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Déjà vu: Esta película ya la hemos visto más veces. 

Estas líneas son el resultado de las muchas ideas que asaltan mi cabeza 

viendo, estupefacto, que muchos incautos están cometiendo 

exactamente los mismos errores que ya cometieron antes incautos 

como ellos, en la creencia de que “esta vez será diferente” o “lo que 

importa es el largo plazo”. La gente no se arruina en bolsa por “vender 

en las bajadas”. La gente se arruina en bolsa por no saber aceptar que 

no todo lo que baja mucho vuelve a subir mucho. De hecho, casi nada 

de lo que baja mucho vuelve a recuperar sus precios de antaño. “Ya, 

pero mira Amazon”. “Ya, pero el SP500 es alcista en toda su historia”. 

Bajo ese tipo de respuestas se esconden dos falacias: 

1. Casi ninguna empresa acaba siendo “como Amazon” (no, BABA 

tampoco). 

 

2. El SP500 ha sido “siemprealcista” exclusivamente porque el mundo 

estaba “dolarizado”. Y eso no va a ser así siempre. 

En todo caso, si el SP500 es “siemprealcista”, lo suyo sería indexarse y 

dejarse en paz de “analizar fundamentales de empresas”, la mayoría de 

las cuales funcionan de una manera que el inversor desconoce 

completamente, asumiendo unos riesgos específicos de mercado que 

ignoran y hasta desprecian, y que incluso cuando son evidentes en los 

propios fundamentales, la ceguera hace que sean tratados como 

“transitorios”. Todo lo malo es “transitorio” y todo acaba siendo bueno 

“en el largo plazo”: así nace el inversor hemofílico, un inversor incapaz 

de cortar la hemorragia de pérdidas que supone el no saber entender 

cómo funcionan los mercados y sus ciclos. Peor aún, el inversor 

hemofílico acumula en las bajadas, que es como si a una herida que ya 

desangra a borbotones, en lugar de aplicarle un torniquete, se le abren 

nuevas vías de sangrado en la creencia de que “a largo plazo, el 

corazón sigue latiendo y toda esta sangre no es más que volatilidad 

pasajera”. Da igual que se le avise y se le muestren los altos riesgos de 

que algo que baja a gran velocidad, siga bajando mucho más. El 

inversor hemofílico acumula “sin ningún problema”. 

Un ejemplo muy reciente de este tipo de actitud de inversión hemofílica: 
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Estamos hablando de una empresa que presenta este terrible aspecto: 
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Pero al inversor hemofílico los gráficos le importan 0. Desconoce que los 

mercados no funcionan por fundamentales sino por economía 

conductual (psicología del precio) y que los gráficos permiten leer 

perfectamente esta economía conductual. Al inversor hemofílico eso le 

parece esotérico, mágico, de bola de cristal. Él prefiere “analizar” las 

cuentas cocinadas y refritas de empresas cuyo funcionamiento y 

números reales desconoce, en la errónea creencia de que está 

actuando racional e intelectualmente. 

A este ya de por sí grave error de apreciación, se añaden cuatro más: 

1. La creencia de que “invertir” es “ser parte de las mejores 

empresas del mundo”.  

No, las empresas toman decisiones y no te van a preguntar a ti. Y en sus 

decisiones, el inversor suele importar 0. Pero la gente lee libros que les 

generan placebos emocionales ocultando una realidad que, por otro 

lado, no están dispuestos a admitir. Prefieren vivir engañados en la 

creencia de que “están siendo parte de algo”. 

2. La creencia de que “el futuro es de las empresas que 

actualmente son líderes del mercado”.  

Si algo nos demuestra el tiempo, es que existe una cosa llamada 

“disrupción”. El problema es que todo el mundo cree que las empresas 

que lideran hoy, y que quitaron el liderazgo a las empresas del pasado, 

van a seguir liderando dentro de 10 años, porque eso es lo que han 

vivido los 10 años anteriores. Error. Los líderes de dentro de 10 años aún 

no los conocemos hoy. Como tampoco se sabía en 1999 que en 2009 

los líderes de mercado serían Netflix, Amazon. Google o Facebook, tal y 

como se puede apreciar: 

  

Sólo 5 de las empresas que lideraban el SP500 están en el Top10 en 2020. 

