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RESUMEN

Nuestro proyecto de Investigacion consiste en estudiar, analizar, descubrir y
poner en préctica, las diferentes estrategias, dogmas o filosofias en el arte de
la especulacion. Por esto nos basamos en diferentes teorias aplicables a
este concepto para al final poder lograr el prondstico de algunos precios y
tendencias en el corto plazo de los indices bursatiles internacionales,
mediante la teoria de las Ondas de Elliot. Y a su vez analizando estas, con
otros indicadores de prondstico como son: promedios méviles, RSI, bandas

de Bollinger.

Para esto es necesario convertirse en cazadores de ondas, lo que significa,
gravarse la onda en la mente, y observar que posibles titulos la poseen en la
bolsas internacionales y realizar de esta manera un seguimiento a la
tendencia. Y a su vez aplicandole el ratio perfecto para poder hallar el
prondstico de un precio, como complemento compartir los resultados
obtenidos y los posibles pronésticos con especuladores a nivel mundial para
gue juzguen nuestras predicciones, para tener como objetivo poder aplicarlas
en el mundo real y no especulando ficticiamente como se esta haciendo

hasta ahora.



INTRODUCCION

Desde tiempos remotos el dinero ha sido motor de las economias mundiales,
todos los dias en algun lugar del mundo un banco central cualquiera esta
emitiendo millones de dolares, el principal problema esta resuelto: el dinero
esta hecho ahora falta resolver el segundo, como conseguirlo .

La mayoria hemos escuchado el mito indigena del Dorado, por el cual los
espafoles emprendieron expediciones riesgosas incluso a costa de su propia
vida, para poder encontrar los tesoros indigenas, todo por el placer que
produce la riqueza.

Pero hoy en dia el dorado esta mas cerca de nosotros y no es un mito es una
realidad y no se encuentra en las alta montafias Colombianas si no en la
bolsa de valores y la forma de poder alcanzarlo es por medio de la
especulacion.

Es el mejor secreto guardado de transformar el metal en oro, una de las
pocas oportunidades que tenemos nosotros, las personas de escasos
recursos de labrarnos un mejor futuro, pero mis apreciados amigos; nada en
la vida es gratis, y mucho menos la especulacion, y aunque parezca un oasis
en un desierto se nos puede transformar en nuestra peor pesadilla porque los
riesgos que se corren son muy altos y el secreto esta en saberlos sortear y
convertir los errores cometidos en experiencias invaluables.

Es una de las pocas profesiones en las cuales nuestros ingresos no
dependan, de un jefe, un cliente o un politico si no de la habilidad, el analisis,
dinero disponible y la poca suerte que necesitamos en el momento de
especular, es un arte maravillosamente indescriptible, el cual conduce al
cerebro a su maximo desarrollo de la capacidad de raciocinio, no es una

vulgar apuesta si no la forma mas inteligente de maximizar la riqueza.



La especulacién es uno de los pocos caminos que tenemos a la mano para
lograr ser millonarios, los grandes especuladores y millonarios por supuesto,
comenzaron como la mayoria de nosotros sin un peso, y hoy en dia si se
propusieran a gastarse toda su fortuna tendrian que reencarnar por que su
vida restante no seria suficiente, entre los mas famosos tenemos a Warrent
Buffet el segundo hombre mas rico del mundo, George Soros el hombre que
hizo temblar y poner de rodillas el Banco Central Ingles.

En esta investigacion se van ha desentrafiar los secretos ocultos que hay
detras de la especulacién, que han sido guardados celosamente y que solo
hasta ahora, afios después, estos grandes especuladores nos los estan
revelando, ya que han amasado inmensas fortunas y su futuro esta mas que
asegurado y por eso no les importa contarnoslos.

Pero algo muy importante por definir es la diferencia entre la especulaciéon y
la Inversion, segun José Heras, en su diccionario de mercados Financieros,
define la especulacién como una actuacion que pretende obtener beneficios
por las diferencias previstas en las cotizaciones, basandose en las
posiciones tomadas segun la tendencia esperada.

Mientras que invertir es la accion de comprar un valor y cuyo principal
interés, es que el reparto del dividendo sea efectuado regularmente, la
inversion original sea segura, e incluso se produzca un incremento del
capital.

Por eso mi querido lector lleg6é la hora de tomar una decision, si estas
dispuesto a correr altos riesgos, a quitarte la venda de los ojos, si eres
ambicioso, con agallas, si quieres llegar mas lejos de lo que te puedas
imaginar, ser superior a la media y lo mejor, convertite en un gran
especulador y millonario... te invitamos a que sigas adelante con nosotros, ya
gue el grupo de investigacion tiene su horizonte claro: tomar la especulacion

como un estilo de vida, vivir, pensar y actuar con los criterios de la



especulacién, por que? Gerentes de una gran compafiia no queremos serlo,

ni presidentes de la republica tampoco, solo grandes especuladores.

Objetivo General

El principal resultado que se quiere lograr con este proyecto; es descubrir,
analizar y comprobar (en el corto plazo) las mas importantes técnicas y
metodologias utilizadas en el arte de la Especulacion; teniendo como
referencia los mas grandes especuladores mundiales, que han logrado
grandes fortunas mediante la aplicacion de esta ciencia, para asi poder
construir y dejar como legado, un manual que ensefie la forma como se
debe invertir especulando. Por que es tema que en su mayoria no fue
tratado por la academia y queremos que sea de conocimiento para

profesores y alumnos.

Objetivos Especificos

Investigar y recopilar informacion sobre los principales especuladores y

sus técnicas utilizadas.

Analizar estas estrategias descubiertas y estudiar las que mayor éxito de

probabilidad tuvieron.

Conformar un portafolio de titulos en el corto plazo con las estrategias
gue se trataron en este lapso de tiempo, para concluir si la rentabilidad

gue se logro es fruto de la aplicacién de esta investigacion.



1. (QUE ES LA ESPECULACION?

Hay muchos significados para definir este termino. Arturo Rueda un
mexicano, experto en inversiones lo define como: “Es tratar de lograr el
maximo posible de utilidades, es aprovechar los ajustes de los precios y los
acomodos y reacomodos del mercado convivir con sus vaivenes y ser parte
de ellos “*

Nosotros personalmente la definiiamos como la forma de hacer fuertes
cantidades de dinero, corriendo altos riesgos mediante el aprovechamiento
de las oportunidades que nos brinda el mercado, utilizando el andlisis y

razonamiento.

1.1 HISTORIA DE LA ESPECULACION

Kostolany, un gran especulador, que hablaremos de él mas adelante, afirma
que el primer especulador se encuentra registrado en la Biblia y es José de
Egipto, este personaje de la corte del faradn, tuvo el temple de especular a la
escasez del trigo, colocando en riesgo todo un imperio, todos conocemos la
historia de las siete vacas gordas y las siete vacas flacas, y de como acaparé
durante siete afios trigo para siete afios de escasez, asi aprovechando el
precio, debido a la poca oferta durante los afios de escasez, incrementando
las arcas del faradn y salvando todo un imperio.

En conclusion podemos decir que José de Egipto es el padre de la

especulacién, de ahi comienzan los origenes de este arte milenario.

1. RUEDA, Arturo. Para entender la bolsa. Mexico; Ed. Thomson
Learning, 2002. Pag.. 108



1.2 LA VERDADERA ESENCIA DE LA ESPECULACION Y EL
ESPECULADOR

Son muchos los motivos que nos llevaron a tomar la decision de convertir la
especulaciéon en nuestra futura profesion una de ellas es de tener la
oportunidad de ser mejores cada dia y mejorar nuestra calidad de vida.

André Kostolany un hombre que especulé durante 55 afios, nos puede dar
una mejor perspectiva de lo que es un especulador: “ El especulador carece
de empleados y jefes, no debe ir de un lado para otro repartiendo saludos y
sonrisas, no debe aguantar la lata de un cliente nervioso, como el banquero o
el corredor de bolsa. No tiene que convencer a nadie para que haga o deje
de hacer esto o aquello. Es un aristécrata, un noble que puede disponer de
su tiempo con libertad. Consecuentemente, no es raro que muchos lo
envidien. Vive peligrosamente y como el cocodrilo tiene que habituarse a
dormir con lo ojos abiertos.” 2.

Es un estilo de vida, el que comienza a especular, no lo hace solo en la
bolsa si no también en la vida misma, por que la vida no es estatica es volatil
asi como el mercado bursatil, si la vida no fuera una especulacion a todos
nos iria bien y otra prueba de que si la vida no fuera una especulacién no
existiria los divorcios, porque como dijimos anteriormente, la especulacion
no es solo para la bolsa si no que también aplica los mismos conceptos de
analisis y raciocinio a las decisiones que nos enfrentamos cada dia.

El especulador no da un paso sin haber antes analizado cada movimiento y

consecuencia, y los posibles resultados que le puede traer esta accion, es

2 KOSTOLANY André , El fabuloso mundo del dinero y la bolsa. Alemania;
Ed. Planeta, 1985. Pag..19



de sangre fria, por que sus acciones y decisiones tienen que ser tomados
como consecuencia de su analisis y raciocinio y no por sentimientos o
presentimientos en conclusion piensa con la cabeza no con el corazén, no
confia en nadie siempre tiene presente el principio de la duda de descartes,
en la Unica persona que confia es en el mismo y en su analisis, por que
como todos sabemos en ciertos momentos la bolsa se ve inundada de
noticias falsas, o como dice Kostolany en su catecismo (ver Anexo A) “Una
verdad a medias es una mentira completa”.

