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Enero de 2022: comienzo del experimento social 

#LaGuadaña. 

La Guadaña nace el 23 de enero de 2022 como un experimento de 

análisis de sentimiento y economía conductual de la masa inversora.  

 

Se trataba de comprobar si la altísima correlación observada entre un 

valor que se pone de moda (BABA, Nagarro, MMM, BATS…) llenando 

Twitter con tuits acerca de “oportunidad”, “valor seguro”, 

“fundamentales como robles” o “pero paga dividendo” y las caídas 

posteriores, era una correlación espuria o robusta. También se trataba 

de comprobar si la altísima correlación observada entre los momentos 

en que esas acciones bajaban y Twitter se llenaba de tuits diciendo 

“amplío”, daba lugar a mayores bajadas. 

La observación de varias cuentas de este tipo, ya nos indicaba que la 

correlación entre los “amplío XYZ” tras una gran bajada, y una fuerte 

continuidad bajista en XYZ, era bastante fiable: 
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La siguiente imagen mapea la conducta inversora de este usuario con 

la posterior direccionalidad de la acción, quedando demostrada la 

descomunal correlación entre ambas: su conducta errática es debida a 

la sensación de falsa oportunidad que le genera cada bajada, 

ignorando que cada bajada no es más que el preludio de la siguiente. 

 

Observando la envolvente poligonal (línea naranja) de los momentos en 

que acumula, se observa que dicha poligonal está formada por los 

mínimos decrecientes que marca la evolución del valor. Uno podría 

plantearse, ante este alto %, si la conducta inversora de este usuario 

podría ser un indicador predictivo fiable de fuerte continuidad bajista (lo 

que habitualmente se llama “indicador contrarian”). Y en este caso lo 

es.  

Más aún, ¿podría predecirse, en base al comportamiento de este 

inversor, no sólo la dirección del precio sino también la intensidad de la 

bajada, hasta el punto de determinar un precio objetivo alcanzable 

con una elevada probabilidad? En este caso, y La Guadaña lo 

demostró por 3 veces con MMM, así fue. 

Uno podría pensar que lo mostrado es anecdótico o sacado de 

contexto. Nada más lejos de la realidad: este usuario es ampliamente 

conocido a nivel nacional por haber repetido este comportamiento en 

muchos de sus valores en cartera. ¿Está loco este usuario? Su Nick dice 

que sí. Pero es que además, el resultado que hemos mostrado, es la 

consecuencia inevitable de su conducta inversora: 
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Para protegerse de los descomunales errores que comporta una 

conducta así, el usuario no duda en recurrir a una mal entendida 

“diversificación”: 

 

 

La consecuencia de esto (sin entrar en la tremenda ineficiencia de una 

cartera así) es que si repites el mismo comportamiento en todos los 

valores, no estás diversificando: estás replicando N veces el error que 

hemos observado en MMM. 

Y claro, al final, pasa lo que pasa… que uno dice que él no vende… 

hasta que vende. Con pérdidas, incluyendo dividendo: 
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Llegado a este punto, uno podría pensar “vale, no le ha pasado sólo 

con un valor y está claro a qué le conduce su comportamiento, pero… 

¿no será que este usuario no es representativo? ¿Ocurre lo mismo con 

otros usuarios?” 

La respuesta es SÍ. Para muestra, la siguiente (podría poner varios 

centenares de usuarios, pero este caso me parece especialmente 

paradigmático por la componente de conducta ludópata que muestra, 

un caso extremo de conducta irracional. Recordemos que La Guadaña 

es una herramienta de análisis conductual): 
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Nuevamente, y para protegerse de los efectos nocivos de su irracional 

comportamiento inversor, recurre, al igual que en el caso anterior, a 

seguir acumulando mientras el precio baja (quemando patrimonio para 

intentar revertir la dilución del capital invertido bajo el mantra de 

“reducir el precio medio de compra”), conformando en cada valor 

mostrado, una poligonal con alto valor predictivo como la ya mostrada 

para el caso de 3M.  

Es importante destacar aquí que el valor predictivo, tanto en 

direccionalidad como en intensidad de la bajada, no lo determina “la 

línea”, sino el comportamiento del inversor: si acumula tras nuevos 

mínimos o fuerte bajada (como hemos visto en todos los casos 

mostrados), la probabilidad de seguir bajando es muy alta. La línea no 

es más que una visualización a posteriori de lo que el comportamiento 

irracional del inversor nos anticipa a priori. 

Y alguien podría decir “Ya, pero todo eso fue en 2022 que fue un mal 

año. ¿Muestra ese usuario el mismo comportamiento en un año alcista 

como 2023?” Respuesta, de nuevo, SÍ: 
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Hay que tener en consideración, además, que este usuario ya venía 

ampliando en todos los valores mostrados (y muchos más) desde antes 

de las fechas aquí expuestas, por lo que los drawdowns a los que ha 

sometido a los valores de su cartera han sido mucho más descomunales 

aún. Si esto lo hiciera un gestor profesional, lo estarían crucificando (y 

con razón) por no saber qué está haciendo y por utilizar paladas de 

capital para mitigar el descomunal impacto negativo de su errática 

conducta inversora que, como hemos visto, es de alto valor predictivo a 

la hora de determinar con un alto % de probabilidad tanto la 

direccionalidad del activo (continuidad bajista) como la intensidad 

(profundidad) de la misma. 

Lo importante de lo hasta aquí mostrado, no es que estos dos usuarios 

concretos hayan hecho esto o lo otro. Por sí solos, no serían indicador de 

nada. Donde realmente radica el poder predictivo, es en el 

comportamiento de un gran número de individuos: economía 

conductual (behavioral economics), comportamiento que, en el caso 

de los mercados financieros, puede ser medido mediante el análisis de 

sentimiento (sentiment analysis). La idea de base es que, si un gran 

número de inversores se comporta de igual manera en los mismos 

activos que presentan tendencia bajista, en los mismos momentos y por 

las mismas razones, y, tras ello, dichos activos manifiestan 

direccionalidad de fuerte continuidad bajista, entonces existe una 

correlación observada entre el comportamiento de la masa inversora 

en un determinado momento y la evolución posterior del activo. Y digo 

correlación  observada, que no causalidad (la hay, pero este informe 

sólo pretende poner de manifiesto la existencia de la correlación y su 

poder predictivo. En un futuro análisis, mostraremos cómo las técnicas 

de análisis factorial de datos demuestran la existencia de causalidad 

mediante factor común entre el comportamiento de este tipo de 

inversores y la evolución posterior del activo, lo cual nos llevará de lleno 

a cuestiones sobre sesgos, falsas creencias, manipulación informativa, 

egos, necesidad de aprobación y sentimiento de grupo y errores que se 

confunden con “estrategias de inversión”) 

Pero aún sabiendo, mediante simple observación, que la relación entre 

los “amplío XYZ” y más bajadas en XYZ era bastante fiable, no existía 

una herramienta que cuantificase la verdadera fuerza de dicha 

observación. Es así como surge La Guadaña, para dar respuesta a la 

siguiente pregunta: ¿Se pueden establecer, A PRIORI, la direccionalidad 
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e intensidad de bajada del precio de una acción observando la 

cantidad de tuits que dicen “amplío” en dicha acción? La Guadaña, 

por tanto, nace como una herramienta de direccionalidad basada en 

análisis de sentimiento y economía conductual: el ser humano se auto 

engaña creyendo que algo que baja mucho, es oportunidad porque 

“ya no puede bajar mucho más”, “a largo plazo todo sube” o “la 

cotización no importa porque paga dividendos”, a lo que se suma el 

ego de no admitir que se está cometiendo un error. A todo ello, es a lo 

que llamaré “conducta irracional del inversor”. 

Todo lo mencionado son comportamientos humanos derivados de la 

emocionalidad, y no de la racionalidad ni del análisis (aunque muchos 

quieren disfrazar sus actos emocionales con sesudas tesis de inversión 

sobre lo que hará la empresa los próximos 5 años, pero que deben 

cambiar cada 3 meses al ver que la realidad no les da la razón), y, por 

tanto, entran dentro del dominio de la economía conductual, siendo sus 

efectos medibles mediante el sentiment analysis, y surgiendo La 

Guadaña como una herramienta experimental para realizar dicha 

medición. 
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Por tanto, la Guadaña NO ha sido NUNCA: 

Un registro de operaciones 

Un registro de señales 

Un registro de entradas / salidas 

Un registro de la evolución de una cartera / porfolio 

Y no es algo que diga ahora. Es algo que llevo diciendo durante dos 

años: 
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Falacias y mentiras: qué NO es #LaGuadaña. 