Y sólo 1 de las que estaban en 2000, sigue en 2020. Es por tanto, claro, 

que en 2030 el Top10 será muy diferente al de 2020. 
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“Pero ahora es diferente, porque el moat y el efecto red de estas 

empresas es enorme y nadie puede desbancarlas”. Nuevamente, error. 

Así pensaban en 1999 los que invertían en AT&T, Exxon o General 

Electric. Precisamente en Bitácora BEST 21 comentamos a nuestros 

usuarios en 2018, que la primera empresa disruptiva en sufrir la disrupción 

en sus propias carnes, sería Netflix. Y ahí la tenemos ya sufriendo en 2022. 

“Pero eso es transitorio porque el mercado no está entendiendo el 

EBITDA, el FCF, el Revenue…” No, el mercado no es tonto. El mercado ha 

leído todo eso, y lo sabe leer mejor que tú. Y esto nos lleva al tercer 

error. 

3. La creencia de estar sabiendo leer y analizar los fundamentales 

de las empresas  

Gracias a “leer libros”, “formarse con los mejores”, “compartir en redes 

sociales”, “estudiar empresas y analizarlas bien”, y “siendo constantes y 

persistentes”. Error. Y grave. Cuando el mercado demuestra que el 

inversor hemofílico no está sabiendo interpretar bien los fundamentales 

de la empresa, en lugar de aceptar su error, se lanza en una huída 

hacia adelante bajo el mantra de “el mercado se equivoca y esto es 

oportunidad, es la definición de value”. No, el mercado rara, rarísima 

vez se equivoca. Y las pocas veces que se equivoca, son precisamente 

las que el inversor hemofílico no sabrá detectar y para las que carecerá 

de liquidez para aprovechar, ya que la ha perdido toda acumulando 

en las bajadas de aquellas empresas que erróneamente creyó que eran 

oportunidad. Paypal, Facebook o sobre todo BABA, como paradigmas 

de este error de apreciación del inversor hemofílico, que no va a tardar 

en descubrir que el mercado no se equivoca. Es el inversor hemofílico 

quien está cometiendo el error de creer que tanto cifras de negocio 

como valoraciones de 2020 y 2021, son las habituales, cuando en 

realidad son grandes excepciones en las series históricas. Luego vienen 

esas “sorpresas” en forma de “no entiendo la reacción a los resultados” 

o “no entiendo estas bajadas, si la empresa es la misma”. Exactamente: 

la empresa es la misma, y también la misma que en 2019, último año 

que podemos considerar “normal” a la hora de analizar fundamentales. 

Los precios ya están volviendo a 2019 y el invierno bursátil, cuando 

empiece, nos devolverá a precios de 2018. Porque las empresas hoy, 

son las mismas que entonces. Precisamente por eso. Esa frase, usada 

erróneamente para justificar que no se entienden las bajadas, es, 

precisamente la que las justifica. 
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4. La creencia de que la “inversión” es el camino a la 

“independencia financiera”.  

Esto está llevando a cometer terribles errores de estrategia de finanzas 

personales, en la creencia de que el DCA o los dividendos, son formas 

de asegurar ingresos recurrentes durante décadas. Es como ir a un 

casino y decirle al croupier “ponme 100€ todos los meses al 32 y como 

es rojo, otros 10 € al rojo para cobrar dividendos” (la rentabilidad de 

esto, si sale bien, es de 35:1 para el capital y una rentabilidad por 

dividendo de 2:1, y al final, en el largo plazo, el 32 acaba saliendo, 

¿verdad?). “La bolsa no es comparable al casino”. No estoy 

comparando bolsa con casino. Estoy comparando falacias de 

pensamiento estratégico. Quien se fije en la comparación bolsa/casino 

está mirando al dedo, no a la Luna a la que apunta el dedo. Además, 

se da el problema de que el DCA no se suele hacer a indexados, sino a 

empresas, por tanto el error del DCA se ve amplificado por los otros 3: el 

asset allocation que se hace con ese DCA sufre la distorsión y por tanto 

las decisiones erróneas generadas por los 3 tipos de error anteriores. 