No es una vulgar apuesta en esto hacemos bastante énfasis ya que algunos
docentes y estudiantes consideran al especulador como un vulgar apostador,
apostar es jugar, chance, loteria 0 algunos de los juegos de azar que
conocemos Y que lo Unico que hacen es aprovecharse de las ilusiones de la
gente, pero en el momento que a los juegos de azar se le realicen analisis
(probabilidades, chartismo, etc) ya no son juegos de azar y se convierten en
especulaciéon por que el porcentaje de lo que realmente es especular
asignado a la suerte es poco.

Especular comprende 60% analisis, tecnologia e informacion, 30% dinero y
10% suerte, en los juegos de azar es lo contrario: 60% suerte, 30% dinero y

10% analisis como minimo.



2 . TIPOS DE ESPECULACION

En la especulacion podemos encontrar 2 tipos de especulacién y
especuladores que son: al alza y a la baja.

Especular al alza es cuando por medio del analisis se sabe que un producto
va a subir en el futuro, se compra hoy a un precio y se vende en el futuro a
uno mayor obteniendo un beneficio, en cambio el especulador a la baja sabe
que el precio del producto va a descender, entonces, pide el producto en
préstamo a otro especulador, lo vende hoy a un precio mayor de lo que lo va
adquirir en el futuro para devolvérselo a la persona que se lo prestd con su

respectivo interés obteniendo asi su ganancia.

2.1 MARCO LEGAL DE ESPECULACION

Segun el articulo 297 y 298 de la ley 599 / 2000, del nuevo cédigo penal de
la Republica de Colombia, en Colombia estéa prohibido acaparar y especular
con productos de primera necesidad a precios superiores fijados por las
autoridades competentes.

Otra ilegalidad a la hora de especular es obtener beneficio alguno, utilizando
informacion confidencial de una entidad, para evitar esto las autoridades
financieras de cada Pais solicitan a las Empresas emisoras un listado de los
funcionarios intermediarios, para verificar que tanta informacién confidencial
poseen ellos.

A parte de esto como medida de aseguramiento contra especulaciones
excesivas en la bolsa pueden suspender (entre media y una hora) las
negociaciones, cuando se rompen los limites maximos de los precios o de los

indices.



En la bolsa de New York se suspende cuando el Dow Jones cae mas de 350
puntos con respecto al cierre del dia anterior, y si después de esta media
hora el indice baja 500 puntos mas respecto al cierre anterior se suspende la

negociacion total durante una hora.



3. GRANDES ESPECULADORES

El equipo de investigacion seleccioné hasta el momento cuatro grandes
especuladores por sus meritos y fortunas logrados a través de esta ciencia
ellos son: ANDRE KOSTOLANY, WARREN BUFFET, GEORGE SOROS Y
RALPH N. ELLIOT, mas adelante se hara una breve explicacion de algunos

secretos que ellos utilizan en el momento de especular.

3.1 PLANTEAMIENTO DE KOSTOLANY

Kostolany es un especulador que al explicar es muy didactico; habla que la
tendencia del mercado no la dictamina una grafica como nos la explicaron a
nosotros en la universidad, que si se observa que la grafica va de forma
ascendente es una tendencia alcista y de lo contrario es bajista, no es un
esclavo de las graficas, el confia en su analisis. El afirma que la tendencia la
determinan 2 factores que son el dinero en circulacién y la psicologia y su
analisis es simple pero acertado, tendencia = dinero + psicologia.

Cuando hay bastante dinero en circulacién y la psicologia del mercado es
positiva la tendencia es al alza, de lo contrario es a la baja.

En la bolsa hay una légica especulativa, el mercado casi siempre se
equivoca al asignar el valor a los titulos con esta simple ecuacion se puede
explicar, 2 x 2 = 5 -1 cuando el inversor o especulador novato observa
después del igual y ve el cinco, se asusta generando el panico, por que el
espera que aparezca de inmediato el 4 (2x2=5), en ese momento todos
huyen; puede suceder 2 cosas: que intervenga en ese momento el
verdadero especulador, o si estaba desde el principio de la ecuacion, se

mantenga y aparece el verdadero valor asignado por el mercado (2x2=5-1),



Kostolany también afirma para poder llegar a tener el titulo de especulador se
tiene que haber quebrado como minimo dos veces en la vida, por esta
estadistica pasaron Soros, Buffet, y Jessi Livermon en el apéndice ofrecemos
un catecismo que todo especulador debe cargar en el bolsillo, de lo que se

debe hacer y no hacer en el momento de especular.

3.2 PLANTEAMIENTO DE WARREN BUFFET

Buffet tiene como reglas de especulacion unos dogmas que los sigue
religiosamente y a el le han dado éxito posicionandolo como el segundo
hombre mas rico del mundo, cabe anotar que es un especulador de largo
plazo y estas normas se aplican para este tiempo. El maneja un portafolio de
inversiones el Berkshire Hathaway de 14 billones de ddlares y lo comenzé
con 100 dolares no se necesitan mas pruebas para mostrar la efectividad de
estos dogmas, hoy en dia se tiene la incertidumbre de quien va ser el
reemplazo de Buffet ya que su avanzada edad no le permite seguir con el

fondo de inversion y especuladores como estos hacen pocos en el mundo .

Dogmas Del Negocio

Entre estos tenemos: sencillo y comprensible, un historial de funcionamiento
consistente y perspectivas favorables a largo plazo.

* SENCILLO Y COMPRENSIBLE: Es saber entender y conocer el negocio en
todos sus aspectos

* UN HISTORIAL DE FUNCIONAMIENTO CONSISTENTE: Son empresas
gue han producido el mismo bien o servicio durante afios que son fuerte

econdmicamente y lider en el mercado



* PERSPECTIVAS FAVORABLES A LARGO PLAZO: Saber para donde va
la empresa y en que posicidn nos encontraremos en el futuro

Dogmas De Gestion

* RACIONALIDAD: Es observar el comportamiento de la direccion, y si los
problemas que han tenido los enfrentan con el raciocinio y la habilidad que
tienen para la toma de decisiones

* SINCERIDAD: La direccion tiene siempre que hablar con la verdad y no
ocultarle ningun tipo de informacién al publico en tiempo de crisis, para el
buen funcionamiento de la empresa

* IMPERATIVO INSTITUCIONAL: Nunca imitar la competencia, plantear las

propias estrategias que lleven a la empresa a ser mas que la competencia

Dogmas Financieros

* RENTABILIDAD EL CAPITAL: Buffet explica este principio de la siguiente
forma: "Un buen negocio deberia ser capaz de tener un buen rendimiento de
capital sin apalancamiento alguno, las empresas que solo son capaces de
obtener buenos rendimientos del capital utilizando una deuda significativa,
deberian considerarse sospechosas” 3

* BENEFICIO DEL ACCIONISTA: Es igual al flujo de caja y es una excelente
forma para medir el funcionamiento financiero de una empresa, ya que
recordando lo ensefiado en valoracion de empresas, la utilidad es una
opinion, el flujo de caja es real.

* MARGEN DE BENEFICIO : Utilizar los diferentes margenes para poderlos
comparar con la competencia y poder sacar conclusiones y plantear

estrategias.

3 HAGTROMS, G. Robert, Estrategias del Inversor que convirtié 100 délares en 14 billones de
dolares. Barcelona; Ed. Gestién 2000, 1998. Pag..104



* PREMISA DE UN DOLAR: Por cada dolar de utilidad retenida, se debe
producir como minimo un dolar en valor de mercado

Dogmas Del Mercado

* DETERMINAR EL VALOR : Realizar la valoracion de la empresa con el
supuesto de negocio en marcha, para saber si se encuentra subvaluada o
sobre-valorada con respecto al mercado, si se encuentra sobrevalorada es
una excelente oportunidad de comprar, ya que el mercado no esta
reconociendo el verdadero valor de la empresa.

* COMPRAR A PRECIOS ATRACTIVOS: Comprar buenas empresas a
precios de ganga, no malas empresas, solo por el hecho de estar cotizando
muy barato.

En el apéndice ofrecemos el caso de Coca Cola Company que fue una de

las especulaciones mas estratégicas desarrolladas por Buffet.

3.3 PLANTEAMIENTO DE SOROS

Soros es un poco mas filosofico, Buffet y Kostolany son mas tacticos y
estratégicos, Soros afirma que el punto de equilibrio de los clasicos es falso
como lo es Lazzfaier, siempre, cuando se desplazan la oferta y la demanda
estos no vuelven a su punto de equilibrio normal, si no que se crea una
coyuntura y un nuevo punto de equilibrio, en ese momento es cuando el
actua aprovechando el nuevo reacomodo del mercado, y trabaja también

sobre los siguientes principios .



Discierna El Caos Y Puede Llegar A Ser Rico

El mercado es muy cadtico y para sacar un buen beneficio el secreto esta en
saber aprovecharse de este desorden, haciendo andlisis y proyecciones
sobre lo que pasara antes, en el momento, y después del caos.

En el apéndice se mostraran unas posiciones que nos ayudaran a
aprovecharnos de este momento.