Da igual la de veces que haya dicho que La Guadaña NO es una 

cartera, ni un registro de operaciones, ni una colección de señales ni 

una recomendación de nada. A los haters les da igual la verdad, y es 

inútil recordarles una y otra vez que no pueden considerar a La 

Guadaña como algo que no es: 
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Menos mal que hay gente que no se deja llevar por el odio y les aclara 

que están en un error: 

 

 

Porque ciertamente, si La Guadaña hubiese sido un ejercicio de gestión 

de carteras o un simple ETF, debería haber estado acompañado de una 

gestión activa y una rotación que nunca ha tenido lugar. Y nunca ha 

tenido lugar porque el propósito de La Guadaña nunca fue el de 

mostrar cómo gestionar una cartera, sino el de medir la fuerza del 

sentimiento inversor y comprobar hasta qué punto un inversor puede 

quedar atrapado en sus convicciones perdiendo dinero creyendo que 

algo que ha bajado mucho es oportunidad y que acumular en las 

bajadas es una buena idea: 
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Hasta el mismísimo último día, he tenido que realizar esta corrección: 
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Insisto que da igual la cantidad de veces que yo haya aclarado que La 

Guadaña es una herramienta de screening direccional, que su objetivo 

es demostrar la fiabilidad de los objetivos direccionales establecidos 

(con independencia de lo que ocurra después de haberlos alcanzado), 

que no se trata de un conjunto de señales de compra o de venta, que 

no es un registro de “mis posiciones cortas” (que nunca he tenido) y 

que, por tanto, no refleja ninguna pérdida ni ganancia relacionada con 

mi patrimonio. Da igual. Los haters se dedicarán a inventar su realidad. 

porque la verdad es demasiado dolorosa para que la acepten y 

admitan sus errores y su necesidad de hacer creer algo que no es, 

simplemente “porque les caigo mal”: 

 

 

El último en faltar a la verdad lo hizo hace nada menos que 2 días: la 

verdad NO les importa. 

 

Y en su ánimo de difamar, les da igual la cantidad de veces que otros 

usuarios les recuerden que están faltando a la verdad: 
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Mencionar además, lo absurdo de cierto “ETF Guadaña Inverso” que 

confunde una herramienta de screening para analizar el sentimiento inversor, 

con un porfolio de gestión activa. No tiene sentido alguno medir “la 

rentabilidad” de 1€ metido La Guadaña, ya que quien hiciera eso, tendría que 

asumir un DrawDown descomunal para acabar, simplemente, teniendo la 

misma rentabilidad que si se hubiese indexado al SP500. Simplemente absurdo. 

Comparar peras con manzanas. Comparar una herramienta que busca 

determinar si los famosos “amplío” conllevan continuidad direccional, es decir 

una alta probabilidad de continuidad bajista y si se puede incluso determinar 

un objetivo en dicha direccionalidad, con invertir en un ETF. Absurdo. 

 

#LaGuadaña: un test de Rorscharch 

Sé muy bien que La Guadaña es un verdadero test de Rorscharch en el que 

cada cual verá lo que le dé la gana ver, ignorando la realidad y los hechos, y 

queriendo crear su propia corriente de opinión, sabedor de que nadie se 

preocupará en realizar el análisis correcto: en Twitter mandan el odio y el 

morbo, no la realidad y los hechos. 
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Sin embargo, los datos están ahí para su análisis. Y dicho análisis (este) 

desmonta todas y cada una de las falacias, fantasías, invenciones y 

declaraciones de odio y falsedad surgidos alrededor de una 

comunidad muy dolida al ver la cantidad de guadañazos que se han 

ido confirmando durante nada menos que dos años.  

La Guadaña ha hecho mucho daño a los egos de cuentas que lejos de 

admitir sus errores, han visto cómo sus estrategias han confirmado que 

sus análisis sesgados y su emocionalidad, traducidos en acumular 

cuando no se debe, tienen una alta correlación con una 

direccionalidad de continuidad bajista en los activos en los que 

acumulan. Han sido parte de un experimento social, arrojando datos 

claros y contundentes que contradicen sus fábulas, fantasías y 

necesidad de hacer creer lo que no es.  

Y es que, ya saben ustedes, una mentira repetida por mil personas, se 

convierte en la realidad de-facto que dichas quieren creer para 

tranquilizar su ego dolido: si todos ellos lo dicen, tiene que ser verdad… 

Yo, la única realidad que conozco, es la que me dicen los resultados de 

La Guadaña.  

 

Análisis estadístico de los datos arrojados por 

#LaGuadaña. 

Un análisis estadístico serio de un conjunto de datos, debe mostrar la 

realidad de dicho conjunto. Las palabras “datos” y “conjunto” pesan 

una tonelada: el análisis debe mostrar conclusiones conjuntas extraídas 

de los datos (y no meras anécdotas o énfasis de los valores anómalos) y 

evitar tanto el sesgo de autor como el sesgo de lector: un análisis 

orientado a “demostrar” lo que uno quiere hacer creer no es un análisis, 

es manipulación. Además, han de usarse las herramientas de análisis 

estadístico correctas de la manera correcta. Un claro anti ejemplo  de 

esto que demuestra una gran ignorancia (cuando no un elevado nivel 

de maldad manipuladora) es hablar de medias sin añadir la principal 

medida estadística: la variabilidad.  

Esto nos lleva a que un análisis estadístico serio debe estar basado en el 

correcto estudio de la distribución de los datos. Más aún en un contexto 

de alta volatilidad como son los mercados financieros: no existen las 



 

 

 

Bitácora BEST 21 

18 

verdades absolutas, las medias no acompañadas de desviación típica 

son mentiras convertidas en falsa verdad y la verdadera esencia del 

análisis es lograr entender la variabilidad (distribución) presente en el 

conjunto de datos para, a partir de ahí, y sólo de ahí (nunca de las 

medias), intentar establecer hipótesis de alta probabilidad (nunca 

verdades absolutas ni binarias) sobre causas y conclusiones. 

Para realizar un buen análisis, es preciso hacerse las preguntas 

correctas, que no son las mismas que “las preguntas cuya respuesta 

presupongo y retuerzo el análisis hasta que muestre aquello que me dé 

la razón”. 

Así pues, a la hora de enfocar correctamente el análisis de los datos 

generados por #LaGuadaña, La primera pregunta que uno debe 

realizar es: ¿qué objetivo se persigue con La Guadaña?  

Respuesta: establecer una hipótesis acerca de si existe (o no) 

capacidad predictiva (correlación) en la conducta mostrada en redes 

sociales por cierto tipo de inversores en activos con tendencia bajista y 

la posible continuidad direccional en el precio de los activos en los que 

invierten, utilizando como medición el análisis de sentimiento. 

Respuestas incorrectas de qué se busca con La Guadaña: 

 Indicador contrarian (aunque esto podría haber sido una 

conclusión del experimento, lamentablemente para los haters los 

datos demuestran que no es así: #LaGuadaña tiene una 

fiabilidad muy baja como indicador contrarian, como veremos a 

continuación) 

 Vender / Anunciar señales 

 Utilizarlo como un ETF (directo o inverso) 

 Gestionar una cartera 

 Anunciar el apocalipsis 

 Ser un registro de operaciones 

 Demostrar “cuánto sabe uno de mercados” (en todo caso, se 

demostraría cuánto sabe uno sobre la conducta y 

comportamiento humanos). 

Una vez hemos dejado claro (¡por enésima vez!) el objetivo del 

experimento, procedemos a realizar más preguntas y ver qué respuestas 

arrojan los datos. 
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Pregunta: ¿Hay estructura o patrón temporal en los datos de 

#LaGuadaña? 

Respuesta: Sí. Los datos: 
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¿Qué conclusiones podemos obtener? Dos. Bastante poderosas.  

La primera: si se observa el número de entradas en Guadaña por fecha, 

vemos que se concentran prácticamente en los dos grandes 

movimientos bajistas del SP500 (el que tuvo lugar entre enero de 2022 

octubre de 2022 y el que tuvo lugar entre septiembre y octubre de 

2023). Esto es coherente con lo que La Guadaña intenta demostrar: 

dado que las entradas se producen como consecuencia del análisis de 

sentimiento (cantidad de tuits sobre un valor diciendo “es oportunidad”, 

“a estos precios acumulo”, “amplío”, “si cae más mejor”, “le meto la 

casa”… y cualquier otra expresión que denote un total y completo 

desprecio por el riesgo siempre que se observe en un número mínimo de 

inversores para un activo dado), y siendo los periodos fuertemente 

bajistas aquellos en los que más se observan este tipo de comentarios 

(conducta inversora irracional), es normal que sea en estos periodos en 

los que más entradas haya. Si hubiese una alta concentración de 

entradas fuera de esos momentos temporales, La Guadaña no estaría 

sirviendo a su objetivo. 

Acabamos de desmontar con esto dos grandes falacias de los haters: 

“El Bitácoras sólo habla cuando la bolsa baja” (no, lo que pasa es que 

ellos no acumulan ni dicen barbaridades cuando sube, por lo tanto ahí 

el análisis de sentimiento no da entradas para #LaGuadaña… vaya 

baño de coherencia, ¿eh?) y “Cuando el Bitácoras habla, señal de 

suelo” (no, durante 2022 hubo nada menos que 9 meses de entradas 

hasta encontrar suelo, no digo ya el famoso 5 de Julio, que les tuvo en 

vilo con bajadas durante 3 meses más, y en la segunda oleada, la de 

2023, dos meses). Además, en todo caso, que Bitácora hablase cuando 

baja, no es más que la consecuencia de sus tuits de conducta inversora. 