Pero esto, el inversor hemofílico no lo sabrá detectar hasta que, pasado 

mucho tiempo, vea que su capital total, lejos de aumentar, disminuye. 

Al principio no le dará importancia, ya que tiene fe en el milagro del 

compounding y el largo plazo, pero el tiempo irá pasando, el capital 

mermando y la liquidez agotándose. Incapaz de cortar las pérdidas, 

esclavo de sus creencias y su propio ego, no aceptará que se ha 

equivocado y echará la culpa a unos supuestos “malvados 

especuladores” que “manipulan los mercados” para que “ganen 

siempre los mismos”, llegando a aborrecer la inversión y la bolsa, y 

creyendo que todo es estafa, engaño y manipulación, cuando en 

realidad todo era mucho más fácil: creyó en falacias porque quiso creer 

en ellas, y desoyó a los que constantemente divulgamos para ayudar a 

evitar caer en todas estas falacias y entender que los mercados son el 

resultado de la economía conductual y los ciclos monetarios, no de los 

fundamentales de empresas. Ya está pasando, y más que va a pasar. 

Este tuit va a ser muy habitual en los próximos meses, sobre todo en 

aquellos que ahora creen estar preparados psicológicamente para 

aguantar un invierno bursátil: 
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¿Por qué hay tanta gente cayendo en estos graves errores 

de inversión? La importancia de la carga cognitiva en la 

inversión. 

La gente quiere ganar dinero sin esforzarse, pero creyendo que se están 

esforzando y que están capacitados para entender algo que en 

realidad no entienden (pero no lo saben, ni lo aceptan). Analizar 

empresas es fácil y cómodo: tiene una baja carga cognitiva y genera 

una gran sensación de actividad intelectual. La carga cognitiva 

necesaria para entender que “si una empresa tiene PER X es atractiva” 

es muy baja. Y el dinero no se gana con actividades de baja carga 

cognitiva. Al revés, la baja carga cognitiva da lugar a mitos, leyendas, 

creencias socialmente admitidas pero que el tiempo demuestra falsas.  

AL final del capítulo hablaremos de la Ventana de Overton y su relación 

con la carga cognitiva: es muy atractivo ser parte de la masa cuando la 

masa repite machaconamente mantras y falacias que, debido a que se 

sustentan en “fórmulas” y “números”, parecen estar basados en 

“ciencia”, “rigor”, “esfuerzo” y “estudio”. El PER de HOY ya no descuenta 

el de dentro de 10 años. Porque no estamos en 1987: el mundo 

entonces, era relativamente estable a 10 años vista. Hoy es un sinsentido 

hacer análisis a 2 años vista. Tal es la velocidad de cambio a la que 

asistimos. Creer saber lo que la empresa X hará dentro de 5 años en 

base a sus fundamentales de hoy, entra dentro de la astrología bursátil. 

Y como astrología que es, su carga cognitiva es muy baja: basta creer 

en que algo funcionará, para apostar por ello. La baja carga cognitiva 
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necesaria para creer en estas falacias, se demuestra en afirmaciones 

como esta: 

 

El mundo que tenemos por delante los  próximos años, no se parece en 

nada al que hemos vivido los 10 años anteriores.  
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Una prueba de la baja carga cognitiva en la que se desenvuelve el 

inversor hemofílico, es la cantidad de tonterías que se han leído sobre el 

Metaverso tras los resultados de Facebook: miles de personas tomando 

decisiones en base a algo que desconocen pero que creen conocer a 

través del prisma de lo que han vivido los últimos años. 