El Mercado Siempre Esta Equivocado, Asi que si se copialo que alguien
mas hace en la bolsa, se esta condenado a volverse pobre:

Este principio es uno en los cuales los dos anteriores especuladores estan de
acuerdo, y lo toman muy en cuenta a la hora de especular, los pequefios
copian a los medianos y estos a los grandes, todos esperan el mejor
momento de actuar, solo el que tiene la verdadera informacién y el analisis
serd el triunfador. Estas palabras se las repiti6 Benjamin Graham un gran
inversionista a Buffet: ” Si has llegado a una conclusion légica basada en un
juicio sélido, le aconsejo Graham a Buffet, no permitas ser disuadido solo por
que otros no pueden estar de acuerdo contigo “. 4

“Uno no tiene razon ni esta equivocado por que la gente no esté de acuerdo,

uno tiene razén por que sus datos y razonamientos son correctos”. °

“HAGSTROM G., Robert. Estrategias del inversor que convirti6 100 doélares en 14 billones.
Barcelona; Ed. Gestion 2000, 1998. Pag..64
> GRAHAM, Benjamin. The Intelligent Inversor. U.S.A.; Ed. Harper y Row, 1973. P4g..287



4. PROPUESTA DE ELLIOT WAVE

Los mercados bursatiles tienden a repetir tendencias, en la época de los
anos 30 Ralph Nelson Elliot realizo un descubrimiento que cambio la vida
bursétil, esta investigacion realizada por Elliot dio como resultado “Que las
cotizaciones bursatiles oscilaban segun pautas de comportamiento
reconocible y que estas pautas son repetitivas” 6y que son gobernadas por el

principio universal del ratio perfecto de Fibonacci.

Modelo Bésico

Ralph N. Elliot descubrié que el mercado tenia fendmenos repetitivos y que
se hallaban en forma de ondas. El modelo basico comprende cinco ( 5 )
ondas de las cuales la onda 1, 3 y 5 son motoras por que impulsan la

tendencia y la onda 2 y 4 correctoras por que detienen la tendencia.

Figura 4.1 Modelo Basico

® FROST. A. Y.y PRECHETER R. El Principio de las Ondas de Elliot. Barcelona ; Ed. Gestién 2000,
2002 P4g.. 25



El Ciclo Completo

Un ciclo completo esta compuesto por 8 ondas, 5 motores y 3 correctoras,
las motoras se denominan con nimeros y las motoras por medio de letras A,
B, C.

Figura 4-2 Ciclo Completo

Fase motora (;) Fase correctiva
(simbolizada (simbolizada
con numeros) con letras)

Caracteristicas de las Ondas

La onda 2 nunca superara el inicio de la onda 1

La onda 3 nunca es la mas corta y

La onda 4 nunca entra en el territorio de la cotizacion de la onda 1
Estas caracteristicas hacen que la prediccion sea mas exacta.

Y un mal recuento de las ondas hace que la prediccion sea menos exacta.



Un ejemplo para determinar cuando no se cumplen dichas ondas:

Figura 4-3. Recuento Incorrecto Figura 4-4. Recuentg Incorrecto Figura 4-5. Recuentogorrecto
Recuento Recuento Recuento
incorrecto incorrectio correcto

En la figura 4-3 no se cumple la caracteristicas por la que la onda No. 4 entra
en el territorio de la onda No. 1.

En la figura 4-4 no se cumple por que la onda numero tres sea mas corta que
la uno, y la caracteristica dice que nunca la onda 3 sera la més corta.

En la figura 4-5 vemos que si se cumplen las caracteristicas mencionadas
anteriormente.

En algunos casos el mercado hace extensiones de las ondas:

Figura 4-6 . Extensién de la tercera onda Figura 4-7. Extension de la quinta onda
Extension de la tercera Extension de la quinta &
onda de la extensién onda de la extensién (5
de la tercera onda ) de la quinta onda =

(4)

Cinco ondas
de grado
menor

Cinco ondas
de grado intermedio

Cinco ondas de grado primario




Las bases mateméticas de este principio se encuentran en Fibonacci, un
matematico del siglo 13 que descubrid una secuencia de series que se
relacionan con el No. PHI, este numero segun descubrimientos del
matematico y de otras personas a traves del tiempo es el ratio perfecto que
muestra la armonia y el orden que existe en la naturaleza y el universo. El
ser humano tiene ratio perfecto, en su ADN y en su cerebro, también lo
podemos encontrar en las ondas del mar, en las hojas secas, y en las
galaxias. Es la fuerza de crecimiento del universo, es como si el creador
hubiese realizado todo en base de este ratio. Como dijo Eisten: “Dios no jugé
a los dados con el universo”. Esta armonia también se refleja en el mercado
bursatil y Elliot aplicé este ratio en el.

El ratio perfecto es: 0.618 y 0.382, todo lo que contenga este rango armoniza

con el orden del universo, y el mercado bursétil no es la excepcion

Figura 4-8. El Ratio Perfecto En El Cuerpo Humano Y El Parten6n De Atenas

0,382

s

0,618

0,382

El ratio perfecto en el ADN (arriba) y en la
belleza clasica del Partenén

1,00




El Ratio Perfecto En El Mercado Bursatil

Elliot concluye que cuando se extienden de la onda 3 (Figura 4-9) la amplitud
de la onda 5 es igual a la de la onda uno, en el momento que se extiende la
onda cinco la distancia que hay de cuatro a cinco es el 0.6182 y la amplitud
de la onda uno a la cuatro es igual a la unidad, el instante en que se extiende
la onda uno la amplitud que hay desde el comienzo hasta la cuspide es igual

a la unidad y la distancia que hay de la onda dos hasta cinco es del 0.618.

Figura 4-9. El ratio perfecto en el mercadoFigura 4-10. Onda Normal y Extension

de la quinta onda
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En el momento en que se observe una onda normal

(Figura 4.10)
onda cuatro es igual al 0.6182 y de cuatro a cinco es de 0.382

0.618

|

.00

170.3&2

(sin extensiones)

la distancia que hay entre la base de uno hasta terminar la
lo que

significa que si nos encontramos en la onda cuatro podemos cuantificar la

trayectoria de cinco.



Elliot hace la salvedad que es un método en que la mayoria de las veces
funciona, sin querer decir, que sea una regla general, es decir, que no
siempre se cumple. Ya que nadie puede asegurar con exactitud lo que
ocurrird en el mafana.

La base fundamental para el pronostico de esta investigacion fue la regla de

“Oro del Universo” de Fibonacci, anteriormente explicada.

Crack de 1929

En octubre de 1929 llamado el octubre negro el mercado americano y el
mundo sufrieron el mayor crack de los mercados bursétiles lo que no se
sabia es que este crack puedo predecirse, y Elliot estaba trabajando en este
tema y de esta manera logro probar su teoria con la crisis del 1929. Esta
catastrofe fue la caida del superciclo de la onda 4, como se puede observar
en el Grafico 4-1, que cay6 a 41.22 délares constantes, lo que representa un
89 % en tres afos. Esto no es suerte ni coincidencia, es una prueba muy

contundente del la aplicacion de esta teoria.

Mediante esta linea hacemos un acercamiento, es decir, una vista zoom,
para observar de una forma mas ampliada o visible, la caida extrema de la
onda No. 4, que a su vez se dividi6 en una onda menor, llamada onda “C”,
que en su totalidad representé una decremento en el precio del 89%,
(Grafico 4-2)



Grafico 4-1. Crack de 1929 pronosticado por Elliot

El Mercado americano, 1789 a 1977, representacion anual en base a délares constantes.
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Fuente: Libro: Principio de las ondas de Elliot



5. ESPECULANDO EN LA VIDA REAL CON ELLIOT WAVE

Dada una breve explicacion de este principio procedimos a aplicarlo en la
realidad, cuando se comenzé esta teoria el grupo aplico el principio de la
duda de descartes dude de todo, y no queriamos tragar entero pues en esto
de la especulacion aparecen muchos magos que dicen tener la formula
magica. Pensamos que lo que habia echo Elliot era buscar las graficas que
tuvieran las caracteristicas del ciclo y las iba acomodando, y por eso no
habia mucha confianza, pero cuando comenzamos a observar las ondas en
los contextos reales de los mercados y vemos su fundamentacion
matematica, llegamos a la conclusion que Elliot tenia razén y por ende se
gano nuestro respeto. El primer paso fue convertirnos en cazadores de
ondas y observar que titulos o indices poseian las caracteristicas
anteriormente mencionadas sobre las ondas, y si eran aplicables o0 no. En
Colombia fue dificil aplicarlos debido al mercado tan restringido en que
vivimos por eso decidimos, colocar en practica la teoria en mercados

internacionales.

5-1 PRONOSTICOS DEL DOW CHEM

En el Dow Chem uno de los principales indices de las empresas quimicas a
nivel mundial, se logro identificar un tipica onda de Elliot que se comenzo a

formar a mediados de septiembre del 2003.

La teoria de Fibonacci y Elliot dice que si se identifica una onda normal,
podemos pronosticar con un alto grado de exactitud hasta donde puede
llegar la onda cinco



Gréafico 5-1. Dow Chem
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En el momento en que inicia la formacién de la onda uno, 29 de septiembre
del 2003, tenia un valor de 32.625, el GRAFICO 5-2.

