,013889 0,0208 0,0347 | 0,05556 0,0903 0,1458 0,236 0,382 0,618 1,00

Hacia ratios perfectos




En el Universo encontramos también el Ratio 0.618 y su complemento 0.382.

Imagen 1. El Partenén.
Tomada de: El Principio de
las ondas de Elliott. Pag
121.

Imagen 4. Huracan.
Tomada de
www.acabtu.com.mx/

natura/quees_huracan.
html [online].

ANEXO B.
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Imagen 2. Cuerpo

Humano. Tomada de: El
Principio de las ondas de
Elliott. Pag 121.

Imagen 5. Galaxia en
forma de espiral.
Tomada de
www.jornada.unam.mx/.../
980601/cien-ibarra.html
[online].

Imagen 3. ADN. Tomada
de: El Principio de las ondas

de Elliott. Pag 121.

Imagen 6. El hombre
Vitrubio. Tomada de
www.iac.esl/.../
complementos/vitruvian.jp
g [online].



Cuerno

Imagen 7. Carnero.
Tomada de: El
Principio de las ondas
de Elliott. Pag 121.

Imagen 8. Olas del
mar. Tomada de
www.aldeaeducativ
a.com/ images/mar-
tierra-5.jpg

Imagen 9. Caballo de
mar. Tomada de: El
Principio de las ondas de
Elliott. Pag 122.



ANEXO C.

PRONOSTICO MODELO ARIMA PARA JP MORGAN
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PRONOSTICO MODELO ARIMA PARA EL DJIA

B Series: XTF  Workfile: DJIA =13
'\.-"iewl F"rcn::sl Dbiectsl Frint | Hamel Freezel Edit+.-"—| Smpl+/-| Label+s- Wide+—| InsDeIl Title | Sal
| XTFE
I
a8 10457 .95 -
29 10471.01
60 10465565
61 10469.02
62 10468.35
63 1046826
64 10466.72
65 10455.654
66 10452 . 665
LT 10453.52
68 10450.85
69 10445.11
70 10444 57 ] —
2
< | >

ERROR DEL PRONOSTICO PARA EL DJIA

N Fquation: FORECASTGRAPHDJI Workfile: DJIA

"-.-"iewl F"ru:u:sl Dbiect&l Pririt | Namel Freezel Estimatel Fu:urecastl 5tat3| Fiesidﬁl

10520
Forecast: XTF
Actual: KT
10500 4 Forecast sample: 1 70
Inzluded obzervations: 69
IEET 2. 7TRETE
o.ozo1<4
10460 Theil Inequality Coefficient 0.000133
Bias Proportion o.oooooo
! “anance Proportion o.o0v1z249
10440 ] b Cowariance Proportion 0992871
10420
LI B e B i B e e B e e e e e e e

o 0 30 <40 50 &0 o

—HXTF ----x2 5.E.




ANEXO D.

Planteamos un ejercicio que nos muestra cual seria el beneficio, si existe, de
utilizar las ventas en corto.

Para esto utilizamos los datos reales de la onda encontrada en la accion de JP
MORGAN.

Si se venden 500 acciones,

NUmero Acciones Precio venta Short
500 34,04 usd Comisioén # acciones interest?!
5 usd 1,25%
Con Sin

comisiones comisiones
USD 16.804 75| LSD 17.020,00

Comparando con los precios pronosticados:

Elliott 33 92268 | Diferencia USD| Error
Simholo 33 91916 0,0074( 0,022%
Precio real 33593 0.010a( 0032%

Vemos que el menor error lo presenta Elliott. Tomando entonces este valor como

el proximo precio de compra, la operacion seria:

2a Tomado de http://www.interactivebrokers.com/en/accounts/fees/interest.php?ib_entity=uk#shortCredit [online].


http://www.interactivebrokers.com/en/accounts/fees/interest.php?ib_entity=uk#shortCredit

Precio compra

$ 33,91916
Balance Pérdidas o Ganancias
$16.962,08 | $16.959,58 -USD 157,33 | USD 60,42

Como podemos ver, obtendriamos una pérdida en la vida real ($157,33), pero en
un mundo sin comisiones se lograrian las expectativas, con una ganancia
($60,42). Esto muestra la importancia de tener en cuenta las comisiones en
nuestras operaciones de mercado, jugar con este porcentaje puede representar el

paso de las pérdidas a las ganancias.



ANEXO E.??
A continuacion presentamos una pequefa guia de los indicadores técnicos que
consideramos mas importantes a tener en cuenta para evaluar tendencias y

direcciones que tenga el mercado (acciones, indices).