La segunda conclusión, bastante dolorosa para los haters, es que los 

picos de Guadañazos se producen exactamente en los momentos que 

ellos dicen de “suelo anunciado por Bitácoras”. Esto es doloroso por 

doble motivo: por un lado, refuta la falacia de “Si habla Bitácoras, suelo 

seguro” (resulta ser al revés: tras hablar Bitácora, aparece un pico de 

Guadañazos, es decir de precios objetivo alcanzados, tras los cuáles, y 

no antes, se produce un suelo, señal de que los precios objetivos 

estaban bien establecidos) y, por otro, demuestra que lo comentado al 

principio del informe es cierto: la conducta inversora anticipó (entradas 

en Guadaña) la direccionalidad y, en muchos casos, el precio objetivo 
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(guadañazos) que ocurriría después. La hipótesis de correlación 

conducta irracional - continuidad bajista que pretende demostrar La 

Guadaña, sale reforzada tras el análisis de temporalidad existente en los 

datos. 

Pregunta: ¿Cómo han acabado finalmente los valores de #LaGuadaña 

a 31 de Diciembre de 2023? 

Si bien es una pregunta a la que los datos dan respuesta, la pregunta no 

es coherente con el objetivo de La Guadaña. 

Recordemos: 

 

El objetivo no es “adivinar cuáles serán los precios a 31.Dic.23” sino 

establecer una hipótesis sobre la direccionalidad del precio y su 

intensidad en un periodo de observación que acaba el 31 de diciembre 

de 2023. 

Lo que interesa saber es, por un lado si se ha cumplido la hipótesis de 

direccionalidad y, por otro si se ha cumplido la hipótesis de intensidad, 

es decir, comprobar si la intensidad de la bajada predicha a partir de la 

conducta irracional del inversor es fiable, con independencia de lo que 

pase después y, si no se han alcanzado, a qué distancia se han 

quedado (cuánto % de recorrido bajista se ha cumplido). Básicamente: 

si un valor tenía como objetivo X y lo alcanza, se han cumplido 

direccionalidad e intensidad. Si no lo cumple, pero la bajada es 

notable, se habrá validado la hipótesis de direccionalidad (la conducta 

de los inversores anticipó más caídas. Si el precio se queda muy lejos del 

objetivo, la hipótesis de direccionalidad sería débil o podría quedar 

completamente invalidada. 

Por tanto, para ser coherentes con el objetivo de La Guadaña, la 

pregunta correcta a realizar es: ¿Qué tan fiables han resultado ser las 

hipótesis de direccionalidad (continuidad en las bajadas, anticipada 

por la conducta del inversor) y de intensidad (precio objetivo)? Para 
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ello, hay que establecer una métrica adecuada que elimine la 

arbitrariedad en la medida de lo posible. 

Uno podría pensar que el % de objetivo de bajada podría ser una 

métrica adecuada. Nada más lejos de la realidad. Por esto: 

 

Dado que la distribución de % objetivo no es uniforme (se asemeja a 

una lognormal, lo cual es coherente con el fenómeno que se busca 

modelar: una distribución diferente a esta habría sido indicador de que 

el experimento se estaba desarrollando mal), medir la bondad de La 

Guadaña en base al % de bajada obtenida en cada valor provocaría 

un fuerte sesgo hacia los valores con menor % objetivo. En otras 

palabras: ¿se puede establecer, a priori, que el éxito se da si un valor 

baja más de un 25%? A la vista de la gráfica anterior, no, ya que más 

del 70% de las entradas tienen un objetivo menor del -30%, provocando 

un sesgo negativo en los resultados (la mayoría no sería éxito). Por la 

misma razón, establecer el éxito en un -10% provocaría un sesgo positivo 

en los resultados. 

Para evitar los problemas anteriores, definamos el Coeficiente de 

Intensidad I como el % de recorrido objetivo logrado. El Coeficiente de 

Intensidad tiene la siguiente expresión:  

𝐼 = 1 − 
𝑀𝑖𝑛 − 𝑃𝑂

𝑃𝐸 − 𝑃𝑂
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Siendo:  

PE = Precio de entrada en La Guadaña 

PO = Precio objetivo establecido en La Guadaña 

Min = precio mínimo alcanzado por el valor durante su estancia en La 

Guadaña. (Si tras la entrada en La Guadaña el valor no baja, Min = PE; 

si el valor recibe guadañazo, Min = PO). 

Esta magnitud, al estar entre 0 y 1 (0 = el valor no ha bajado; 1 = el valor 

ha alcanzado su % objetivo), está estandarizada (normalizada) en 

términos estadísticos, por lo que hemos eliminado la influencia de los 

valores extremos y podemos utilizarla como medida de éxito/fracaso 

relativo. ¿Relativo a qué? Al % objetivo y precio de entrada, es decir, 

relativo al recorrido bajista establecido. Como vemos en la expresión, lo 

que maneja como variable es el mínimo alcanzado por el valor durante 

su estancia en La Guadaña, coherente con el hecho de que buscamos 

validar hipótesis de direccionalidad e intensidad, sin importar qué ocurra 

una vez alcanzado el mínimo, sea cual sea dicho mínimo (es decir, no 

buscamos predecir rebotes). 

De esta manera, podemos considerar que un valor con I = 1 es un éxito 

claro, uno con I = 0.98 es prácticamente un éxito, y que un valor con I = 

0.1 ha sido un fracaso estrepitoso. 

En base a esto, podemos establecer los siguientes grupos: 

 Grupo I – Éxitos rotundos (o Guadañazos): I = 1. % objetivo 

alcanzado, confirmando hipótesis de direccionalidad e intensidad 

(con independencia de lo que pase después, el futuro post-

Guadañazo no forma parte del experimento, y esta es la razón 

por la que crear un ETF o comparar a la Guadaña entera con el 

Sp500 carece de sentido). 

 

 Grupo II – Grandes Victorias: el mínimo observado en el valor no 

ha alcanzado el precio objetivo, pero la intensidad de la bajada 

se refleja en un coeficiente de intensidad en el intervalo [0.8, 1.0). 

Hipótesis de direccionalidad confirmada (continuidad de fuertes 

bajadas anticipadas por la conducta  inversora). Ciertamente, 

establecer el umbral en 0.8 es algo subjetivo. Lo bueno de los 

datos es que están ahí para que cada cual ponga el umbral que 
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quiera (recuerden la referencia al test de Rorscharch que 

mencioné antes). Sólo decir que si alguien considera que haber 

recorrido más de un 80% de toda la bajada predicha por el 

modelo no es una fuerte bajada, o, peor aún, es equivalente a un 

fallo estrepitoso del modelo, igual debería dedicarse a otra cosa 

diferente a la inversión. 

 

 Grupo III – Pequeñas victorias: el mínimo observado en el valor no 

ha alcanzado el precio objetivo, pero la intensidad de la bajada 

se refleja en un coeficiente en el intervalo [0.6, 0.8). Hipótesis de 

direccionalidad confirmada de forma fuerte e hipótesis de 

intensidad confirmada en forma moderada (se ha recorrido entre 

el 60 y el 80% de toda la bajada predicha por el modelo). 

 

 Grupo IV – Pequeñas derrotas: el mínimo observado no ha llegado 

al % objetivo y la intensidad ha resultado estar en el intervalo [0.4, 

0.6). La hipótesis de direccionalidad se ha cumplido (siguió 

bajando), pero la hipótesis de intensidad se nos queda algo corta. 

Aquí estoy siendo generoso con los haters al considerar “derrota” 

algo que puede haber recorrido más del 50% de la bajada, pero 

es Navidad y hay que ser dadivoso. 

 

 Grupo V – Grandes derrotas: el mínimo observado no ha llegado 

al % objetivo y la intensidad queda en el intervalo [0.3, 0.4). En 

este caso, la confirmación de hipótesis de direccionalidad es 

moderada y la de intensidad es débil. 

 

 Grupo VI – Fracasos estrepitosos: el mínimo observado no ha 

llegado al % objetivo y la intensidad queda en el intervalo [0, 0.3). 

En este caso, la hipótesis que se demuestra es la contraria a la 

que se pretendía demostrar, y La Guadaña habría actuado como 

indicador contrarian (Entrada = suelo inminente). Aquí también 

estoy siendo generoso porque considerar “suelo” a algo que ha 

podido recorrer más del 20% de la caída objetivo, es ser poco 

estricto. Pero, ciertamente, el resultado es muy pobre. 

 

Ha llegado el momento de comprobar si La Guadaña es indicador 

contrarian, si “Bitácoras no da una”, si “Entrada en Guadaña = 
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Momento de comprar” o de si “te forras haciendo lo contrario de La 

Guadaña”. 

Para poder concluir que La Guadaña es un indicador contrarian fiable, 

más del 50% de las entradas deberían haber acabado en el Grupo VI, el 

único en el que las entradas apenas bajan y puede considerarse suelo. 

De no ser así, menuda mierda de indicador contrarian, ¿no? 

Para poder concluir que Bitácora no da una (repito, no da una), el 

número de entradas en el Grupo I debería ser 0 (definición de no dar 

una). 