Gréfico 5-2. Dow Chem
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El grupo se encontraba estudiando la onda a principio de semestre, y ya se
habia identificado el final de la onda cuatro que se encontraba con un valor
de 40 ptos, lo que significaba, que en ese momento se podria cuantificar el

final de la onda cinco.

Grafico 5-3. Dow Chem
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Si a la onda uno le restamos el valor de la onda cuatro, ( 40-32.625) =7.375
distancia de la onda uno a la onda cuatro, lo multiplicamos por el ratio
perfecto 0.618 y le sumamos el valor de la onda cuatro, nos da como
resultado el pronostico de la onda cinco 7.375*0.618=4.55+40=44.55

ubicamos este valor en el gréafico 5-4.
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Grafico 5-4. Dow Chem
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El valor real del Dow Chem para el 13 de febrero del 2004 fue de 44.1875y
el prondstico por nosotros fue de 44.55, 0.3125 puntos de diferencia el
pronéstico fue muy acertado. Gréfico 5-5.

Gréafico 5-5. Valor real del Dow Chem
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5.1.1 El Dow Chem Y Elliot Contra Los Indicadores Técnicos

Para corroborar el pronostico, y por sugerencia de nuestro asesor, Elliot fue
comparado contra otros indicadores de tendencia, que nos afirmarian si el
alza que se habia pronosticado el 21 de enero del 2004 se realizaria o no.

(Ver en Anexo D) un manual con las explicaciones de estos indicadores

Gréfico 5-6. RSI VS % R Williams
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Gréafico 5-7.RSI Y R % Williams
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Observando RSI no se puede ver con claridad la tendencia que tomaria la
onda por que no alcanza a golpear la banda inferior, en cambio con R %
Williams la banda superior se encuentra a 80 y la inferior a 20, analizamos
que en el instante en que la onda golpea la banda superior se pronostica un
alza esto ocurrié en enero 14 del 2004 y la subida comenz6 a presentarse

en enero 21 del 2004, una semana después de pronosticada por el indicador


http://www.sentimientobursatil.com/paneldelespeculado/chartoperator

* Bandas De Bollinger vs. Promedios Moviles

Para dar le mayor confianza al pronostico comparamos a Elliot contra bandas
de Bollinger y promedios moviles en la grafica tal las lineas amarillas son las
bandas de Bollinger y la linea azul es la linea de corto plazo, y la fucsia la de

largo.
Grafico 5-8. Bandas de Bollinger vs. Promedios Mdviles
DOy CHEM GO (DoY) ChartOperator () http o sym e fr
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* Bandas De Bollinger

Gréfico 5-9. Bandas de Bollinger
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En el moneto en que la onda golpeo la banda inferior amarilla se pronostica
una alza esto ocurrié en enero 12 del 2004 y aunque se mantuvo al limite del
la banda por un corto tiempo nueve dias antes ya se podia haber

pronosticado una alza.
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e Promedios Moviles

Cuando la linea de corto cruza la de largo hacia arriba se pronostica un alza
el largo plazo, esto ocurre el 20 de Octubre del 2003, tres meses antes se

tenia la idea, que este indicador seguiria presentando una tendencia alcista.

Gréfico 5-10. Promedios Mdviles
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* Momentum Vs. MACD

En el instante que alguno de estos dos indicadores corte la linea de cero

hacia arriba, indica una tendencia al alza, (Grafico 5-11).

Segun el Indicador MOMENTUM, la tendencia al alza que se habia
pronosticado dias antes por medio de otros indicadores se confirma, esto
ocurre el 28 de enero del 2004. lo que significa que la onda cinco seguira su

trayectoria normal.
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Gréafico 5-11. Momentum Vs. MACD
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En el Grafico 5-12 del indicador MACD, que también corta a cero, pero mas
adelante que MOMENTUM, 04 de febrero del 2004, nos sigue confirmando

dicha tendencia.

Gréafico 5-12, MACD fecha
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Gréfico 5-13. Momentum fecha
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Tabla 5.1 Prondésticos Del Dow Chem

FECHA DE
INDICADORES TENDENCIA
PRONOSTICO
Elliot Wave 21/01/2004 AL ALZA, Formacion de la onda
cinco hasta 44.5
RSI NO DEFINIDA
R% WILLIAMS 14/01/2004 AL ALZA
BANDAS DE
12/01/2004 AL ALZA
BOLLINGER
PROMEDIOS
i 20/10/2003 AL ALZA
MOVILES
MOMENTUM 28/01/2004 AL ALZA
MACD 4/02/2004 AL ALZA

En conclusion:

de 7 indicadores 6 pronosticaron al alza, habia un mayor

grado de confiabilidad de que la tendencia y el pronostico de 44.5 se iba a

realizar, la estrategia de especulacion hubiera sido invertir en

fondos



http://www.sentimientobursatil.com/paneldelespeculado/chartoperator

indexados al indice que son portafolios de acciones que conforman la
canasta del indice. Con muy poco dinero se pueden acceder a estos fondos
en Norte América, o invirtiendo individualmente en algunas de estas
acciones, para darle un poco mas de confianza se pudiera haber optado por
invertir cuando el indice se encontraba en 40 puntos, en enero 21 del 2004 y
liquidar la posicién, no en lo pronosticado en 44.5 puntos sino en 44 puntos,
que seria una medida de seguridad y por este simple echo se hubieran

asegurado 4 puntos en menos de 2 meses.

5.2 PRONOSTICOS DEL IBEX

EL ibex es el indice de la bolsa de Espafia, al analizarlo se pudo observar
una onda de Elliot que se comenzé a formar en octubre 24 del 2003 el
grupo de especulacion se encontraba como en el caso anterior a principio de
semestre estudiando el compartimiento del indice que comenzaba a

culminar la onda cuatro.
Gréafico 5-14. El Ibex
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Las teoria explicada anteriormente dice que si se produce una extension de
la tercera onda, la quinta onda es igual a la amplitud de la onda numero
uno, lo que se hizo fue tomar el valor que hay cuando comenzo a formarse
la onda uno que es de 6874.9995 puntos, (Grafico 5-15 ) y al finalizar esta
onda fue de 7304.687, que da como resultado una distancia de 429.6875
(Grafico 5-16 ).

Gréafico 5-15. Inicio de la onda uno
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Fuente: www.sentimientobursatil.com/paneldelespeculado/chartoperator

Gréfico 5-16. Final de la onda uno
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Esta distancia es sumada al valor del inicio de la onda cuatro que es de
7898.437, (Gréfico 5-17) esto sumado al valor de la distancia de la onda uno
que es de 429.6875 da como resultado 8328.1245, (Grafico 5-18) este fue el
pronostico realizado de la onda cinco, el dia en que se inici6 la onda cuatro el
05 de febrero del 2004.

Grafico 5-17. Valor de la onda cuatro
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Fuente: www.sentimientobursatil.com/paneldelespeculado/chartoperator

El 19 de febrero del 2004 el IBEX llega a 8328.125, y nosotros el 05 de
febrero habiamos pronosticado un alza de 8328.1245, la diferencia es de tan
solo 0.0005 ptos. Realmente para nosotros es sorprendente una diferencia
tan minima, y no significa que dudemos de nuestro trabajo o nuestras
capacidades, simplemente que hasta ahora solo estamos empezando a
conocer dichas teorias, pero este resultado nos confirma una vez mas que el
mercado bursatil si esta regido por la “Regla de Oro” de Fibonacci, y que no

estamos equivocados en la aplicaciéon de estas teorias.
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Gréfico 5-18. Valor real del Ibex
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Fuente: www.sentimientobursatil.com/paneldelespeculado/chartoperator

5.2.1 Ibex Y Elliot Contra Los Indicadores Técnicos

*RSI VS % R Williams
Para reafirmar la tendencia que se habia pronosticado al alza el 05 de

febrero del 2004, se compard el pronostico contra RSI' Y WILLIAMS.

Gréafico 5-19. RSI VS % R Williams
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El dia 30 de enero del 2004 RSI golpea la banda inferior en el momento que

lo realiza se pronostica una tendencia ala alza y en esa misma fecha R

%Williams golpea la banda de arriba lo que reafirma la tendencia de RSI.

Grafico 5-20. Fecha
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* Bandas De Bollinger vs. Promedios Méviles

AL ibex le aplicamos el andlisis de bandas de Bollinger y promedio moviles

para argumentar mas el pronostico
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Gréfico 5-21. Bandas de Bollinger vs. Promedios Moviles
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Fuente: www.sentimientobursatil.com/paneldelespeculado/chartoperator

* Bandas de Bollinger

La onda cuatro golpea la banda inferior el dia 4 de febrero del 2004, lo que
me indica que con una tendencia al alza, comienza el nacimiento de la onda

cinco

Gréafico 5-22. Bandas de Bollinger
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* Promedios Moviles

En noviembre 6 del 2003 la curva de corto plazo cruza la de largo lo que

reafirma una tendencia al alza en largo plazo, en conclusion la formacién

dela onda cinco era posible. Grafico 5-23.

Gréfico 5-23. Fecha promedios moviles
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* Momentum Vs. Macd

Como se puede observar en los gréaficos estos indicadores reafirma

tendencia a la alza
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Grafico 5-24. Momentum vs. MACD
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|

El 6 de febrero del 2004 momentum corta la linea cero lo que reafirma que
se mantendra una tendencia al alza MACD corta la linea cero mas adelante
confirmando lo anterior.