A este despropósito generalizado, a esta pandemia de inversión 

hemofílica, hemos llegado como consecuencia de la alteración del 

mercado que la FED hizo en Abril de 2020 sobrerreaccionando a la crisis 

del Covid-19: la inyección exagerada de estímulos monetarios junto con 

el hecho de que la gente pasaba mucho tiempo en casa, creó 

ludópatas bursátiles. La vuelta en V del mercado USA en 2020 generó 

una complacencia y un falso sentimiento de “saber lo que se está 

haciendo” que ha durado dos años. Da igual que ya hubiese signos 

evidentes (como p ej BABA) de que el inversor hemofílico estaba siendo 

víctima de su vagancia cayendo en la zona de la baja carga cognitiva, 

no queriendo esforzarse en entender que el mercado no estaba 

respondiendo a fundamentales de empresa sino al mayor dopaje 

monetario de la Historia. El relato del inversor hemofílico es un relato de 

muy baja carga cognitiva: que toda bajada es oportunidad y cuanto 

más baje algo, más oportunidad hay. Una irracionalidad inversora cuyos 

efectos agregados y de compounding negativo aún no ha comenzado.  

El paroxismo vivido estos días con valores de fuerte capitalización 

moviéndose en amplitudes de mercado diarias del -40 al +60% es un 

claro ejemplo de que estamos ya en el inicio del fin de ciclo. Pero en las 

carteras del inversor hemofílico esto aún no tiene impacto significativo: 

en su cabeza está grabado el falso mantra de que “el premio en forma 

de retornos de largo plazo, pasa por aguantar las volatilidades del corto 

plazo, y acumular en las bajadas hace que los activos en cartera 

tengan mejores precios”.  

En ese sentido, los drawdowns del 15% sufridos en algunas carteras no 

están aún haciendo daño, ya que en el paroxismo vivido estas semanas, 

valores que han bajado un 40% se compensan con otros que han 

subido un 60%. Si se hubiesen estado quietos, es posible que sus carteras 

incluso estuviesen en positivo, pero se lanzaron a acumular en aquellos 

valores que más perdían, perdiendo aún más pero con la falsa ilusión de 

que el precio medio de compra es más bajo que el de hace un mes. No 

entienden que la inversión no es el arte de comprar barato, sino la 
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capacidad de vender por encima del precio de compra. De nada sirve 

bajar el precio medio de compra si el precio de cotización sigue 

bajando. Pero esto el inversor hemofílico no lo entiende ni lo acepta, y 

da igual cómo se lo expliquen: para él sólo existe el escenario donde en 

algún momento la empresa X que ha bajado un 50%, acabará valiendo 

más (ignorando que para eso se necesita que suba un 100% o, más bien 

ignorando que el hecho de que esa empresa subiese un 100% en 2021, 

no es lo normal, y las probabilidades de que vuelva a hacerlo son muy 

cercanas a 0 en el 80% de las empresas). 

“Es que hay que saber identificar empresas de calidad”, dicen, en 

referencia a que creen saber cuáles serán el 20% de empresas que sí 

recuperarán lo perdido. La historia demuestra que el inversor hemofílico 

comete muchísimos errores creyendo estar en el 20% de empresas 

adecuadas, pero estando en realidad en el 80% que no recupera, 

traspasando liquidez a la acumulación en esas empresas en la creencia 

de que si el mercado no les da la razón, “es algo transitorio”. Para 

cuando ya es evidente cuáles son ese 20% de empresas ganadoras, el 

inversor hemofílico se encuentra sin liquidez, atrapado durante meses / 

años en empresas que ellos creían ganadoras, en las que no supieron 

cortar pérdidas, en las que redujeron el precio medio de compra pero 

en las que han visto que el precio de cotización cada vez se alejaba 

más (por debajo) de su precio medio de compra, y sin capacidad de 

entrar en el momento exacto en que el mercado premia la verdadera 

paciencia en forma de retornos en aquellas empresas que sí resultaron 

ser ganadoras (y que no son las de las carteras de los hemofílicos).  

