MANEJO DE UN CAPITAL EN RENTA VARIABLE
Modelo Entrépico basado en Capturas de Ganancias

CAPITULO 7
LA ESTRUCTURA DEL MODELO

“El resultado no depende de una regla.
Depende de como todas ellas funcionan juntas dentro de un sistema.’

)

Durante afios intenté comprender por que tantos inversionistas
inteligentes terminaban obteniendo resultados inconsistentes dentro
del mercado. Muchos poseian conocimientos tecnicos avanzados,
analizaban balances, seguian tendencias, dominaban indicadores e
incluso lograban anticipar correctamente numerosos movimientos
individuales. Sin embargo, a pesar de ello, el capital rara vez
evolucionaba de manera estable a través del tiempo.

Con el paso de los afios comprendi que el problema no se encontraba
unicamente en las decisiones individuales.

Estaba en la estructura desde donde esas decisiones eran tomadas.

La mayoria de los participantes enfrenta el mercado como una
sucesion aislada de operaciones. Cada posicion parece depender
excesivamente de si misma. Una buena entrada genera entusiasmo;
una pérdida importante deteriora emocionalmente al operador y
compromete rapidamente el equilibrio completo del capital. El
sistema entero se vuelve fragil porque depende demasiado de
resultados individuales y demasiado poco de la organizacién global
de la estructura.

Fue precisamente alli donde comenzé lentamente a tomar forma el
Modelo Entrépico de Inversion.
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El modelo no nace como una técnica aislada ni como una simple
regla de compra y venta, sino como una arquitectura de gestion
destinada a ordenar el capital, las decisiones y el tiempo dentro de
un sistema gue jamas podra ser completamente controlado. Su
proposito no consiste en acertar cada movimiento del mercado, sino
en construir una estructura capaz de sostenerse aun cuando algunas
decisiones resulten equivocadas, algunas posiciones se deterioren y
ciertas expectativas no se cumplan dentro del plazo originalmente
previsto.

Esta diferencia es fundamental, porque el mercado nunca dejara de
fluctuar. Las emociones colectivas seguiran moviendo precios, las
noticias continuaran alterando expectativas y la incertidumbre
permanecera como una condicion inevitable de la renta variable.
Por eso, intentar construir un modelo basado en la prediccion
perfecta seria partir desde una premisa equivocada.

El Modelo Entropico no intenta dominar el mercado; intenta
organizar el capital para convivir con él.

La estructura del modelo se sostiene sobre una idea central: el
capital debe permanecer vivo el tiempo suficiente para que la
disciplina operativa, la captura recurrente de ganancias y la
reorganizacion permanente del sistema puedan inclinar
progresivamente las probabilidades a su favor.

Para lograrlo, el modelo articula varios principios que no deben
entenderse como reglas independientes, sino como componentes
funcionales de un mismo organismo. Cada uno de ellos cumple una
funcion especifica, pero ninguno alcanza su verdadero sentido de
manera aislada. La fuerza del modelo aparece precisamente cuando
todos comienzan a operar juntos, como partes de una estructura que
se sostiene y se corrige a si misma a través del tiempo.
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El primer principio es la orientacion Long. El modelo opera
solamente en posiciones alcistas porque busca alinearse con la
direccion histérica del crecimiento de la renta variable. No intenta
beneficiarse de la destruccion de valor, sino participar del proceso
mediante el cual las empresas, la innovacioén y la productividad
transforman el progreso humano en capital. Esta orientacion no
elimina la incertidumbre de corto plazo, pero sitta al sistema dentro
de una corriente historica favorable, donde el tiempo deja de ser un
enemigo y comienza a transformarse en un aliado estructural.

El segundo principio es la organizacion modular del capital. En
lugar de exponer el capital como una unidad indivisible, el modelo
lo distribuye en modulos independientes que pueden operar de
manera simultanea y progresiva. Esta fragmentacion permite
diversificar el riesgo, distribuir el tiempo de maduracion de las
posiciones y evitar que una sola decision tenga la capacidad de
comprometer la estabilidad del sistema completo. El capital deja asi
de comportarse como un bloque rigido y comienza a funcionar como
una estructura adaptable.

El tercer principio es el Portafolio Vigente, entendido como el
ecosistema operativo donde las posiciones abiertas atraviesan su
proceso de maduracion. En él conviven modulos que avanzan
rapidamente hacia su objetivo, médulos que quedan rezagados y
modulos que eventualmente deberan cerrarse mediante una decision
razonada. El Portafolio Vigente no debe interpretarse como una
simple fotografia del éxito o fracaso del modelo, sino como el
espacio donde el capital expuesto continua reorganizandose bajo
incertidumbre.