Veamos el resultado final de manera agregada (más adelante veremos 

los detalles de cada grupo): 

 

 

¡Vaya hombre! El número de Guadañazos, no sólo no es 0, sino que 

forman el grupo mayoritario (53 de un total de 121 entradas). Y el 

número de fracasos, está muy lejos del 50% (24 de 121, menos de un 

20%, algo muy decepcionante para un indicador contrarian fiable). 
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Que haya 53 guadañazos, implica que el 44% de las entradas valida 

completamente la doble hipótesis de direccionalidad e intensidad. 

Los Grupos I, II, III, IV y V validan la hipótesis de direccionalidad (80% de 

los casos). 

Sólo los Grupos I, II y III validan aceptablemente la hipótesis de 

intensidad (62,8% de los casos). 

Estos son los datos. A partir de aquí que cada cual aplique su test de 

Rorscharch para ver lo que quiera ver y para no ver lo que no quiera 

ver. Yo por mi parte, sólo decir que la falacia del indicador contrarian y 

la falacia del “Bitácora no da una”, quedan refutadas (y más que van a 

quedar en lo que queda de informe). Es más, no se trata de si Bitácora 

acierta o no. Se trata de si La Guadaña sirve como hipótesis direccional 

o no.  

Con un 44% de entradas que han tenido un 100% del recorrido bajista 

predicho por el modelo, y más de un 62% de entradas que han tenido 

un recorrido bajista del 60% o más del predicho por el modelo, 

considero que son unos resultados, cuando menos, muy respetables de 

cara a considerar correlación entre la conducta inversora irracional en 

mercados bajistas y la capacidad predictiva de dicha conducta 

respecto de la continuidad bajista en los activos en que invierten. 

“Pues a mí no me parece nada fiable algo con un 62% de acierto”. 

Claro, eso lo dicen los mismos que quieren hacer creer que Bitácora es 

un indicador contrarian… porque en La Guadaña hay apenas un 19% 

de entradas que marcaron “suelo” (en realidad, sólo en 6 casos se dio 

eso, ya que los restantes tuvieron recorridos mayores al 10% de la 

bajada predicha). De toda la vida, un 19% es fiabilidad absoluta al 

mismo tiempo que un 62% no… Hay que quererles . 

Vamos ahora a analizar el Coeficiente de Intensidad con mayor detalle. 

Interesa saber si hay dependencia de este coeficiente con el tiempo 

que un valor lleva en guadaña y si hay dependencia con el % objetivo 

establecido. 

Respecto del tiempo de permanencia en la guadaña: 
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Con un R2 de apenas 0.15, podemos concluir que no existe 

dependencia lineal entre el coeficiente de intensidad y el tiempo que 

un valor está en La Guadaña. Además, la nube de dispersión deja claro 

que tampoco existe una dependencia de tipo no lineal. ¿Qué 

implicaciones tiene esto? Una muy importante: desmonta la falacia de 

que si a un valor se le da suficiente tiempo, “en algún momento seguro 

que baja y aciertas”: acabamos de demostrar que la relación entre la 

conducta del inversor en un activo y la direccionalidad de dicho activo, 

no depende del tiempo de observación.  

Esta independencia es crucial para la bondad del experimento: no 

necesitamos de una determinada ventana temporal para validar los 

datos. El impacto de la conducta del inversor en la direccionalidad es 

inmediato y su intensidad predicha depende únicamente de que la 

conducta irracional se mantenga (esto es coherente con ese dicho 

popular que establece que “cuando un valor que baja deje de estar en 

boca de todo el mundo, dejará de bajar”). Aunque yo establecí una 

ventana de 2 años, los resultados habrían sido muy parecidos si la 

ventana fuese de 2 meses o de 20 años. La variabilidad de la intensidad 

explicada por el factor tiempo es de R2 = 14,73%. En términos de 

variabilidad, es una asociación muy débil. Dato, no opinión. 

Veamos ahora la relación con el % Objetivo: 



 

 

 

Bitácora BEST 21 

28 

 

 

En este caso, la independencia es aún más clara. Con un R2 de apenas 

0,04, la variabilidad de la intensidad asociada al % Objetivo es de 

apenas el 4%: el resultado del comportamiento del activo en términos 

de intensidad no depende del % objetivo predicho por el modelo. No 

hay sesgo hacia uno u otro % objetivo, desmontando dos falacias de 

golpe: la primera, esa que dice que “si algo ha subido mucho, es normal 

que baje todo eso que dices, no hay mérito en ese acierto” y la 

segunda, la que dice “si pones un % objetivo bajo, normal que aciertes”. 

Acabamos de demostrar que esas dos falacias sólo tienen un 4% de 

validez: el cumplimiento de la intensidad de la bajada no depende de si 

el objetivo es muy alto o muy bajo. 

Todo esto demuestra lo que se comentó anteriormente acerca de que 

el coeficiente de intensidad es una medida adecuada del éxito/fracaso 

de La Guadaña, ya que apenas se ve influenciado por el tiempo de 

observación y es prácticamente independiente del % objetivo predicho 

por el modelo. En otras palabras: la intensidad de la direccionalidad, 

medida de esta manera, sólo depende de la conducta inversora, algo 

crucial para que el modelo sea válido, pues es precisamente lo que 

intenta validar. 

Un análisis más avanzado del coeficiente de intensidad nos puede 

ayudar a entender si hay dependencia con la geografía, sector o 

momentum en el que se encuentra un activo determinado. 

Especialmente interesante es el último aspecto, ya que aunque no hay 
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dependencia temporal, podría haber (y de hecho debería haberla) 

una fuerte dependencia con las diferentes etapas (stages) establecidas 

por Sam Weinstein en el ciclo de vida de un activo cotizado: 

 

Cuando digo que lo esperable fuese una fuerte dependencia con el 

momentum, en realidad me estoy refiriendo a que los resultados 

observados deberían ser muy diferentes en función de si el activo se 

encuentra en Stage 2 de si se encuentra en Stage 4. De hecho, la 

fiabilidad mostrada por La Guadaña sólo es aplicable a activos en 

Stage 4 ya que es en esa etapa en la que el inversor muestra la 

conducta irracional objeto de estudio. Fuera de Stage 4, los resultados 

de La Guadaña se vuelven poco o nada fiables, ya que los indicadores 

de sentimiento y la conducta del inversor son muy diferentes en las otras 

etapas.  

Es importante, en todo caso, tener muy presente que momentum y 

tiempo son dos cosas muy diferentes: tiempo es un intervalo, y 

momentum es un contexto. Es por ello que es coherente observar 

independencia de los resultados respecto de la variable tiempo a la vez 

que fuerte dependencia respecto a la variable momentum. Ello es 

porque mientras un activo se mantenga en un Stage, la conducta del 

inversor no cambia: si algo baja más, amplían más. Y eso con 

independencia de si la etapa dura 2 días, 2 meses, 2 años o 20 (bueno, 

en realidad, creo que un Stage 4 de más de 10 años, dejaría secos de 

liquidez a muchos, aunque al parecer, según nos dicen los irracionales, 

siempre tienen liquidez, y, si no, adelantan nóminas o piden créditos: de 

ahí la fuerte dependencia entre direccionalidad de continuidad bajista 

y conducta irracional) 



 

 

 

Bitácora BEST 21 

30 

Este análisis, como digo, sería de gran utilidad y en el apartado “El futuro 

de La Guadaña” de este informe, hablaré más sobre ello. 

Respecto de la dependencia del coeficiente de intensidad con 

variables geográficas, sectoriales, fundamentales del activo, etc… 

dicho análisis necesita de un estudio de influencia conjunta de dichos 

factores, necesitando del uso de herramientas de análisis factorial que 

seguramente desarrollaré en un futuro informe continuidad del actual. 

Hasta ahora, los datos mostrados para cada grupo, han sido analizados 

de manera gruesa. Procedemos a continuación, a realizar un análisis 

más fino para cada grupo. 
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Grupo  I – Éxitos rotundos (Guadañazos) 
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Nota: las entradas reflejadas en amarillo, lograron el objetivo en cotización intradía. Las 

entradas reflejadas en verde, lo lograron, además, a cierre de sesión. 

En este caso, tenemos nada menos que 53 entradas que validan la 

doble hipótesis de direccionalidad (continuidad bajista) e intensidad 

(I=1). 

Aquí son reseñables los siguientes casos que desmontan por sí solos 

bastantes falacias alrededor de La Guadaña: 

 Apple: entró el 1 de Julio de 2022 a 138,93 con objetivo 124,25 y lo 

alcanzó el 3 de enero de 2023, sesión en la que marcó un mínimo 

de 124,17. Adiós a la falacia de “con Apple te has equivocado” y 

a la bravuconada del “Pues dice que veremos a Apple por 

debajo de 125”. Lo vimos. “Ya, pero luego subió…” Creo que ya 

he insistido bastante en esa falacia de composición alrededor de 

La Guadaña: el experimento no versa sobre el post-guadañazo. 

La hipótesis a validar era si Apple llegaría a estar por debajo de 

125 con independencia de qué pasase después, y lo ha estado. 

Que ahora esté en 192 no invalida el acierto del modelo, ya que 

no es objetivo del modelo establecer nada acerca de qué 

evolución tiene el activo tras alcanzar el objetivo establecido. 