1. OSCILADORES TRADICIONALES

1.1 RSI (Indice de Fuerza Relativa)

Es un indicador del andlisis técnico que mide en cada momento la fuerza con la
que actua la oferta y la demanda. Este indicador nos muestra concretamente

zonas de Sobrecompra y de Sobreventa.
El RSI utiliza unas lineas de referencia, la linea 70 (superior) y la 30 (inferior).
» Cuando el RSI supera el valor 70, o desciende por debajo de 30, sefala
gue el movimiento precedente, (alcista o bajista respectivamente), se ha

extendido excesivamente.

» En estas zonas la tendencia puede cambiar de direccién, o al menos

experimentar una correccion técnica.

Dado que cuando la tendencia principal es fuerte el RSI puede permanecer

algun tiempo en situacion de sobrecompra o de sobreventa, tales situaciones

2 REYES, Eduardo A. Curso de Bolsa. Propiertary Trading, Andlisis Técnico Aplicado. Colombia, 2005.



deben interpretarse tan sélo como que puede estar proximo un cambio de
tendencia, o como que los precios pueden experimentar una correccion técnica

a corto plazo.
1.2 MOMENTO (O MOMENTUM)
Este indicador compara cierres de dos cotizaciones separadas por un periodo

de tiempo. Por ejemplo, M=10 significa que comparamos los cierres de hoy con

los de hace 10 dias.

MOMENTO

El momento mide la diferencia entre el valor de un parametro hoy, y su
correspondiente valor x dias atrds. Por consiguiente el "momento” expresa la
velocidad con que esta variando dicho parametro, y la direccion en que esta

sucediendo tal variacion.

» La inclinacién o pendiente del oscilador es proporcional a la rapidez o

velocidad con que esta evolucionan el parametro que mide.



» Si el valor del momento es positivo ello quiere decir que el precio de
cierre hoy es mayor que el que exhibia el valor en cuestion hace M dias

y viceversa.

» Sila tendencia del oscilador es alcista, su valor se encuentra por encima
de cero, y los precios de cierre son ascendentes, ello significa que el
movimiento alcista de los precios se esta acelerando, la diferencia entre
los precios de cierre de cada dia y los correspondientes M dias atras es

cada vez mayor.

» Si la tendencia alcista del oscilador de momento, o "linea de momento”,
comienza a girar hacia la horizontalidad y luego a la baja ello quiere
decir que la velocidad de avance se esta desacelerando, es decir la

tendencia alcista esta perdiendo momento.

» Si posteriormente la linea de momento se adentra en la zona negativa,
ello quiere decir que el precio de cierre de la sesién es inferior al
correspondiente hace M dias. Si ademas el perfil de los precios es

bajista, puede afirmarse que la tendencia a corto plazo es bajista.

> El factor momento es una forma de cuantificar la aceleracibn o

desaceleracion ascendente o descendente de los precios.

1.2.1 Estrategia

» Situarse alcista cuando el (LM) cruza en sentido ascendente la linea 0.

» Situarse bajista cuando el SM cruza en sentido descendente la linea 0.



» En definitiva el concepto de momento expresa la velocidad con la que

varian los precios.

1.3 %R DE WILLIAMS

Muy parecido al RSI, El Williams %R es un indicador de momento que mide los
niveles de sobrecompra y sobreventa.

Este indicador estd compuesto por una escala que va de 0 a -100, mientras
que los niveles de sobrecompra se sitian en la zona de 80-100 % (ignorando

el signo menos) y los niveles de 0-20 % nos indican la zona de sobreventa.?®

A  iiliaras %R (-84 63) - F
SAREIEVE
' . | -

”*l - 16

I l T H} lhm“' s 12

Al ol g
11‘ Ll“”{‘l 1{{1:: 112
t T - 1D

Jzoon | U lFebroan warch  Japrit 0 [May

Esta definido por la acumulacion que es la transicién entre una tendencia a la

baja y una nueva tendencia al alza.

1.4 ROC (Rate Of Change)

23 Tomado de http://bolsa.hispavista.com/ayuda/graficos/28.phtml [online].



http://bolsa.hispavista.com/ayuda/graficos/28.phtml

La visualizacién de este oscilador permite analizar los ciclos que experimentan

los movimientos de los precios.

El andlisis historico de la curva de este oscilador permite extraer conclusiones
positivas sobre los niveles de sobrecompra y sobreventa en determinados

momentos.

Permite utilizarlo conjuntamente con otros indicadores para confirmar

posiciones de compra o de venta.

2. OSCILADORES DE FUERZA

Algunos de los indicadores son auténticos barometros que reflejan la fortaleza
de la tendencia y por consiguiente dan idea de las probabilidades de que
determinada tendencia siga su curso.

Estos indicadores tienen como funcion mas importante determinar si un valor

se encuentra en tendencia y cual es la fuerza de la misma.