Porque ese es otro error del inversor hemofílico: ha leído en los libros que 

“los mercados saben premiar la paciencia” pero no entienden el 

concepto de “paciencia”. Para ellos paciencia es tener fe en la 

estrategia, en la empresa, en el compounding y en el largo plazo. 

“Tener fe”… Buy & Pray. Astrología bursátil. No, es esa la paciencia que 

premia el mercado. La paciencia que premia el mercado es la de saber 

estar fuera del mercado cuando toca estar fuera. No tiene ningún 

sentido comprar en 70, luego en 60 y luego en 50 algo que si baja a 40 

“seguiremos comprando”. Si en 40 se vuelve lateral, tienes algo con un 

precio medio de compra a 55 que puede estar en pérdidas mucho 

tiempo. Si en 40 demuestra hacer suelo y sube a 44, quien estuvo fuera 

de mercado tiene opciones a aprovechar parte de ese 10%. Quien 
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cometió el error de acumular, sigue teniendo a 55 algo que aún sigue 

en 44.  

“Pero es que el market timing es un error porque nadie sabe cuál será el 

futuro”. Falacia doble. ¿Nadie sabe cuál será el futuro pero tú sí 

acumulas en 70, en 60 y en 50 porque “en el futuro valdrá más”? Ya no 

estamos sólo ante un caso de baja carga cognitiva, sino ante algo 

peor: una disonancia cognitiva (decir una cosa y su contraria al mismo 

tiempo). Pero es que además, es falso que no se pueda manejar bien el 

market timing. Pero claro, eso exige una alta carga cognitiva, para 

poder entender que el precio, y sólo el precio, contiene toda la 

información que necesitas, y que saber interpretar correctamente el 

precio como consecuencia de la economía conductual y el ciclo 

monetario, es todo lo que se necesita para evitar la hemofilia inversora. 

 

 

Lo ocurrido en 2020 y 2021 ha generado una enorme cantidad de 

cuentas en redes sociales que creen que invertir es sencillo, que basta 

con “ajustarse a una estrategia” y a las que si les dices todo lo contado 

en este capítulo, te insultan, se burlan, creen que saben más que nadie 

y ridiculizan tus logros pasados en la creencia de que lo que ocurrió en 

el pasado “era obvio”. A toro pasado, todo es obvio. Pero es que esta 

irracionalidad colectiva ya la hemos vivido. Y muchas veces.  
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Un ejemplo lo tuvimos en 2014 con el MAB español. Y sí, ahora todo el 

mundo dirá que “es que no es lo mismo porque el MAB eran chicharros y 

ahora estamos hablando de las mejores empresas del mercado”. 

Quienes hablan así, son víctimas de su inexperiencia. Lo que vivimos en 

2014 con el MAB fue una irracionalidad inversora que generó un 

sentimiento de grupo: la gente creía estar ante un nuevo paradigma, 

creía estar siendo parte del mayor cambio económico y social de la 

Historia, un cambio en el que ellos se sentían protagonistas por “poder 

participar en las empresas que iban a cambiar el futuro”. Sí, así se 

pensaba entonces del MAB. Creer ahora que “era obvio que acabaría 

mal”, es precisamente un enorme error que hará que ahora también 

acabe mal. En 2014 fuimos muy pocos los que avisamos de que aquella 

irracionalidad iba a destruir muchos patrimonios. Y los que avisábamos 

de ello fuimos objeto de duras burlas, críticas, ataques, difamaciones… 

por ir contra el discurso oficial y molón. Nos decían que no teníamos ni 

idea, que dejásemos de preocuparnos por lo que hacían los demás, y 

que lo que buscábamos era “ganar seguidores”. Exactamente lo mismo 

que está pasando ahora. A los que estamos avisando de lo que va a 

pasar, nos dicen que es que lo que pasó en 2014 era obvio y que avisar 

de aquello no significa que podamos hablar hoy de mercados. Por 

supuesto, con la coletilla de despreciarnos porque “vendemos cursos y 

folletos” (en Bitácora no vendemos ni lo uno ni lo otro). 