 

Descargo de responsabilidad: en el momento de revisar el presente informe, y 

tras publicar en Twitter el párrafo anterior, no ha tardado en aparecer un 

ejemplo de algo que considero ir de mala fe: 

 

 

 

Tras una exhaustiva revisión de mis publicaciones, me he encontrado con esto: 
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Y con esto: 

 

 
De este tuit, estoy seguro de que es la base sobre la que se sustentaba la 

hipótesis de profundidad de Apple (debido al volumen profile). Pero es que 

también me he encontrado con esto: 

 

 

 

Está claro que me ha estado bailando un número y considero que no es de 

buena fe intentar hacer creer que hay un engaño en esto. Curiosamente, el 

coeficiente de intensidad acude en nuestra ayuda para solventar la cuestión. 

Veamos qué valores adopta: 

 

 Con objetivo 125 -> 1.00 

 Con objetivo 124,25 -> 1.00 

 Con objetivo 124.00 -> 0.989 

 

Podría perfectamente agarrarme a los tuits donde hablé de 125 y zanjar el 

asunto: guadañazo. Y también podría agarrarme a los tuits donde dije 124 y 

zanjarlo igualmente: guadañazo. 
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La realidad, tras investigar: Apple se registró en Guadaña en 125$. Al querer 

ajustarlo a 124,25 quité el 25 y puse el 24. Tiempo después lo corregí. Es más, son 

varias las veces que me ha pasado esto: 

 

 
Y en ningún caso se me pasó por la cabeza que una diferencia de 17, 25 o 73 

céntimos pudiese ser utilizada para cuestionar la integridad de todo el modelo, 

que presenta entradas con grandes desviaciones sobre las que sí merece la 

pena poner el foco. 

 

Todo esto que acabo de mencionar, quizás sea de las partes más importantes 

de lo que pretendo denunciar con este informe: la necesidad imperiosa de 

querer demostrar que Bitácora esto, Bitácora lo otro, aunque para ello haya 

que magnificar un error del 0,011% (% del total del recorrido bajista que le 

faltaría por cubrir en 124,00) y hacer creer que se trata de un ejercicio de 

estafa y engaño sin precedentes. Mientras tanto, los haters, que consideran un 

error del 0,011% como un engaño sin precedentes, difaman sin presentar 

ningún dato y se permiten el lujo de funcionar a ojímetro y a golpe de “porque 

yo lo digo y punto”: 

 

 

¿De dónde se saca este esto? 

 

¿Y esto otro? 

 

 

Este informe desmonta sus dos falacias de manera aplastante (¿Muchas más 

muy erróneas? ¿Cuáles? ¿1000 predicciones? ¿Dónde? ¡Si la lista sólo tiene 121 

entradas! 
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Es extenuante tener que estar constantemente con precisión de reloj atómico 

mientras ellos pueden destruir a bulto, sin aportar ningún dato o aportando uno 

que presenta un error del 0,011% buscando desviar la atención sobre el hecho 

dominante: Apple llegó a la zona deprecio establecida en La Guadaña. Punto. 

 

Estos sucesos, lejos de poner en duda la fiabilidad del análisis, lo que hacen es 

poner de manifiesto lo ya comentado anteriormente sobre el Test de 

Rorscharch. Cada uno verá en esto lo que quiera ver y no verá lo que no 

quiera ver. El que no quiera aceptar los hechos, da igual qué datos se le 

presenten: no le valdrán ninguno (porque no los aceptará). 

 

Como veremos más adelante, hay un caso muy similar: Medtronic. Un 

guadañazo en toda regla, pero que he creído conveniente incluirlo en el 

Grupo II. Esté en uno u otro grupo, al igual que Apple, no desvirtúa para nada 

los resultados ni conclusiones finales, ya que en ambos casos los hechos son 

que ambos valores acabaron bajando prácticamente la totalidad de todo el 

objetivo de bajada establecida por el modelo. 

 

Cosa muy diferente es intentar colar algo con un error del 5% -> eso es 

estadísticamente inadmisible. Y puedo garantizar al 100% que no es el caso de 

este conjunto de datos. 

 

 Pax Global: la que un grupo de haters en un canal de Discord 

dirigido por cierto manipulador mediático me dijo en julio de 2022 

que “no había huevos a incluirla en La Guadaña”. Fue tal la 

cantidad de gente que me vino en un solo día con eso, que este 

valor marcó records de análisis de sentimiento mostrando 

conducta irracional extrema: poderosísimo indicador direccional. 

Para más despiporre contra haters, este valor entró… el 4 de Julio 

de 2022 . Lo hizo a 7,15€ con objetivo 5,25 (nada menos que un 

dolorosísimo -26,5% para el body de los haters) que alcanzó en la 

sesión del 26 de Octubre de 2023, cuando marcó un mínimo de 

5,21. El indicador de análisis de sentimiento irracional, muy fuerte 

en este valor, ha demostrado ser muy fiable: acertó 

direccionalidad y suelo exacto. La próxima vez que 25 

energúmenos desafíen en un mismo día con un mismo valor a La 

Guadaña, ya saben ustedes cuál será el resultado más probable. 

Y no, esto no va de fundamentales. Va de economía conductual. 

 

 AquaBounty: este era un valor que había acumulado un alto nivel 

de indicador de sentimiento irracional ya antes de que se crease 

La Guadaña. Eran numerosísimos los cuñados de sofá que 

durante 2021 se tiraban el pisto de entender perfectamente  qué 
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era la acuicultura y más en concreto, de ser grandes “expertos” 

en el sector de la cría de salmón desde su gran conocimiento 

como compradores en la pescadería del Carrefour. Un sinsentido 

en toda regla que no podía acabar bien (los “egpertos” sin duda 

desconocían que la quiebra de Pescanova en 2013 se produjo 

precisamente por su estrepitoso fracaso en esta actividad, que 

quien conoce bien sabe que está sujeta a una gran inversión con 

muchos riesgos). Fue el primer valor en entrar en La Guadaña 

debido a su altísimo nivel de sentimiento irracional. Lo hizo el 23 de 

enero a 1,66$ con objetivo 0,53$, nada menos que un -68% que 

muchos veían imposible porque venía de bajar… un 99% (¡¡¡los 

máximos eran 600$ en 2017!!!!). Tardó menos de 4 meses en 

alcanzar el objetivo, desmontando la falacia de que “algo que 

ha bajado un 99% no puede bajar mucho más”. En Octubre de 

2023 la empresa se vio obligada a hacer un contrasplit 1:20 

debido a que ya no había suficientes 0s para reflejar la cotización 

tras la primera coma (de ahí que ahora esté en 2.x). El indicador 

de sentimiento irracional en el valor apenas es relevante a día de 

hoy: la capitulación es total y absoluta. Aviso a BABAs y demás 

fauna que siguen soñando con que el mercado les dará la 

razón… lo mismo pensaban los de AQB… de hecho, muchos que 

cometieron error de conducta irracional en  AQB la repitieron 

luego en BABA, demostrando lo comentado al principio del 

informe: quien presenta esta conducta, no lo hace en un valor 

puntual, lo hace en todos, sin aprender del error. (Esta cuestión se 

trata con mayor extensión en los dos artículos sobre El Inversor 

Hemofílico disponibles en abierto en la web de Bitácora). 

 

 BABA: La eterna promesa del fintuit y ejemplo claro de sentimiento 

y conducta inversora irracional. Es más, a diferencia de AQB, los 

niveles de irracionalidad en BABA hoy siguen siendo muy altos, lo 

cual, a la vista de los datos de La Guadaña, ofrece una 

probabilidad del 62% (establecida, como vimos antes, por la 

hipótesis de direccionalidad) de seguir bajando un -10% o más. 

Fue también de las primeras en entrar. Lo hizo a 122,5$ con 

objetivo 60$, nada menos que un -51% a sumar a todas las 

bajadas acumuladas por los irracionales en la creencia de que los 

fundamentales de las empresas chinas sirven para algo (está ya 

más que demostrado que no). Lo alcanzó en la sesión del 24 de 



 

 

 

Bitácora BEST 21 

37 

Octubre de 2022, marcando un mínimo de nada menos que 

58,01$ y cumpliendo, con ello, el que probablemente haya sido el 

mayor acierto anticipado en Bitácora (que no en Canal_Alcista, 

donde los ha habido aún mucho mejores): 

 

 

 

Anda que no recibí yo burlas y memes por este tuit… Ahora todos esos son los 

que vienen con lo del 5 de Julio, Inditex a 15€ y demás pamplinas y Pamplonas. 

Pero BABA llegó a 90 y bajó hasta 60. PUNTO. 

 

 Nagarro: creo que poco hay que añadir a los hechos por todos 

conocidos. Empresa donde el indicador de sentimiento y 

conducta irracional estaba disparado y que, por tanto, era 

inevitable que alcanzase un Guadañazo establecido en 75€ 

desde los 101,8. Recordemos que el valor viene de 175€. 