El cuarto principio es la captura de ganancias. El modelo no
busca exprimir cada movimiento hasta su maximo tedrico, porque
comprende que las ganancias virtuales siguen perteneciendo al
mercado mientras no sean realizadas.
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Por eso, cuando una posicion alcanza un objetivo razonable, la
ganancia se captura, se retira de la incertidumbre y se transforma en
capital consolidado. Esta l6gica permite convertir oportunidades
transitorias en capacidad estructural, y evita que el sistema dependa
de la esperanza de que el mercado continle avanzando
indefinidamente a favor de una posicion ya exitosa.

El quinto principio es la provision de fondos. Cada ganancia
capturada no solo mejora el resultado contable, sino que fortalece el
colchon de estabilidad que permitira absorber futuros deterioros. La
provision de fondos es el puente entre la rentabilidad obtenida y la
supervivencia futura del sistema. Sin ella, cada pérdida afecta
directamente al capital inicial; con ella, el sistema comienza a operar
desde una base progresivamente mas resistente, capaz de tolerar
cierres razonados sin perder su coherencia global.

El sexto principio es el Cierre Razonado. EI modelo reconoce que
algunas posiciones no completaran exitosamente su ciclo y que
mantenerlas indefinidamente puede terminar dafiando la estructura
global del capital. EI Cierre Razonado no debe entenderse como una
derrota, sino como una reorganizacion disciplinada del sistema.
Cuando una posicion deja de cumplir una funcién razonable dentro
del conjunto, se cierra, se libera presion estadistica y el capital queda
disponible para iniciar un nuevo proceso desde una configuracion
mas limpia.

El séptimo principio es la gestion del tiempo. Ninguna posicién
puede permanecer indefinidamente abierta bajo la simple esperanza
de recuperacion, porque el tiempo también consume eficiencia,
inmoviliza capital y aumenta el costo de sostener una decision que
no ha madurado como se esperaba. Cada mddulo posee un periodo
razonable de desarrollo, y cuando ese plazo se agota, el sistema debe
evaluar si la posicidn todavia conserva sentido o si se ha
transformado en capital atrapado.
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El tiempo, dentro del modelo, no es un detalle administrativo, sino
una variable estructural de eficiencia.

El octavo principio es el uso controlado de la caja, la liquidez vy,
cuando corresponda, el margen. El capital no debe permanecer
completamente inmovil, pero tampoco debe quedar expuesto sin
reservas. La caja cumple una funcién de descanso, proteccion y
recomposicion; la liquidez entrega flexibilidad operativa; y el
margen, si se utiliza, debe actuar como amplificador controlado,
nunca como sustituto de la prudencia. La estructura exige
movimiento, pero también requiere capacidad de respuesta frente a
escenarios adversos.

El noveno principio es la observacion del capital mediante su
propio lenguaje interno. EI modelo distingue entre Capital Real,
Capital Nominal, Portafolio Vigente, provision de fondos, capturas
realizadas y deterioros controlados, porque cada uno de estos
estados expresa una dimensiéon diferente del sistema. Esta distincion
permite comprender que el capital no puede evaluarse unicamente
por el resultado visible de las posiciones abiertas, sino por la
relacion dindmica entre lo capturado, lo expuesto, lo protegido y lo
que todavia permanece en proceso de maduracion.

El décimo principio es el ritmo operativo. El Modelo Entrépico no
busca actuar impulsivamente frente a cada fluctuacion del mercado,
sino operar mediante una cadencia disciplinada, con criterios
definidos y sin depender de la urgencia emocional del momento.
Esta repeticion ordenada reduce el error, evita el desgaste
psicoldgico y permite que la estructura se sostenga a través del
tiempo. La disciplina no aparece entonces como una exigencia
externa, sino como la condicion que permite que el sistema conserve
su forma incluso bajo presion.

José A. Meli Mundi Market Pulse, Chile 2025



MANEJO DE UN CAPITAL EN RENTA VARIABLE
Modelo Entrépico basado en Capturas de Ganancias

Cada uno de estos principios, observado por separado, puede parecer
familiar. Sin embargo, el verdadero valor del Modelo Entropico
de Inversion no esta en cada regla individual, sino en la forma en
que todas ellas interactian dentro de un mismo sistema. La captura
de ganancias alimenta la provision de fondos; la provision de fondos
protege al capital frente a los cierres razonados; los cierres
razonados liberan capital atrapado en posiciones deterioradas; la caja
permite recuperar flexibilidad; la organizaciéon modular distribuye el
riesgo; el Portafolio Vigente contiene las posiciones en maduracion;
la orientacion Long alinea al sistema con la tendencia historica del
crecimiento; y la repeticion disciplinada de todo el proceso permite
que el capital se reorganice continuamente hacia nuevos estados de
equilibrio.