 

Los que me siguen desde 2014, recordarán que por entonces, era muy 

habitual que me dedicasen tuits como ese a decenas e incluso cientos 

diarios. Porque así me expresaba yo en 2014 (y me respondían igual que 

el “genio” de arriba… curiosamente, o no tanto, no son pocos los que 

entonces me respondían así o mucho peor, y a medida que han ido 

viendo que el tiempo demostraba quién sabía de qué hablaba y quién 

no, se han convertido en convencidos usuarios de Bitácora BEST 21 

logrando mejorar sustancialmente sus resultados bursátiles): 
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Muchos creen que lo de 2014 era obvio (cuando en realidad no lo era, 

y la prueba está en la cantidad de gente que acabó cayendo en esas 

trampas) y que esto es diferente. Pero va a acabar igual de mal. 

Realmente va a acabar peor: por cada cuenta irracional que había 

entonces, ahora hay 10. Y por cada euro invertido entonces, ahora hay 

100. El MAB acabó con todos los ahorros de cientos de personas. Pero es 

que esta situación que han generado las cuentas creadas en 2020 y 

2021, no afectará sólo a cientos de personas, sino a decenas de miles. Y 

no se va a limitar a acabar con sus ahorros: los va a hipotecar de por 

vida. El inversor hemofílico cree que esto no le pasará a él, ya que según 

él, los valores en los que pierde y acumula son “una posición muy 

pequeña de su cartera”. Error. A medida que acumula, la posición 

aumenta de tamaño. Pero es que además, cuando todas las posiciones 

comienzan a bajar, acumula en todas ellas, ya que es el 

comportamiento adquirido como correcto. De esta manera, lo que 

empezó siendo una hemorragia en una posición pequeña de su 

cartera, se acaba convirtiendo en una hemorragia en toda su cartera: 

precisamente por eso lo llamo inversor hemofílico, por la incapacidad 

de cortar la hemorragia, y peor aún, por la capacidad de hacerla más 

grande. 

La falta de respeto al riesgo de mercado sale muy cara. Y lo peor de 

todo es que ninguno de ellos aprenderá nada de todo esto, en la 

creencia de que hicieron lo que debían hacer, que no hicieron nada 

mal y que todo es culpa de “los poderosos, que siempre ganan”. Peor 
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aún: la siguiente pandemia de hemofílicos creerá que todo esto era 

obvio e insultará y despreciará a los que supimos advertir de ello. 

Mientras se siga creyendo que invertir en bolsa es una actividad 

relacionada con analizar empresas, y mientras se siga creyendo que 

analizar empresas es una actividad de alta carga cognitiva cuando en 

realidad exige muy poco y genera complacencia extrema y falso 

sentimiento de “control, esfuerzo y estudio”, los “poderosos” seguirán 

esquilmando incautos. Está todo escrito, pero no en los libros ni en las 

cuentas de resultados, sino en los gráficos. Los gráficos son el registro de 

la economía conductual. El problema con los gráficos es que aquí 

también tenemos actividades de muy baja carga cognitiva: los “cruces 

de medias”, “indicadores técnicos” o “chartismo chusquero”. El estudio 

de la economía conductual, de la psicología del precio, no consiste en 

tirarle líneas, flechas y medias a un gráfico hasta formar un Kandinsky 

bursátil. La carga cognitiva necesaria para entender que los mercados 

son el resultado de la economía conductual y los ciclos monetarios, no 

de los fundamentales de empresas, es enorme. Pero de eso hablaremos 

otro día. 