Impresionante cómo se están “forrando” los haters haciendo lo 

contrario a La Guadaña, ¿eh? Impresionante el indicador 

contrarian Bitácoras que dice 75 y ahí la vimos. Es más, el 

indicador de sentimiento y conducta irracional sigue siendo alto a 

día de hoy, por lo que si uno ve comentarios como este… ya 

sabemos qué puede pasar con un 62% de probabilidad (por 

cierto, ya por 87): 
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 Nvidia: probablemente el valor que mejor refleja el espíritu de La 

Guadaña. Ahora que está en subida libre, pocos se acuerdan de 

que recibió ¡nada menos que dos guadañazos! Y no 

precisamente flojos: 

 

Como hemos dicho, La Guadaña busca validar una hipótesis de 

correlación entre conducta irracional del inversor en tramos 

bajistas de un activo y la continuidad bajista en dicho activo. En 

Nvidia las hipótesis tanto de direccionalidad como de intensidad, 

han sido validadas dos veces. La Guadaña no pretende 

establecer una posible relación entre comportamiento irracional 

en tramos alcistas y un posible giro en la direccionalidad. Y esa es 

la razón por la que, muy acertadamente, Nvidia no ha vuelto a 

entrar en La Guadaña: para hacerlo, deberíamos haber visto 

fuertes bajadas y a los irracionales acumulando en todas ellas. La 

conclusión de todo esto, es que ya saben qué puede pasar con 

un 62% de probabilidad si Nvidia perdiese los 373$. “¿Y si no los 

pierde, so listo?” Fácil: pues no pasará (si es que tenéis cada cosa, 

haters que… en fin ). No estoy diciendo que Nvidia vaya a 

perder los 373. Estoy diciendo que, si los pierde y la gente 

comienza a acumular en las bajadas, La Guadaña nos da un 62% 

de probabilidad de continuidad bajista. 

 

 Palantir: caso muy similar al de Nvidia. Pocos se acuerdan ahora 

de que recibió un guadañazo del -26% en 2022. Pero, a diferencia 

de Nvidia, esta ya ha vuelto a mostrar comportamiento irracional 

en las bajadas: hay un Palantir 2 desde noviembre que se ha 

quedado interruptus. 

 

 Vidrala: Esa que, cuando en febrero de 2022 dije que veríamos 

por debajo de 60€, me generó sufrir la bilis, la ira, el acoso y la 

difamación de una de las cuentas más tóxicas de todo Twitter. 

Abrazotes. 
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 TROWE: Uno de los valores que mayor conducta irracional 

presentaba en 2022. De esta dijeron que en 150 metían la casa y 

cuando los perdió, dijeron que en 125 le metían una urbanización 

entera. Perdidos los 100, dijeron que ya no la veríamos más abajo. 

Pues entró en 159 con objetivo 90 (ese que decían que nunca 

veríamos). Marcó mínimos en 87,43 validando hipótesis de 

direccionalidad e intensidad con muy alta precisión, como era de 

esperar en un valor con unos niveles de sentimiento irracional tan 

elevados. 

 

 Mención especial: los que repitieron. Hay valores donde los niveles 

de irracionalidad son tan elevados, que es inevitable que 

encadenen guadañazos, sobre todo si tras recibir uno, lo que 

dicen es que amplían y amplían. Peor aún si, tras anunciar su 

vuelta a La Guadaña, nos vienen con que “Bitácora ha hablado: 

señal de compra”. Y así resulta que PayPal, Meta y MMM han 

recibido ya 3 guadañazos (sólo Meta se ha recuperado de ellos, 

las otras dos están muy cerca de recibir el cuarto y es muy 

probable que lo reciban, ya que el nivel de sentimiento irracional 

sigue bastante alto en ambas). American Tower, Fluidra, Estée 

Lauder y Carvana, han recibido 2. 

 

Y así podríamos seguir hasta enumerar los 53 guadañazos registrados 

(MicroStrategy -60%, Sea Limited -67%, JD -45%...), pero creo que la 

muestra analizada habla por sí sola.  Sólo recordar aquí algo curioso que 

me pasó con Sea Limited antes de La Guadaña (entró en 154$ con 

objetivo 50$ y ha llegado a estar en 35$. Ahora en 40$), pero esto 

ocurrió con SE ¡en 190!: 
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Conviene ahora resumir las principales medidas estadísticas del Grupo I. 

Recordemos: una media carece de significancia si no va acompañada 

de medidas de dispersión que la contextualicen. 

Objetivo mínimo alcanzado: -7% 

Objetivo máximo alcanzado: -68,07% 

Objetivo medio alcanzado: -24,03% 

Objetivo mediano alcanzado: -15,67% (el 50% de los Guadañazos son 

superiores a este, y el 50% menores) 

Desviación típica: 17,32% 

Coeficiente de Variación en % objetivo: 0.72 -> Media significativa 

Media del coeficiente de intensidad: 1.00 

Desviación típica: 0. 

Coeficiente de Variación en intensidad: 0 -> Media significativa 

Probabilidad de escenario: 44% (53 casos de 121) 

Dado que las medias son significativas, y teniendo en cuenta el valor 

mediano, podemos concluir que el Grupo I nos muestra que un valor 

que confirma hipótesis de direccionalidad de continuidad bajista 

predicha por la conducta inversora, tiene, además, un 44% de 

probabilidad de obtener un coeficiente de intensidad igual a 1, es 

decir, de cumplir todo el recorrido bajista predicho por el modelo. 

Dentro ya de ese recorrido bajista, existe un 50% de probabilidad de 

dicho recorrido bajista sea mayor a un -15%, con una media de 

recorrido bajista del -24%.  

Si estos datos son significativos o no, lo decidirá cada cual (test de 

Rorscharch…). Es como decidir si subir o no a un avión que tiene un 44% 

de probabilidad de estrellarse y que en caso de estrellarse tiene un 100% 

de probabilidad de tener víctimas, y con un 50% de probabilidad de 

que haya, al menos, un 15% de víctimas. 
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Grupo  II – Grandes Victorias 

 

Aquí nos movemos ya en “zona hater”. En su ánimo de hacer creer lo 

que no es, dirán que esto no son victorias porque no se alcanzó el 

guadañazo. Pero resulta que estos valores presentan un coeficiente de 

intensidad superior a 0.8, es decir, todos ellos han tenido direccionalidad 

bajista fuerte y han alcanzado más de un 80% de todo el recorrido de 

bajada predicho por el modelo.  

En el caso de Medifast, por ejemplo, es de 0,99, que además refleja una 

bajada de nada menos que del -67.4% (el objetivo era del -67,89%). El 

objetivo de precio eran los 61$ desde nada menos que los 189,98 ¿En 

qué universo es eso un fallo? Demasiado benevolente estoy siendo de 

no meterlo dentro de los guadañazos. 

Si vemos los componentes de este grupo, Tilray presenta una bajada del 

-73,17% desde entrada hasta mínimos (cubriendo un 89% de todo el 

recorrido bajista predicho por el modelo). ¿En qué universo paralelo se 

hace uno rico llevándole la contraria a eso? ¿En qué universo paralelo 

se puede considerar contrarian a un indicador que establece una 

bajada del 82% y acaba siendo del 73%? Recordemos que las falacias 

son “Bitácora no da una”, “Sus entradas en la Guadaña reflejan suelo 

inminente” “Si haces lo contrario x3 te haces rico en 6 meses”. ¿Pueden 

decirme todos esos qué le habría pasado a alguien que decide “llevar 

la contraria a Bitácora” en algo que acaba bajando un 73%? Y 

recordemos que Tilray ni siquiera forma parte del numeroso grupo de 

guadañazos. Ah, pero es que el SP500 no acabó en 2825. No, si ya… 

¿Indicador contraria? pues va a ser, una vez más, que no. Pero sigamos, 

que hay más, mucho más. 

En general, las bajadas sufridas por los valores de este grupo son 

bastante severas, confirmando completamente hipótesis de 



 

 

 

Bitácora BEST 21 

42 

direccionalidad y en más de un 80% la de intensidad. Sólo los valores 

que entraron en octubre (Hershey y Home Depot) presentan bajadas 

moderadas (normal, sus objetivos también eran mucho más bajos), pero 

gracias al coeficiente de intensidad, aislamos el efecto del poco tiempo 

en guadaña y del % objetivo, y vemos que en apenas dos meses, 

recorrieron más del 80% de su recorrido bajista predicho por el modelo 

desde su entrada en La Guadaña. Todo lo contrario a un indicador 

contrarian. 

Mención especial para Pharmamar: entró en 55,88 con objetivo 25 y me 

dijeron esto… 

 

Porque claro, supongo que tenerla a 55€ (él las tenía a más de 100) y 

verla en 29 no es problema… porque no llegó a 25. Yo, y es de puro 

sentido común, si algo que en 55 se dice que se va a 25 y acaba 

marcando mínimos en 29, es imposible que pueda considerarlo 

indicador contrarian. ¿Cuánto han ganado aquí los que “hicieron lo 

contrario? Que no estamos hablando de una simple corrección del 10%. 