Gréfico 5-25. Momentum vs. MACD
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Tabla 5-2. Resumen De Prondsticos del Ibex

FECHA DE
INDICADORES TENDENCIA
PRONOSTICO
AL ALZA, formacion de la
5/02/2004
Elliot Wave onda cinco hasta
8328.1245
30/01/2004
RSI AL ALZA
30/01/2001 AL ALZA
R% WILLIAMS
BANDAS DE 04/02/2004 AL ALZA
BOLLINGER
PROMEDIOS 06/11/2003 AL ALZA
MOVILES
06/02/2004 AL ALZA
MOMENTUM
AL ALZA
MACD

En conclusién todos los indicadores nos arrojaron una tendencia al alza
antes nuestro pronostico y después , la estrategia a utilizar seria la misma
gue con el Dow Chem invertir en acciones dela canasta del ibex o en fondos

indexados a este indice.



5-3 PRONOSTICOS DEL DOW JONES

A parte del Dow Chem, el grupo de investigacion, logro pronosticar la
tendencia del Dow Jones aunque el valor futuro cuantificable no fue muy
exacto, se logro acercar un poco, para tomar medidas de seguridad se puede

pronosticar el valor y colocar limites de seguridad de puntos por debajo.

Grafico 5-26. Dow Jones
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El 10 de marzo del 2003, se comenzd a formar la ondal con un valor de
33.4375, hasta este instante no se podia pronosticar nada por que era muy

vaga la formacion de la onda.
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Grafico 5-27. Formacion de la onda uno.
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A finales del afio pasado el grupo venia siguiendo la trayectoria de este
indice el 11 de diciembre del 2003 se identifico el final de la onda 4 en

conclusiéon se podia pronosticar 5.

Gréfico 5-28. Finalizacion de la onda cuatro.
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El siguiente paso fue aplicar el ratio de Fibonacci necesitdbamos hallar la
distancia de la ONDA 4 = 47-33.4375 esto da como resultado 13.5625 y a
este valor le aplicamos el ratio de 0.618 = 8.3816+47=55.3816.

Y hallamos finalmente el pronostico de la onda cinco de 55.3816 el 12 de
diciembre del 2003 ya teniamos un supuesto valor hasta donde podia llegar
el Dow Jones, llegando el 23 de enero del 2004 a la culminacion de la onda
cinco con un valor de 52.89 puntos 2.4916 puntos de diferencia con el valor

pronosticado del grupo un mes antes.

Gréfico 5-29. Valor real del Dow Jones
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5.3.1 El Dow Jones Y Elliot Contra Los Indicadores Técnicos

Para dar mayor peso al pronostico de Elliot se procedié a compararlo contra
los indicadores técnicos trabajados anteriormente, para verificar si teniamos,

0 no, razén con la tendencia pronosticada.

*RSI y R % Williams

Se tomaron los indicadores RSI con Bandas, la superior de 70 y la inferior de
30y R % WILLIAMS con la superior de 80 y la inferior de 20.

Se pudo observar que el 29 de noviembre, el indicador RSI golpea la banda
inferior, lo que indicaria una tendencia al alza, pero no ocurrié
inmediatamente, igualmente pasé con el indicador R % Williams, que golped
la banda superior, lo que indicaria una tendencia al alza pero al igual que en
RSI no se dio inmediatamente, sino un mes después. la misma fecha que

RSI.

Gréfico 5-30. RSI vs. Williams Fecha
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*Bandas De Bollinger Y Promedios Moviles
Para tener una mejor prospectiva del pronostico aplicamos promedio moviles

y bandas de Bollinger al Dow Jones.

Grafico 5-31. Bandas de Bollinger vs. Promedios Mdviles
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* Bandas de Bollinger
EL 4 de diciembre del 2003 la onda cuatro golpea la banda inferior
pronosticando una alza ,8 dias antes de que finalizar la onda cuatro y

comenzara a nacer la onda cinco.
Gréfico 5-32. Bandas de Bollinger Fecha
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* Promedios Mdviles

Cuando estabamos en la fecha del 14 de enero el 2004 la curva de corto
plazo (azul) cruzo la de largo (fucsia) se reafirma que la tendencia a la alza
va seguir y que la onda cinco puede culminar su desarrollo y que la meta de
los 55 puntos pronosticad por el grupo estaba cerca.

Grafico 5-33. Promedios Méviles
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*Momentum vs. MACD

Estos indicadores nos han servido en prondsticos anteriores para reafirmar
tendencias o pronosticarlas decidimos como en los casos anteriores
aplicarselos.

Para la fecha del 17 de diciembre del 2003 momentum y MACD cortan la
linea cero hacia arriba, lo que pronosticaria una tendencia al alza,

reafirmando el pronostico realizado 6 dias antes con Elliot.
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Gréfico 5-34. Momentum vs. MACD. Fecha
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Tabla 5-3. PRONOSTICOS FUTUROS DEL DOW JONES
FECHA DE
INDICADORES TENDENCIA
PRONOSTICO
AL ALZA, hasta 55.3816 formacioén
Elliot Wave 11/12/2003
de la onda cinco.
RSI 19/11/2003 AL ALZA
R% WILLIAMS 29/11/2003 AL ALZA
BANDAS DE
04/12/2003 AL ALZA
BOLLINGER
PROMEDIOS
. 14/01/2004 AL ALZA
MOVILES
MOMENTUM 17/12/2003 AL ALZA
MACD 17/12/2003 AL ALZA
ESTRATEGIA

Se habrian utilizado las mismas estrategias de los anteriores indicadores, y el
alza de Dow Che pudo haber aportado para el alza presentada en el Dow

Jones .
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6. CONCLUSIONES

La especulacion es una herramienta analitica y racional utilizada para
maximizar la riqueza. Y para lograr ser un gran especulador primero se
deben atravesar muchos obstaculos, pasar barreras que definan la calidad
de un especulador con la experiencia, y parte de esto tiene que ver con
perder dinero en la bolsa, pues como en toda logica de la vida hay que caer
para levantarse con sabiduria y experiencia, hay que tener sangre fria en el
momento de tomar decisiones no se puede actuar con los sentimientos sino,
con los resultados obtenidos del andlisis y el racionamiento contindo, ya que
este arte no tiene nada que ver con la suerte de la vida normal, la suerte va
acompafiada de analisis y razonamiento.

Se puede especular con cualquier cosa que contenga el factor volatilidad.

Un especulador es un hombre de pocos amigos y muchos enemigos, ya que
siempre sera cuestionado por sus prondésticos.

Se hace la salvedad que en Colombia fue muy dificil aplicar estas
metodologias debido a la restriccién del mercado y de informacién, dado que
Colombia es un pais que no posee cultura especulativa, o si la posee es muy

escasa.

Pasos Para Realizar Una Buena Especulacion

1. Revisar si se posee el perfil del Especulador, mencionado durante la
investigacion.

2. Poseer una base solida de dinero.
Contar con informacién confiable y rapida.

4. Definir el plazo en el que se quiera realizar la especulacién,(corto,

mediano, largo plazo).



5. Tener conocimiento de herramientas bursatiles y tecnoldgicas, para su
aplicacion de acuerdo al plazo escogido anteriormente.

6. Pertenecer a un grupo de especulacion donde se puedan debatir y
analizar técnicas, procesos y resultados, para obtener resultados
favorables.

7. Anotar los resultados obtenidos de los prondsticos realizados para

saber si son mayores los aciertos o los fracasos.
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ANEXOS



ANEXO A.

SIEMPRE HAY QUE TENER MIEDO, PERO NUNCA
ATERRARESE: PEQUENO CATECISMO DE LA BOLSA,

POR ANDRE KOSTOLANY.

El cliente nunca debe creer al agente, cualesquiera que sean sus promesas.

A la Bolsa hay que amarla ardientemente, pero tratarla con frialdad.

Para muchos, la Bolsa es un montecarlo con musica, pero hay que disponer

de la antena adecuada para captar la melodia.

El analista piensa; la Bolsa actua.

No hay un boom que no tenga su crisis subsiguiente, ni crisis sin boom

previo.

Quien tiene mucho dinero puede especular.
Quien tiene poco dinero debe especular.

Quien no tiene dinero tiene que especular.

Las noticias falsas son peligrosas, pero una falsa exposicion de noticias

correctas es todavia mas peligrosa.

Las cotizaciones siguen sin animarse aun cuando se conozca de que asi

sea.



Los profesionales de la Bolsa presentan cada noticia del modo que mejor les

va.

En la Bolsa, una verdad a medias es una mentira completa.

El jugador de Bolsa es el tactico; el especulador, el estratega. Cuando uno se

traslada al terreno del otro, no tendra éxito en ninguno de los dos.

La lectura e interpretacion de los graficos es una ciencia que busca

inatilmente lo que el saber consigue.

No es necesario saberlo todo (balances, dividendos, etc.), sino entenderlo

todo.

No sé lo que pasara mafana, pero sé lo que ocurrio ayer y lo que ocurre hoy,

y €s0 ya es mucho.
Lo que dijo Moltke con respecto a la guerra puede aplicarse a la Bolsa: se
precisan las cuatro G (Geld, Gedanken, Geduld y Gluck: dinero, ideas,

paciencia y suerte).

Solo puede entender los problemas de la Bolsa el que los ha vivido con su

propia experiencia.