Las razones por las que la gente recela y desprecia el análisis de la 

economía conductual / psicología del precio (que es además la 

actividad a la que se dedica Bitácora BEST 21con OSINT como 

herramienta), las resumió muy bien Marc Riera en este hilo: 



 

 

 

Bitácora BEST 21 

14 

 

 

Las razones por las que la gente no acepta planteamientos como los 

establecidos en este capítulo, como los que expuse en 2014 en 

@Canal_Alcista, o como los que expongo en @bitacorabolsa, atienden 
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al concepto “Ventana de Overton”: la masa no está dispuesta a 

aceptar argumentos que les resulten contrarios a su forma de pensar. Es 

decir, rechazan aquellas ideas que les supongan una alta carga 

cognitiva, y aceptan como válidas las de baja carga cognitiva aunque 

el tiempo demuestre que son erróneas: 

 

 

Seguiremos en el capítulo 2 con ejemplos reales de cómo “acumular en 

las bajadas” es una estrategia que lleva a pérdidas irrecuperables 

durante décadas. 
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ADVERTENCIA: La información aquí contenida se expone a título meramente informativo y no constituye una 

recomendación de inversión, ni invitación, oferta, solicitud u obligación por parte de Bitácora de Bolsa y Economía, 

para llevar a cabo operación o transacción alguna. Dicha información tampoco es un reflejo de posiciones (propias o 

de terceros) en firme de los intervinientes en el Mercado de Valores Español. 

Al reflejar opiniones teóricas, su contenido es meramente informativo y por tanto no debe servir de base para 

recomendaciones de inversión. Bitácora de Bolsa y economía no será responsable de ninguna pérdida financiera, ni 

decisión tomada sobre la base de la información contenida en este cuaderno. En general, ni Bitácora de Bolsa y 

Economía ni sus administradores, representantes, asociados, directores, socios, empleados o asesores asumen 

responsabilidad alguna en relación con dicha información, ni de cualquier uso no autorizado de la misma. 

En el supuesto de las referencias a Contenidos de Terceros, Bitácora de Bolsa y Economía  se limita a dar acceso a 

documentos o informaciones de Terceros que podrían resultar de interés, pero dichos documentos o informaciones 

contienen opiniones y datos de Terceros que no pueden atribuirse a Bitácora de Bolsa y Economía, ni éste se 

responsabiliza de las mismas. 

En el caso de Contenidos propios, toda la información incluida ha sido recopilada y elaborada de buena fe y de 

fuentes que consideramos fiables, sin ninguna manifestación ni ninguna garantía en cuanto a la integridad, veracidad 

y/o exactitud de las mismas, no responsabilizándose, por tanto, de ellas. 

Los Contenidos tienen una finalidad meramente ilustrativa e informativa y no son (no pretenden ser, no deben 

considerarse y no pretenden reemplazar en ningún caso, en ningún momento y bajo ninguna circunstancia), una oferta 

de compra o venta o una recomendación de inversión o de contratación de valores, instrumentos o servicios 

financieros (los “Productos Financieros”), asesoramiento en materia de inversiones, asesoramiento genérico u 

opinión legal. 

Las opiniones sobre previsiones y/o estimaciones que puedan reflejarse en los Contenidos (las “Estimaciones”) 

podrían incluir estados de tendencia del mercado financiero, técnicas y estrategias de inversión y comentarios sobre el 

desarrollo de los mercados, de diversos Productos Financieros, de rentabilidades y/o de aspectos o materias similares 

o equivalentes. Dichas Estimaciones representan el juicio de su autor a la fecha de emisión del Contenido, pero: (a) 

tal y como arriba se indica, son puramente ilustrativas y no deben considerarse como oferta o asesoramiento; (b) 

podrían variar sin previo aviso, no existiendo obligación alguna de actualizarlas, modificarlas o corregirlas; y (c) 

pueden no ser necesariamente completas. Es más, el receptor de los Contenidos debe ser consciente de que: (a) 

existen determinados riesgos (entre otros, de mercado, de tipos de interés o de cambio de divisa, de contraparte y de 

concentración) incertidumbres y factores (la situación del mercado, factores macroeconómicos, normas, directrices, 

guías o doctrina administrativa o jurisprudencial y nacional, europea o internacional, movimientos en los mercados 

nacionales e internacionales, cambios en los tipos de interés o de cambio y un largo etcétera) que podrían ocasionar 

que los resultados sean materialmente diferentes a lo esperado; (b) rentabilidades pasadas no garantizan ni son 

indicativas en ningún caso de rentabilidades futuras; y (c) el valor de las inversiones, así como las rentas o ingresos 

que generen, puede disminuir o aumentar en función de las condiciones del mercado y no está garantizado, siendo 

posible que nunca se recupere el importe inicialmente invertido. Por lo tanto, Bitácora de Bolsa y Economía no 

garantiza la exactitud de las Estimaciones y no se responsabiliza de éstas. 