Y ojito con la estrella de este grupo… ¡Bitcoin! Otra de esas que los 

haters consideran fracaso estrepitoso de La Guadaña… Veamos si los 

datos soportan el relato. Bitcoin entra en 28670$ con objetivo 12900$, 

nada menos que un -55% de objetivo. Hace mínimos “sólo” en 15599 

dejando a los bitcoiners con los testículos de corbata, marcándose una 

bajada de más del 45% desde la entrada y cubriendo el 83% de todo el 

recorrido bajista. ¿Marcó suelo esta entrada? ¿Alguien se hizo rico 

haciendo justo lo contrario nada más ver la entrada? No sé Rick… Creo 

de indicador contrarian hay poco, realmente nada, aquí. “Pero luego 

subió...”. Una vez más, la hipótesis de direccionalidad ha quedado aquí 

demostrada al 100%, y la de intensidad al 83%. Lo que ocurra después, 

no es parte del modelo. Quien amplió durante toda la bajada, ha 

quemado capital en zona de 2xxxx que perfectamente podría haber 

usado después. He ahí el valor y la utilidad direccional de la Guadaña. 

No hay más preguntas Señoría. 
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Vamos con el resumen de métricas estadísticas: 

Bajada mínima alcanzada: -6,08% 

Bajada máxima alcanzada: -73,17% 

Bajada media alcanzada: -38,23% 

Bajada mediana alcanzada: -40% (el 50% de los Guadañazos son 

superiores a este, y el 50% menores) 

Desviación típica: 25,09% 

Coeficiente de Variación en bajada: 0.66 -> Aparentemente, media 

significativa (el 50% de los valores está alrededor de la media 

más/menos una desviación típica) pero cogido con pinzas: el tamaño 

de la muestra es excesivamente bajo. 

Media del coeficiente de intensidad: 0.88 

Desviación típica: 0.06 

Coeficiente de Variación en intensidad: 0,07 -> Media significativa 

(aunque se debe tener en cuenta el insuficiente tamaño de muestra) 

Probabilidad de escenario: 6,6% (8 casos de 121) 

En conclusión, y aunque este grupo, al igual que el V, presenta un 

tamaño de muestra que invita a tomar los resultados con precaución, 

podemos apuntar a que hay un 6,6% de probabilidad de que la 

hipótesis de direccionalidad haya sido verificada de manera muy fuerte 

pero de que el recorrido bajista se quede a un 88% del total establecido 

por el modelo. Nótese que estamos hablando de bajadas 

medias/medianas cercanas al -40%, muy superiores a las del Grupo I. 

Esto significa que en aquellos valores que por volumen profile presentan 

objetivos de bajada muy grandes, tal vez deberían ver corregidos 

dichos objetivos en el futuro con un factor de suavizado (smoothing). 

Todo esto, no invalida para nada la hipótesis principal que sí ha sido 

demostrada en este grupo: el comportamiento irracional del inversor 

vuelve a ser indicador predictivo de más bajadas (y no precisamente 

pequeñas). 
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Grupo  III – Pequeñas Victorias 

 

 

Más gasolina para los haters: “¿Considera victoria haber logrado sólo el 

60% del objetivo?” Dos cositas… Una: ¿qué indicador contrarian es 

fiable si al decir que algo va a bajar mucho, acaba bajando más del 

60% de lo que establecía? ¿Cómo se gana dinero llevándole la 

contraria a eso? Y dos: en este grupo hay castañazos muy severos que 

llegan incluso a superar el -50% de bajada. Y aún con todo, las 

considero pequeñas victorias. Nada de lo que estar orgullosos. Pero 

desde luego, derrotas, no son. 

El primero que aparece en la lista de este grupo es un activo que va a 

generar mucha pupa en los haters: el Ibex 35. “¿Cómo? ¿Qué quiere 

vender como acierto algo que ha tenido el mejor año desde 2009? 

Menudo vendehúmos”. Ciñámonos a los datos, por favor. El Ibex entra… 

¡Anda mira! ¡El  5 de Julio de 2022! . Lo hace en 7959 con objetivo 6975. 

Ojito que bajó hasta 7189, cubriendo nada menos que un 78% de todo 

el recorrido bajista. ¡Menudo indicador contrarian! “Ya, pero luego 

subió”. Creo que ya he sido bastante y extensamente claro sobre esa 

falacia de composición alrededor de La Guadaña. La hipótesis de 

direccionalidad quedó perfectamente demostrada, y la de intensidad 

quedó demostrada, en este caso, con un 78% de fiabilidad. 
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Aparece JD-2, es decir la segunda entrada de JD en Guadaña. La 

primera está en el Grupo I donde entró a 73,46$ y se comió un 

guadañazo del -45,5%. En la segunda entrada lo hizo con objetivo 20$ 

desde los 36,66 y se quedó en 24$, comiéndose otro -34,5% adicional y 

recorriendo el 76% de todo el recorrido bajista predicho. Si sumamos 

ambas entradas, JD suma un -67% de caída global en La Guadaña aun 

cumpliendo al 100% sólo uno de los guadañazos (el otro, ya lo hemos 

dicho, lo cumplió al 76%). Que alguien me diga qué clase de indicador 

contrarian es ese y cómo se hace uno rico llevándole la contraria a eso. 

Que Celsius esté en este grupo, no voy a explicar. Pocos lo entenderán. 

También está otra de esas que me echan en cara: Google. Entra en 

100,57$ y objetivo 76,5 pero “sólo” llega hasta 83,45, cubriendo un 71% 

del objetivo y recibiendo un serio correctivo del -17% (sobre un objetivo 

del -23%). “Pero luego subió”. De nuevo… Otra vez… No voy a explicar. 

Pocos lo entenderán. 

Lo de Medical Properties tiene poco mérito, la verdad. Valor cayendo 

como cuchillo con niveles de sentimiento irracional disparados. Entrada 

a Guadaña de libro. Entró muy tarde, y “sólo” cubrió un 71% del objetivo 

bajista recibiendo “sólo” un -24% de bajada adicional a la descomunal 

bajada que ya llevaba. Perdónenme si soy demasiado obtuso, pero 

esta entrada es de todo menos “indicador instantáneo de suelo”, como 

se intentó hacer creer aquí: 

 

 

Esto lo dijo minutos después de entrar MPW en La Guadaña. Estaba en 

5,38. Y resultó que lo que sí fue instantáneo, es que tras hablar él, se 

despeñó. Días después llegó nada menos que a 4,04 comiéndose un       

-25% desde entonces. A día de hoy aún sigue por debajo de 5,00. 

¿Quién es ahora el verdadero indicador contrarian y el que emite 
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“señales instantáneas” que no tardan en darse la vuelta? Datos. 

Hechos. No opiniones. 

Veamos entonces. O sea, que yo digo que MPW se irá a 3,5 desde los 

5,34 y “sólo” llega a 4,04 y no puedo considerarlo pequeña victoria 

porque #BitterKas, pero él suelta la lengua en 5.38, le baja un -25% 

desde entonces y ha acertado de pleno. Perdónenme por ser tan 

obtuso y que algo se me escape, pero no lo veo. Demasiado que lo 

considero pequeña victoria cuando ha sido una aplastante cura de 

humildad para el susodicho. 

También aparece Amazon en su segunda entrada. Ya antes había 

entrado en 109,56 y objetivo 90,6 recibiendo un guadañazo de “sólo” un 

-17,3%. Esta vez entró en 97,2 y objetivo 84 pero “sólo” bajó hasta los 88$ 

cubriendo un 69% de todo el objetivo bajista y recibiendo un correctivo 

del -9,34% adicional al que ya llevaba. “Y desde entonces subió casi un 

100%. Tu entrada marcó suelo. Contrarian”. Difícil que mi  segunda 

entrada en Amazon (olvidan el primer guadañazo) marcase ningún 

suelo si tras entrar aún bajó casi un 10% más y se quedó muy cerca de 

recibir el segundo guadañazo. Una vez más, La Guadaña demostró que 

hubo continuidad direccional, fallado en este caso en la intensidad en 

un 31%. 

Nótese que aparece la cuarta entrada de PayPal, es decir ya había 

recibido 3 guadañazos antes. Y en esta cuarta entrada, en la que se 

queda “sólo” en el 66% del objetivo bajista, añade un -27,75% adicional 

a los 3 castañazos anteriores (-28%, -28% y -15% respectivamente). Que 

alguien me diga cómo se forra uno haciendo lo contrario a eso, dónde 

está el indicador contrarian y qué suelo han marcado esas 3 entradas. 

Pero seguro que PayPal-4 no es una victoria. Seguro que no. No sé 

Rick… 

En este grupo está uno de los mayores aciertos, que muy al principio 

creó polémica (aumentando los niveles de sentimiento irracional) y que 

ahora pasa desapercibido. Es AST SpaceMobile. Entró en 5,6$ y objetivo 

1. Ojo que esta llegó a estar en 14$ meses después de su entrada en 

Guadaña. Y tras eso, bajó hasta los 2,73. Aplicando la absurdez de 

querer tratar La Guadaña como un ETF, yo debería haber dicho en 14 

que “acumulaba guadañas”, y apuntarme como victoria una bajada 

de nada menos que del 80% desde entonces. Pero eso carecería de 

sentido, ¿verdad? Pues lo mismo con el ETF inverso que intenta hacer 
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creer que lo que pasa después del guadañazo es parte de La 

Guadaña. Una vez más: no lo es.  