Sin experiencia es muy dificil conservar los nervios en la Bolsa.

Especular no es un juego, sino una medida de proteccién de la propia

fortuna.



¢, Como se vuelve uno especulador? Como una joven inocente llega a la mas
antigua de las profesiones de la humanidad: se comienza por curiosidad, se
continta por diversién, y se acaba haciéndolo por dinero.

En politica todo es posible, incluso lo contrario de ese todo.

Nada es mas facil que vender valores al publico cuando se le puede mostrar

hasta qué punto han subido ya.

La especulacion comienza con la intencion instintiva de conservar para

siempre los bienes de fortuna.

El agente de Bolsa ama al jugador, pero nunca le concederia la mano de su
hija.

En cierta ocasion se ha dicho: el hombre pierde la razén con su ultimo millon.

Hoy el ahorrador lo pierde con su primer millon..

Hay que ir en contra de la tendencia, no correr tras ella.

La logica de Bolsa no tiene nada que ver con la logica cotidiana.

Quien no tiene las acciones cuando la cotizacion retrocede, tampoco las

tendrda cuando suba.

No existe ningun buen ministro de finanzas; solo los hay malos y peores.

Cuando dos profesionales de Bolsa se saludan, no se preguntan como estan,

sino a como se cotiza el dolar.



En la Bolsa sélo las pérdidas son positivas; las ganancias, una ilusion.

Hay que tener miedo siempre, pero nunca aterrarse.

El conocimiento de la Bolsa es lo queda una vez se han olvidado todos los

detalles.

En la Bolsa, especulacion es permanente improvisacion.

La especulacién en Bolsa es como una partida de poker: cuando se tienen
buenas cartas hay que ganar mas de lo que se pierde cuando las cartas son

malas.

El jugador a la baja es despreciado por Dios porque trata de enriquecerse

con el dinero de los demas.

Tras una transaccion con éxito, en muchas ocasiones el beneficio es sélo

dinero prestado.

El optimismo de la Bolsa puede transformarse en el mayor de los

pensamientos en veinticuatro horas.

Lo que todo el mundo sabe en la Bolsa a mi ya no me interesa.

¢Por qué le van bien las cosas al experto en inversiones con experiencia y

consiente de su responsabilidad? Porque no tiene competencia.



En ninguna otra parte del mundo mas que en la Bolsa se encontraran tantas
personas por metro cuadrado que viven por encima de sus posibilidades

intelectuales.

Las cosas suceden en primer lugar de manera distinta a como se habian

pensando: dos mas dos no son cuatro, sino cinco menos uno.

Tener ideas no basta; realizarlas es mas importante, pero para ello hace falta

valor.

Es un desatino, y hasta resulta perjudicial observar ininterrumpidamente las
cotizaciones, calcular cuanto se ha perdido o se ha ganado. Cuando se esta
convencido de la certeza de la inversion realizada, hay que permanecerle fiel,

ser firme y duro y tener paciencia.

Los Unicos testigos que prueban el éxito de un especulador de Bolsa son sus

herederos.

Un profesional serio de la Bolsa puede desilusionar a sus herederos, pero

nunca a su banquero.

Cada pais tiene los profesionales de la Bolsa que se merece.

En muchos casos, al profesional de la Bolsa le esta prohibido volver la vista

para mirar las antiguas cotizaciones: podria pasarle como a la mujer de Lot.

La diferencia entre especulacion e inversion no depende de la calidad de los

valores, sino de la cantidad.



Los fondos de inversiobn en los paraisos fiscales tiene todos la misma

etiqueta: Made for Germany.

Se puede ganar, se puede perder, pero recuperar lo perdido es imposible.

En la Bolsa todo es posible, incluso lo l6gico.

El especulador, como el cocodrilo, debe dormir con los ojos abiertos.

En la Bolsa no se pueden prever los acontecimientos; sélo adivinarlos.

Si hay que comer de cerdo, que al menos sea de la mejor calidad.

Antes de haber llegado a comprender e incluso dominar un poco la Bolsa, es

preciso haber pagado el aprendizaje con mucho dinero.

En sus reacciones, la Bolsa de comporta con frecuencia como el borracho:

llora con las buenas noticias y se rie con las malas.

DIEZ MANDAMIENTOS

1. Tener ideas, actuar de modo reflexivo. ¢Se debe comprar? Si la
respuesta es afirmativa, ¢doénde, en qué ramay en que pais?

2. Tener suficiente dinero para no verse obligado a actuar bajo presion.

3. Tener paciencia, pues en primer lugar todo sucede de manera distinta
a como uno habia pensado; y en segundo lugar, vuelve a suceder de
manera distinta a como uno habia pensado.

4. Ser duroy firme cuando se esta convencido de algo.



5. Ser flexible y contar siempre con que en nuestras ideas pudo haber un
error.

6. Vender siempre que se estd convencido de que las cosas han
cambiado por completo.

7. Revisar de vez en cuando la lista de valores para comprobar cuales
son los que se deben comprar.
Solo comprar cuando se considera que es una gran fantasia.

9. Tomar en cuenta todos los riesgos, incluso los mas improbables, o
sea: contar siempre con los imponderables.

10. Seguir siendo humilde, aun cuando la razén esta, demostradamente, a

nuestro lado.

DIEZ PROHIBICIONES

1. Seguir las confidencias y creer las informaciones secretas.

2. Creer que los vendedores saben por que venden, o los compradores
por qué compran; es decir, creer que ellos saben mas que uno
mismo.

3. Querer recuperar lo perdido.

4. Tomar en consideracion las cotizaciones antiguas.

5. Cuando se tiene valores cotizables, dejarlos dormir y olvidarlos, con la

esperanza de conseguir una mejor cotizacion; es decir, dejar pasar el

tiempo sin tomar una decision.



6. Seguir las variaciones de cotizacion de manera continta hasta en sus

mas pequenos cambios, y reaccionar a cada variacion.

7. Hacer balance de manera continuada para saber siempre cuales son

los beneficios o las pérdidas del momento.

8. Vender simplemente porque se quiere obtener un beneficio.

9. Dejarse influir en pro o en contra por simpatias o antipatias politicas.

10.Sentirse excesivamente satisfecho y presumir soélo porque se ha

conseguido un beneficio.

FUENTE: KOSTOLANY André , El fabuloso mundo del dinero y la bolsa.
Alemania; Ed. Planeta, 1985.



ANEXO B.

Dogmas técnicos, proposiciones para discernir parte del caos .

La regla general, la més logica, dice que hay que comprar barato y
vender caro. Lo barato o lo caro, desde el punto de vista técnico, tiene
sus vicisitudes. Un precio barato esta cerca del punto de soporte y un
precio caro ronda el nivel de resistencia. El dogma, pues, indica que
hay que comprar en el piso y vender en su techo.

Lo ideal seria anticiparse a la tendencia. Los que se unen a
tendencias identificadas aspiran a ganar menos y se arriesgan mas
gue los que generan las tendencias. El mérito de los que gustan del
andlisis técnico es aprovechar los patrones actuales para intuir el
futuro y actuar antes que las cosas pasen. Saber lo que pasé y
entender las formaciones que tuvo el precio son cuestiones indtiles si
no se logra avizorar lo que viene.

Es necesario desarrollar sensibilidad (feeling). La sensibilidad se
obtiene repasando todos los dias los sucesos del mercado, sus
movimientos, sus reacciones, y tratando poco a poco de predecir su
direccion. Con el tiempo, la sensibilidad permite al participante intuir
las tendencias, los ajustes y definir puntos adecuados de entrada y
salida.

El andlisis técnico es objetivo y revelador. Mientras el publico
interpreta subjetivamente las revelaciones y toma decisiones. Por lo
mismo, cada actor del mercado Interpreta las formaciones técnicas de
distinto modo. Las visiones distintas 0 compuestas de cada
participante causan las fuerzas que mueven finalmente los precios.

Por todo esto nadie deberia fijarse por completo de lo que deduce y



hace el resto de los inversionistas. Cada quien debe analizar y
anticiparse, en funcién de su precio de entrada o de su posicion
personal, a las formaciones que tendra el mercado.

Nadie debe tratar de engafiarse. Cuando el precio ronda el nivel de
resistencia, es momento de vender. Avorazarse y pretender un
margen mayor de ganancias Yy salir, en espera de nuevas
oportunidades.

A menudo el publico que pudo vender en el techo del precio se
desprende del papel en medio de una tendencia de baja, por temor de
perder cuando pudo ganar. Cuando no se vendi6 cuando se debia,
debe evitarse cometer un segundo error. Técnicamente, los precios
repiten las formaciones al cabo de ciertos tiempo. En esas
circunstancias, lo mejor es esperar a que se agote el ajuste o
tendencia bajista y tratar de vender en el nuevo ciclo.

Otro error frecuente es comprar en medio de la euforia, cuando los
precios estan altos, y vender en medio del panico, cuando los precios
andan por los suelos. Segun las formaciones técnicas y la l6gica méas
elemental, las etapas de euforia marcan los niveles para vender, no
para comprar, y los momentos de panico son 6ptimos para comprar,
no para vender.

Hay veces en que no hay mas que tomar pérdidas . saberlas tomar
también tiene su mérito. Hay que saber detectar cuanto antes que el
precio no va a recuperarse 0 que continuara su destino negativo. En
€s0s casos, aferrarse a una impresion personal o contradecir en vano
la evidencia gréfica tiene costos muy elevados. En todo caso, hay que
salir a tiempo, para no perder mucho.