Asi comienza a aparecer la verdadera estructura del modelo, no
como una suma de reglas aisladas, sino como un circuito dinamico
donde el capital entra al mercado, se distribuye en médulos,
atraviesa incertidumbre, captura ganancias, absorbe deterioros,
vuelve parcialmente a caja, fortalece su provision, reorganiza su
base operativa y vuelve a iniciar el ciclo desde una posicién
estructuralmente mas soélida.

En ese movimiento se manifiesta la l6gica entrépica del sistema. El
capital no crece simplemente porque una operacion haya resultado
exitosa, sino porque el sistema ha sido capaz de transformar
resultados dispersos en estructura, ganancias capturadas en
provision, pérdidas controladas en reorganizacion y tiempo
operativo en resiliencia. Esa es la diferencia entre una estrategia que
depende de acertar y un modelo que aprende a sostenerse aun
cuando no acierta siempre.
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Por eso, el Modelo Entrépico no busca eliminar el riesgo ni
garantizar exito en cada operacion. Busca algo mas exigente y mas
realista: sostener una estructura que, incluso en presencia de un
error, conserve su capacidad de operar. Con el tiempo, esa
estructura genera un efecto que no siempre es inmediato, pero si
profundamente consistente. El capital comienza a comportarse de
manera distinta, se vuelve mas estable frente a la incertidumbre,
mas flexible frente al cambio y mas eficiente en su capacidad de
capturar oportunidades.

Ya no depende exclusivamente del proximo acierto, porque ha
comenzado a desarrollar una légica interna de continuidad.

Y en ese comportamiento aparece algo que no depende
completamente del mercado: aparece coherencia, no como resultado
de una operacion puntual, sino como consecuencia de una estructura
que se mantiene en el tiempo.

El Modelo Entropico, en definitiva, no pretende convertir el
mercado en un espacio predecible. Pretende convertir el capital en
un sistema capaz de sobrevivir, reorganizarse y crecer dentro de un
mercado que nunca dejara de ser incierto.

Porqgue el resultado no depende de una regla aislada, sino de como
todas las reglas funcionan juntas dentro de un sistema.
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EL CAPITAL COMO SISTEMA DINAMICO

Cuatro componentes que interactuan para transformar la incertidumbre en crecimiento sostenido del capital.
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UN SISTEMA. CUATRO COMPONENTES. UN SOLO OBJETIVO: CRECIMIENTO SOSTENIDO DEL CAPITAL.
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LA ARQUITECTURA DEL MODELO ENTROPICO
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LA IDEA QUE IMPORTA

La mayoria de los inversionistas busca mejorar sus resultados
perfeccionando decisiones individuales. Busca una mejor accion,
una mejor entrada, una mejor salida o un mejor indicador. Sin
embargo, el desempeiio de un capital rara vez depende de una
decision aislada.

Depende de la estructura dentro de la cual esas decisiones son
tomadas.

Un sistema sélido no se construye eliminando todos los errores. Se
construye organizando sus componentes de tal manera que los
errores inevitables no tengan la capacidad de destruir el conjunto.

Por esa razdn, el Modelo Entropico no debe entenderse como una
técnica especifica ni como una férmula destinada a anticipar el
mercado. Debe entenderse como una arquitectura donde cada
elemento cumple una funcion complementaria dentro de un proceso
de reorganizacion permanente.

La verdadera fortaleza no surge de una regla individual. Surge de la
interaccion coherente entre todas ellas.

Porque al final, el capital no evoluciona gracias a una decision
extraordinaria. Evoluciona gracias a una estructura capaz de
sostenerse a través del tiempo.
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¢.COMO SEGUIMOS?

Hasta aqui hemos comprendido como se articula la arquitectura
general del Modelo Entrépico y como cada uno de sus componentes
contribuye a sostener la estabilidad del sistema.

Sin embargo, todavia queda una pregunta practica fundamental:

¢ Como se distribuye realmente el capital dentro de esta estructura
para evitar que una sola decision comprometa el equilibrio del
conjunto?

En el proximo capitulo estudiaremos la organizacion modular del
capital y descubriremos por queé la fragmentacion inteligente
constituye uno de los pilares fundamentales de la resiliencia
operativa.
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