» No proporcionan informacion sobre la direccion, sélo sobre su fortaleza.

2.1 ADX

Forma parte del grupo de indicadores del conocido "Sistema de Movimiento
Direccional”. El oscilador intenta dar respuesta al problema de medir la
cantidad de movimiento direccional en un rango determinado de una linea de

precios.



» El oscilador se mueve en torno a una linea intermedia que generalmente

se sitta en torno a 20.
Valores superiores indican un predominio de direccionalidad frente a congestion.
Si el oscilador cae por debajo de este valor indica que el mercado o valor esta en

una zona de congestioén con ausencia de direccionalidad.

2.1.1 Estrategia

» Comprar o vender en mercados que presentan un ADX por encima de
25, y mantenerse en los mismos mientras permanezca por encima de
20.

3. OSCILADORES DE VOLATILIDAD

3.1 BANDAS DE BOLLINGER

Este oscilador se basa en el célculo de una media movil y la desviacién tipica
de esta media. Las Bandas se ensanchan cuando la cotizaciébn se hace mas
volétil, y se contraen cuando la disminuye volatilidad, es entonces cuando se

suelen producir los movimientos fuertes de precio.

El grafico resultante muestra tres lineas paralelas que siguen los precios. La

linea central es la media movil y la superior e inferior es la media moévil a la que
se ha afiadido o restado un multiplo de la desviacion tipica.

» Cuando las dos lineas que forman la banda se acercan a la linea movil,

es decir cuando la desviacion tipica disminuye estamos ante un

movimiento importante de precio.

» Si el precio sale de la banda ira mas lejos en la misma direccién.



» Si el precio hace un techo o maximo fuera de la banda seguido de un
minimo en el interior de la banda estamos ante un cambio inminente de
tendencia, y si el precio hace un minimo o suelo fuera de la banda y un
maximo o alto dentro de la banda también es indicativo de inversion de

la tendencia.

La banda se comporta como los limites del movimiento de precios, un
movimiento de precios iniciado en un extremo de la banda tiende a terminar en

el otro extremo.

4. OSCILADORES DE SEGUIMIENTO

4.1 MACD

Este oscilador utiliza 2 media moviles para generar las sefiales de compra y

venta.

» El oscilador se compone de 2 lineas, la primera de ellas (MACD), es la

diferencia entre 2 medias méviles exponenciales, una corta y otra larga.

» La segunda, denominada sefal, es la media aritmética de 9 sesiones del
MACD.

» Las sefales de compra se producen cuando el MACD (oscilador) cruza
a la sefal (linea discontinua) en sentido ascendente y las de ventas

cuando ocurre lo contrario.

4.1.1 Estrategia

» Para evitar sefales falsas so6lo debe utilizarse cuando el ADX sea mayor

de 30, lo que supone que el valor esta en tendencia.



» Una condicion adicional es aceptar como validas las sefales de compra
gue se producen cuando el MACD es negativo y validar las sefiales de

venta cuando el valor del MACD se encuentra en terreno positivo.

4.2 SISTEMAS PARABOLICOS

El Sistema parabdlico Tiempo / Precio, creado por Welles Wilder, fue disefiado

para ser usado en un mercado en movimiento o con tendencia.

El sistema parabdlico es similar a un promedio movil, pero tiene la ventaja
adicional de un indicador de rezago de parada / reversion (punto SAR) que se

mueve en la direccion de la tendencia del precio.
» El punto SAR, una funcion de precio y tiempo, sugiere el punto al cual
los participantes deberian liquidar una posicién existente y empezar una

nueva en la direccién opuesta.

» Muestra puntos de parada y reversién sobre un grafico de apertura,

maximo, minimo y cierre para un valor seleccionado.

» Se pueden usar érdenes “take profit” o “stop loss” para identificar puntos

en los que se deberia liquidar una posicion existente y revertirla.

» La teoria que lo fundamenta involucra saber cuando salir del mercado

mediante el uso de 6rdenes de limite.

4.2.1 Estrategia



» Cuando empieza una tendencia, los puntos SAR se mueven en
pequefios incrementos y mantienen su mayor diferencia respecto al
precio. Esto permite que la tendencia se desarrolle y evita que las

posiciones sean cerradas en caso de un movimiento adverso temprano.

5. RECOMENDACIONES FINALES

v" El andlisis técnico no es una bola de cristal en los mercados financieros;
es una herramienta que logra aproximar la vision, lectura e

interpretacion del mercado hacia el trader.

v Adicionalmente la herramienta fomenta cierta disciplina, dado que los
errores humanos se cambian por sistemas técnicos que se pueden ir

corrigiendo con la experiencia.