La desesperacion es uno de los enemigos mas letales del publico. Es

verdad que no es facil tomar decisiones frias en medio de la



voragines, pero es algo que tiene que intentarse. El temple es una de
las grandes virtudes de los inversionistas.

e Saber vender es tan importante como saber comprar. Si alguien se
pasa mucho tiempo para determinar el momento oportuno de compra,
seria razonable que no tomara arrebatadamente la decision de
vender. Lo Optimo en circunstancias normales, es darse su tiempo
para planear la salida y explotar la variedad de 6rdenes de venta a fin
de evadir los riesgos de baja.

e Los conocedores aprovechan las zonas laterales para retomar
posiciones. Mientras la mayoria prefiere abstenerse, ellos entran a
sabiendas de que el mercado espera alguna sefial para activarse v,
cuando se activa, son los mas beneficiados.

e No hay verdades absolutas en el mercado. Lo que para unos es una
seflal de compra para otros tal vez sea un indicador de espera.
Cualquiera puede hablar con soltura del pasado; pero nadie puede
presumir de saber con certeza lo que va a ocurrir.

e El que gana por primera vez suele creer que su analisis y decisiones
fueron los correctos y acostumbra presumir. El que gana por vez
primera le debe méas a la suerte que a sus méritos. Solo cuando se
gana de manera consistente, a lo largo del tiempo, se podria ostentar
que el andlisis y las decisiones son adecuadas. El que lo logra, el que

gana de esa forma, rara vez lo pregona.

FUENTE: RUEDA, Arturo. Para entender la bolsa. Mexico; Ed. Thomson
Learning, 2002.



ANEXO C.

Caso, THE COCA COLA COMPANY

Coca cola company es una de las especulaciones mas famosas realizada por
Buffet, analizada en este trabajo, para dar a conocer como Buffet utiliza sus
dogmas que se ven muy humildes, y sin ciencia, pero certeros en el

momento de especular.

Dogma : Sencillo y Comprensible

Quien no conoce COCA COLA?, Es una empresa lider a nivel mundial en
refrescos, Buffet ya conocia a Coca cola desde su infancia, por que el
reciclaba sus botellas y en estos momentos es el duefio, aqui se cumple el
primer dogma y el mas sencillo no especular con negocios que no se

conocen lo que significa entenderlo y comprenderlo.

Dogma: Perspectivas Favorables a Largo Plazo

En los afios 70 Coca cola se encontraba con una mala gerencia realizada por
el Sefor Paul Austin, el valor de mercado estaba muy por debajo del S & P
500 y por cada délar que la compainiia retenia solo producia 1.02 délar de
valor de mercado, sumado esto su conducta extravagante y anti-lider que
colmo la paciencia de Robert Woodruff el patriarca de coca cola desde 1923
a 1955, exigié la renuncia de Austiny y en 1980 llamo a un joven lider
corporativista para que sacara a coca cola de su depresion, este Mesias
respondia al nombre de Roberto Goizueta, la entrada de Goizueta, parti6 la

historia de coca cola en dos, lo primero que hizo fue reunir a los 50 mas altos



ejecutivos de coca cola y se empapo de la problemética de la empresa, trazo
objetivos corporativos y entre estos el mas importante era proteger y
aumentar las inversiones realizadas por los accionistas. Comenzaba una

nueva era para coca cola.

Dogma: Margenes de Beneficio

Los margenes de beneficio antes de impuestos de coca cola eran de 12.9 %
en 1980 y en 1973 eran del 18%, después de un afio de la nueva gerencia
presento unos margenes del 13.7% y cuando Buffet adquirié coca cola en
1988 eran del 19% de una vez se notaba la presencia lider de Goizueta en la

compainia.

Dogma: Rentabilidad del Capital

Unas de las estrategias de la nueva gerencia era deshacerse de cualquier
inversién en la cual la compafiia tuviera participaciones que no generaran
rentabilidades del capital aceptables decia Goizueta “Aumentar los
dividendos por accion y conseguir aumentando la rentabilidad del capital
sigue siendo el nombre del juego”

Observando los logros obtenidos por la nueva administracion que triplicaron
a las cifras de Austin en 1980 el valor de mercado de coca cola era de 4.1
billones de dolares a finales de 1987 era de 14.1 billones de ddlares en 7
afos el valor de mercado de coca cola creci6 el 19.3% y por cada délar que

coca cola retuvo en ese periodo gano 4.66 dolares de valor de mercado.

" HAGSTROM, Robert. Estrategias del Inversor que convirti6 100 millones de
dolares en 14 billones. Pag. 162. Ed. Gestion 2000, Barcelona 1998.



Dogma : Franqueza

A demas de incrementar la inversion de capital realizada por los accionistas
estaba obligado a incrementar el valor de la empresa, para esto realizo
inversiones en negocios que arrojaran rendimientos superiores a la inflacion,
ademas aumento el porcentaje de utilidad retenida para traducir estos en
mayor valor de mercado, y no engafiando a los accionistas, sino con una
politica corporativa transparente, teniendo como una de las principales

estrategias el incremento del flujo de caja a largo plazo..

Dogma: Racionalidad

Debido al excelente crecimiento de flujo de caja neto, ha permitido a coca
cola el incremento de su dividendo a los accionistas y también la recompra
de acciones .

En julio de 1992 coca cola anuncio que recompararia 100 millones de
acciones hasta el afio 2000 esto se debe a la fuerte generacion de dinero

de la compafiia.

Dogma : Beneficio del Accionista

En los afios 70 el beneficio del accionista (Utilidad neta + amortizaciones-
reinversiones) eran de 152 millones de ddlares, en 1980 de 262 millones de
dolares, un crecimiento del 8% anual, este crecimiento del beneficio del
accionista se ve reflejado en el aumento de valor de mercado del precio de la
accion de coca cola de 1973 a 1982 crecié 6.3% anual y de 1983-1992
31.1% anual.



Dogma: Determinar el Valor

Después de conocer todo lo anteriormente mencionado y cumplido estos

dogmas Buffet se puso en la tarea de determinar el valor de la empresa para

saber si era el momento de comprar o no, este dogma es uno en los cuales

nos vemos mas identificados los Ingenieros financieros, ya que la realizacion

de una valoracion de empresas y su interpretacion no esta al alcance de

cualquiera.

A continuacion presentamos la valoracion realizada por Buffet.

En millones de d6lares

BENEFICIO
ANOS VENTAS U-:;:_D:D DEPRECIACION | INVERSIONES DEL

ACIONISTA
1973 2145 215 59,1 121,3 152,8
1974 2522 196 150,1 150,1 105,4
1975 2872 239 143,3 143,3 163,4
1976 3032 285 182,2 182,2 174,5
1977 3559 326 260,9 260,9 150,5
1978 4337 374 306 306 163
1979 4961 420 409,3 409,3 127,7
1980 5912 422 298 298 262
1981 5839 447 329,6 329,6 262,3




1982 6249 512 400,3 400,3 262,4
1983 6829 558 492 492 222
1984 7364 629 565 565 234
1985 7904 678 652 652 361
1986 8669 934 665 665 699
1987 7658 916 300 300 769
1988 8338 1045 387 387 828
1989 8966 1193 462 462 915
1990 10236 1382 593 593 1025
1991 11572 1618 792 792 1080
1992 13074 1884 1083 1083 1111

Fuente: Estrategias del Inversor que convirtio 100 délares en 14 billones de

dolares.

En 1988 valor en rojo de la tabla es el afio en que Buffet compra coca cola,

se utiliz6 el método de 2 fases una relevancia de 10 afios y de ahi para

adelante perpetuidad, para la primer fase de crecimiento se tomoé el 15% ya

gue es la tasa mas baja de la media de la compafiia en los 7 afios anteriores

y para la perpetuidad del 5%, el no utiliza la tasa descuento del

costo

promedio ponderado de capital, si no la tasa de los bonos a 30 afios. En

Estados Unidos el

riesgo.

9% es la tasa mas

828
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0,9

952,2

1095,0

1259,3
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1448,2

lo mas cercana al activo libre de




6 1665,4
7 1915,2
8 2202,5
9 2532,9
10 2912,8

Fuente: Estrategias del Inversor que convirtio 100 délares en 14 billones de

dolares

3516
3349
2912 +
2202 2532
1915 A !
1665 +
1095 1259 1448
952
rot ] T I
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Valor de la relevancia = flujo del afio 1 a 10 afios descontado al 9% =11248
millones de dolares

Valor de la perpetuidad = flujo del afio 11 perpetuo 3516/ 9%-5%=87.900
millones de dolares en el afio 10, este valor futuro lo trasladamos al afio uno
al 9% es de 37130+11248 el valor de las operaciones de coca cola company
en el aflo 1988 es de 48370 millones de dodlares, contra un valor de mercado

de coca cola en 1987 de 15.1 billones de délares. En conclusién Buffet



estaba comprando una empresa que valia 48.370 billones en 15.1 billones

de ddlares lo que significaba que coca cola se encontraba sobrevalorada.