Los términos, condiciones, precios o aspectos similares o equivalentes (los “Términos”) que pudieran llegar a 

exponerse en los Contenidos son meramente indicativos y constituyen exclusivamente unos Términos preliminares 

sometidos a discusión y negociación, pudiendo cambiar, entre otras razones, por variaciones en las circunstancias del 

mercado y/o modificaciones legislativas, jurisprudenciales o de doctrina administrativa. Por lo tanto, Bitácora de 
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Bolsa y Economía no queda vinculado por dichos Términos hasta el momento en el que las partes intervinientes 

decidan llevar a cabo una determinada operación y establezcan los términos y condiciones particulares de dicha 

operación en la correspondiente documentación legal. 

Bitácora de Bolsa y Economía, sus administradores, representantes, asociados, directores, socios, empleados o 

asesores, podrían tener un interés económico, financiero o de otra clase en las empresas o Productos Financieros que 

se citen en los Contenidos, pudiendo derivarse dicho interés de cualquier circunstancia y, en particular, de: (a) estar 

adquiriendo o vendiendo dichos Productos Financieros (o instrumentos derivados vinculados a éstos) por cuenta 

propia o de terceros; (b) ser accionista de las referidas empresas. 

El receptor de los Contenidos que pueda llegar a tener interés en los Productos Financieros que se pudieran citar debe 

ser consciente de que, además de lo dicho en el resto de esta advertencia: (a) los Contenidos no vienen a suplir el 

ejercicio de su propio juicio; (b) dichos Productos Financieros pueden no ser adecuados para sus circunstancias 

particulares y, más concretamente, para sus objetivos de inversión, su posición financiera o patrimonial, su perfil de 

riesgo y/o su clasificación como inversor (minorista, profesional o contraparte elegible); (c) el tratamiento fiscal 

depende de las circunstancias individuales de cada inversor y, éste (o el tratamiento legal, contable o regulatorio), 

puede cambiar en el futuro; (d) sus decisiones deben basarse en la documentación legal que exista en cada caso 

(folletos, memorandos de oferta, reglamentos de gestión, informes periódicos o documentos similares o equivalentes) 

y no en los Contenidos; y (e) podrían existir limitaciones legales o aspectos a tener en cuenta derivados, entre otras 

cosas, de la nacionalidad o residencia del receptor y del no registro de los Productos en determinados organismos o 

supervisores. 

En consecuencia, el referido receptor de los Contenidos deberá adoptar sus propias decisiones, teniendo en cuenta sus 

circunstancias particulares y procurándose asesoramiento especializado en materia de inversiones, fiscal, legal, 

regulatoria, contable o de cualquier otra clase que, en su caso, precise. 

Cualquier Contenido, así como las Estimaciones que dichos Contenidos puedan incorporar,  podrá modificarse sin 

que se lo comuniquen o notifiquen, en cualquier momento y en cualquier sentido. Sin perjuicio de lo anterior, 

Bitácora de Bolsa y Economía o los terceros que hubieran producido los Contenidos, no tienen obligación periódica 

alguna de actualizarlos, modificarlos, o corregirlos con periodicidad alguna. 

Bitácora de Bolsa y Economía no ofrece ninguna garantía expresa o implícita en relación con los Contenidos y no 

acepta ninguna responsabilidad derivada de éstos y, en particular, ninguna responsabilidad por el coste o perdida, 

directa o indirecta, que pudiera resultar del uso que se haga de los mismos. 