Dogma: Comprar a Precios Atractivos

Este dogma fue una de las respuestas que ofrecié cuando le preguntaron
por que pago por una empresa 5 veces mas de su valor contable y pensaba
gue era un precio justo, y por que compré coca cola cuando sus acciones
habian subido el quintuplo durante los afios anteriores y mas de quinientas
veces en los sesenta afos previos, y no se esperaban mas expectativas de
crecimiento, pues bien el sabia lo que tenia en manos, una mina de oro y no
le importd los comentarios que se hicieran por que sus resultados lo
demuestran cuadriplico su inversion en tres afos y espera ganar mucho mas

con su empresa consentida.

Dogma : La Premisa de un Délar

En 1988 el precio de la accion de coca cola era de 10 délares en 1992 era de
45 ddlares y desde que buffet compro siempre ha estado por encima del S &
P 500 desde esta fecha el valor de mercado de la compafiia ha subido de
14.1 billones de ddlares a 1992 a 54.1 billones de dodlares. Con respecto a
las utilidades hablamos de 7.1 billones ha pagado 2.8 billones en dividendos
a los accionista y ha retenido 4.2 billones para inversién, lo que significa que
por cada dolar que la compaiiia retuvo lo tradujo en 9.51 ddlares de valor de
mercado.

En conclusion con esta especulacion realizada por Buffet demostré la
eficacia de sus dogmas que como el dice nos son nada del otro mundo y que

cualquier especulador puede seguir.

HAGTROMS, G. Robert, Estrategias del Inversor que convirtié 100 délares en 14 billones de ddlares.
Barcelona; Ed. Gestion 2000, 1998.



ANEXO D.

MANUAL DE INDICADORES TECNICOS

Indicador de Momento

El momento como indicador basico, mide la relacion de cambio con la cual un
valor sube o baja con respecto a un periodo, también mide la velocidad e
inclinacion con la cual un valor asciende o desciende. Se calcula tomando la
diferencia entre los precios de un intervalo de tiempo. Si se utiliza con
periodos cortos de tiempo se muestra bastante sensible y con mucho ruido.
Por ello, en muchas ocasiones para calcular el momento se utiliza la
diferencia de dos medias moviles de periodo también corto. Debido a su
modo de construccion, el momento siempre va por delante del movimiento

del precio. Por esta accion adelantada se le considera un indicador lider.

Interpretacion:

Hay dos, con respecto a la linea de cero, o buscando divergencias.

En este caso, los cruces con la linea central nos marcarian la entrada y
salida del valor. Observamos que cuando el valor se halla en tendencia, los

resultados son mas satisfactorios y se producen menos sefales falsas.

mMomentum




Las medias moviles (moving average MA)

Las medias moviles son los indicadores mas basicos y de los mas efectivos
que se emplean en el andlisis técnico. Una media movil es un promedio
sobre un conjunto de valores (precios volumenes,...) con la particularidad de
que su calculo se efectia sobre un niumero concreto de datos (n dias) que
marcan el periodo. A medida que se incorpora un nuevo dato, desaparece el
primero para mantener siempre este periodo de calculo. Con las medias se
consigue seguir la pista de la tendencia, y se las conoce como indicadores
retrasados, no lideres, por su propia construccion. Una media permite
eliminar el ruido de las cotizaciones y obtener una imagen suavizada de los
precios. Existen varias clases de medias modviles, exponenciales,
ponderadas, y simples, las exponenciales y ponderadas se ajustan mas a los
precios porque las ultimas cotizaciones pesan mas a la hora de hacer el
calculo.

veremos ahora las medias de corto plazo medio y largo. Las de corto se
ajustan mas a los precios, seria por ejemplo una media de 15 sesiones,
sirven para operar a corto plazo. Las de medio serian de entre 20 y 70
sesiones y entre 100 y 250 sesiones las de largo. Las medias son muy Utiles
para trabajar cuando el mercado esta en tendencia, ya que permiten aplicar
una de las maximas del andlisis técnico, dejar correr los beneficios y acortar
las perdidas. También permiten identificar zonas de soportes y resistencias
dindmicos que se van actualizando con los precios. Existen varias formas de
operar con las medias. Desde la utilizacion de una Unica media que ofrece

como sefial de compra y venta los cruces con los precios en cada direccién.
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A la utilizacion de dos medias de diferentes plazos para operar con sus
cruces.

Ejemplo

Magenta media de 15 zeziones
Azul media de 30 gesiones




La estrategia seria comprar y vender en el cruce de las dos medias. Cuando
el mercado esta en tendencia, las medias méviles muestran su mejor virtud,
mantenernos en le mercado mientras la tendencia tiene una direccion clara, y
evita que nos salgamos en las pequefias correcciones del mercado.
En cambio en los momentos de literalidad del mercado, si utilizamos como
estrategia el corte con los precios nos proporcionarian muchas sefales

falsas, que nos inducirian a pérdidas.

Relative Strength Index o RSI

Este es uno de los indicadores méas conocidos y mide la fuerza relativa del
valor con su serie de precios. EI RSI detecta cuando una accion esta
sobrecomprada (overbougth) o sobrevendida (over sold), por lo que se utiliza
principalmente para la obtencion de sefiales de compra y venta. También es
importante su utilizacion para la obtencion de divergencias entre el oscilador
y la linea de precios. El RSI se traza en una escala vertical de 0 a 100 y su
interpretacion se basa en que cuando alcanza valores superiores a 70-80 con
evolucion descendente, el mercado estd sobrecomprado y se avecina una
correccion. Si el indicador esta en zona de 20-30 y en situacién ascendente,
el mercado esta sobrevendido y hay que tomar posiciones.
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MACD

El indicador de convergencia / divergencia de medias mdviles (MACD) se
basa en dos medias exponenciales que se mueven alrededor de la linea de
0, generando sefiales de compra y venta. Las sefiales se producen en los
cortes de medias, y la direccién y la fuerza vienen dados por su posicion
respecto a la linea de cero. Es posible encontrarse con este indicador en
forma de barras de histograma. Entonces los cruces con la linea de cero si
que proporcionan la sefial definitiva. También es posible calcularle un
momento para contar con un apoyo de anticipacion y fuerza de las sefales.
Esta indicador funciona muy bien cuando el mercado esta en un tendencia
clara, y tiende a producir sefiales poco aprovechables en mercados con la

tendencia lateral.
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WILLIAM'S % R
El Williams’ %R es un indicador de momento que mide los niveles de sobre

compra y sobreventa.

Interpretacion

La interpretacion del William's %R es muy similar a la del Stochastic
Oscillator excepto en que el %R se dibuja invertido y el Stochastic Oscillator
tiene una suavizacion interna, es decir su linea es mas allanada. Para
mostrar el indicador Williams’ %R en una escala invertida, normalmente se
dibuja empleando valores negativos (por ejemplo, -20%). Cuando vaya a
analizar un valor, simplemente ignore los simbolos negativos. Las lecturas en
el tramo de 80 a 100% indican que el valor esta sobrevendido mientras que
las lecturas entre 0 y 20% sugieren que esta sobrecomprado. Como todos los
indicadores de sobre compra / sobreventa, es mejor esperar al cambio de

direccidon de los precios de la accion antes de efectuar una operacion. Por



ejemplo, si un indicador de sobre compra / sobreventa (como el Stochastic
Oscillator o el Williams' %R) muestra una condicion de sobre compra, es
prudente esperar a que el precio de la accion gire hacia abajo antes de
realizar una compra. (El MACD es un buen indicador para monitorizar el
cambio en el precio de la accién) No es infrecuente que los indicadores de
sobre compra / sobreventa permanezcan en zona de sobre compra o
sobreventa durante un largo periodo de tiempo mientras el precio de la
accion continua subiendo / bajando. Vender simplemente porque el valor
parece sobrecomprado puede hacer que se salga del negocio mucho antes
de que su precio muestre signos de deterioro.
Un fendmeno interesante que se da en el indicador %R es su extraordinaria
habilidad para anticiparse a un cambio de direccion en el precio de la accién
a la que se aplica. El indicador casi siempre forma un pico y gira hacia abajo
varios dias antes de que el precio de la accién haga su maximo y baje. De
manera similar, el %R normalmente crea un valle y gira hacia arriba varios

dias antes de que el precio de la accion suba.
Ejemplo

El siguiente chart muestra el OEX index y su Williams' %R de 14 dias. Se
han dibujado flechas de compra cada vez que el %R formaba un valle por
debajo de 80%. Puede ver que en casi todos los casos esto ocurrié uno o
dos dias antes de que los precios tocaran fondo.
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Bandas de Bollinger

Existen otros indicadores que se calculan dentro del grafico de precios y
permiten ajustar objetivos de compra y venta en cualquier momento del valor,
independientemente de la tendencia en la que esté situado. Daremos este y
el SAR. Las bandas de Bollinger son uno de estos indicadores que pretende
calcular una media exponencial sobre los precios y se calculan unas bandas
basadas en la desviacion estandar de esa media. La operativa se basa en
comprar cuando el precio supere la banda inferior. Los precios se van
moviendo entre ambas bandas y la media central se utiliza para poner stop
en las posiciones que se han tomado. Se pueden anticipar érdenes tomando
riesgo comprando o vendiendo en los rebote de las bandas. Las bandas de

Bollinger son buenos indicadores para mercados en tendencia.

Cuando el valor esta en tendencia lateral, el indicador nos induce a salir y

entrar

constantemente, da muchas sefales falsas, en cambio cuando esta en

tendencia funciona bien.
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