En todo caso, los que por aquel tiempo me venían con lo de contrarian 

en ASTS, ahora están muy muy muy calladitos tras estar asumiendo 

fuertes pérdidas. Ha cubierto un 62% de todo el objetivo bajista y con 

esta voy a ser muy claro: es una Gowex en toda regla. (¿Os imagináis 

que hubiese creado La Guadaña en 2014 y hubiese metido a Gowex en 

20$ con objetivo 8$ y coleccionando tuits de trolls acusándome de 

cualquier barbaridad que se les ocurra? ).  

Podríamos hablar del resto del grupo, pero creo que lo mostrado ya es 

suficientemente representativo del mismo. Si acaso, mencionar LVMH 

porque es una acción que va cargadísima de sentimiento irracional. Va 

a ser bastante difícil que remonte todo lo perdido desde máximos. En 

esta llegaron a decirme esto: 

 

Como puede verse, entró en 723$. Desde entonces bajó hasta 655$. 

Pero hay que aguantarles que “entraron a tiempo” y que mi entrada en 

Guadaña a 703$ ·”marcó suelo”. De nuevo dato mata a relato. “Pero 

ahora está en 733 y por tanto ya no pierde, listo”. Gracias por confirmar 
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que no entró a tiempo. Pudo entrar en 690, 680, 670 o 660 y sin 

necesidad de ser un genio del timing. Simplemente no entró a tiempo. 

Simplemente no marqué suelo. Simplemente, la entrada de LVMH en La 

Guadaña no sirvió como indicador contrarian para nadie. 

Estadísticos y conclusiones de este grupo: 

Bajada mínima alcanzada: -5,87% 

Bajada máxima alcanzada: -51,25% 

Bajada media alcanzada: -16,66% 

Bajada mediana alcanzada: -10% (el 50% de los Guadañazos son 

superiores a este, y el 50% menores) 

Desviación típica: 12,72% 

Coeficiente de Variación en bajada: 0.76 -> media significativa  

Media del coeficiente de intensidad: 0.67 

Desviación típica: 5.33 

Coeficiente de Variación en intensidad: 0.08 -> Media significativa  

Probabilidad de escenario: 12,4% (15 casos de 121) 

En este caso, el modelo nos da una probabilidad del 12,4% de que 

habiendo confirmado la direccionalidad, la intensidad se quede en un 

67% del objetivo bajista establecido a priori, obteniendo en promedio 

bajadas nada desdeñables de más del -10%. En resumen, pequeñas 

victorias. 
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Grupo  IV – Pequeñas Derrotas 

 

Entramos a analizar un conjunto de entradas con las que no puedo 

estar del todo satisfecho, aun habiendo cubierto más del 40% del 

objetivo bajista. La hipótesis de direccionalidad queda moderadamente 

demostrada y la de intensidad es relativamente débil. Esto se ha 

producido en 12 de los 121 casos (un 10%). 

Los casos de Shopify y Mercado Libre 2, son bastante llamativos, ya que 

llegaron a acumular una bajada del -22% desde entrada que, en el 

caso de Mercado Libre, hay que añadir al -25% del guadañazo 

anteriormente recibido. De nuevo, suelo aquí e indicador contrarian, 

para nada. ¡A tomar #BitterKas, haters! 

También es muy notable el caso de Meta - 4. ¡Cuarta entrada de Meta! 

Sí, esa que dicen que he fallado estrepitosamente… ejem. Primero de 

todo, ya había recibido 3 guadañazos antes (¡2 de ellos en el mismo 

día!) del -17%, -47% y -20% respectivamente. Y la cuarta entrada se 

produce en 97,94 buscando los 75. Relato-Falacia: “Otra vez que 

marcaste suelo”. Dato: bajó hasta 88, un -10% más. ¿Fue suelo la 

entrada? No sé Rick… Y si encima le sumas 3 guadañazos anteriormente 

certeros, no le veo el indicador contrarian por ninguna parte. “Pero 

luego subió un 200%”. A estas alturas del informe, creo que está clara la 

respuesta a eso: la falacia del ETF Guadaña Inversa. 

En este grupo está también otro de los grandes fallos que se me 

atribuyen: Sp500 a 2825. Entró en 3991 y desde entones bajó 500 puntos 

(un -12% cubriendo el 43% del recorrido bajista establecido). Sí, 
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ciertamente, es un resultado mediocre. Pero tampoco fue una entrada 

que marcase “suelo inmediato”: tardó 5 meses en hacerlo tras 500 

puntos de bajada. 

Notable también el caso de AMT 3, que cuenta como indicador de 

sentimiento irracional con alguien muy fiable para estas cosas del 

“acumular = bajada segura”: 

 

Observen que representa a la perfección lo que este experimento 

pretende demostrar:  

 

Nótese que su entrada del 28 de Septiembre es la que me da la pista 

sobre una posible conducta irracional con fuerte continuidad bajista. 

Tras comprobar que, efectivamente, los indicadores de sentimiento 

irracional eran elevados, entró en Guadaña ese mismo día. Nuestro 
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indicador contrarian amplió en 222,79$ y la entrada en Guadaña fue a 

221,06 con objetivo 200. Un -9,5% que tardó ¡sólo 9 días en alcanzar! 

¿Quién es ahora el indicador contrarian? 

 

 

AMT se llevó un segundo guadañazo de otro -11,6% adicional: 

 

 

Y en este grupo aparece ya la tercera entrada en 165,7 (nada menos 

que casi un -20% desde la ampliación en 222$ de nuestro fiable 

indicador contrarian) con objetivo 139. Entrada que tampoco fue suelo 

pues tuvo continuidad bajista hasta los 154,58. Nuestro “amigo” ha 

ayudado a validar lo que La Guadaña quería demostrar: el 

comportamiento irracional tiene alta correlación con una continuidad 

direccional bajista.  

En su caso, las 4 acumulaciones predijeron continuidad bajista. En el 

mío, mis 3 entradas en Guadaña también, pero además, dos de ellas 

con un 100% de fiabilidad en la intensidad de la bajada y un nada 

despreciable 42% en la tercera. “Pero luego subió y…”. Lo siento, ya es 

tarde. Lo que se pretendía demostrar (mostrado en la poligonal del 

gráfico) ha quedado constatado. “¿Y cuándo debería entrar según tú? 

Nadie puede adivinar el futuro” ¿Ah no? Pues a este, la Guadaña se lo 

“adivinó” no una, sino dos veces. En realidad, lo adivinó él. La Guadaña 

sólo lo registró. “Pues gracias a que ha acumulado, ahora está en 

positivo”.  Creo que nos estamos olvidando de algo… Hagamos zoom y 

veamos de dónde viene esto: 
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Esto viene de hacer máximos no hace mucho en 300 y aún está en 215. 

Y si vemos esa tendencia, unido a lo que ya ha demostrado La 

Guadaña, la probabilidad de no haber visto suelo definitivo es bastante 

alta. ¿Veremos a nuestro indicador contrarian acumulando AMT en los 

139 que marca como objetivo AMT-3 en La Guadaña? Lo más probable 

es que sí. Y si eso acaba ocurriendo, estará añadiendo un nuevo 

segmento a la poligonal bajista que ya ha creado. Es decir, tal y como 

está demostrando La Guadaña, ese comportamiento tiene alta 

correlación con continuidad bajista: si llegase a ese precio y ampliase, 

además de estar dejando de ganar lo que gana ahora, lo más 

probable es que siga bajando. 

Del resto, sólo mencionar que Realty Income se incorporó demasiado 

tarde. Los indicadores de sentimiento irracional estaban ya disparados 

en agosto, y no entró hasta el 2 de octubre. El modelo daba entrada 

mucho antes de lo que yo lo hice. Mea culpa por saltarme mis propias 

reglas. Aún así, la entrada tuvo continuidad bajista de hasta un -8% 

adicional cubriendo un nada despreciable 44% del total del recorrido 

bajista, así que de “marcar suelo inmediato y contrarian”, otra vez nada 

de nada. Bajó pero no llegó al objetivo, sí, lo que viene siendo una 

pequeña derrota. Nada más. 

Estadísticos y conclusiones de este grupo: 

Bajada mínima alcanzada: -4,14% 

Bajada máxima alcanzada: -22,95% 

Bajada media alcanzada: -10,26% 
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Bajada mediana alcanzada: -8,5% (el 50% de los Guadañazos son 

superiores a este, y el 50% menores) 

Desviación típica: 6,17% 

Coeficiente de Variación en bajada: 0.6 -> media significativa  

Media del coeficiente de intensidad: 0.45 

Desviación típica: 0.035 

Coeficiente de Variación en intensidad: 0.08 -> Media significativa  

Probabilidad de escenario: 10% (12 casos de 121) 

En este caso se nos presenta que con un 10% de probabilidad 

obtenemos resultados aceptables en direccionalidad (la continuidad 

bajista presenta una bajada media del -10% y un 50% de probabilidad 

de obtener bajadas superiores a -8,5%) pero mediocres en predicción 

de intensidad, con una fiabilidad del 45%. Seguimos sin noticias de que 

las entradas sean suelo o contrarian.  

 

Grupo  V – Grandes Derrotas 

 

¡Venga que entramos ya en terreno happy para los haters! Aquí 

tenemos 9 casos (un 7.4% del total… ¡uff qué desastre! ¿eh?) en los que 

la hipótesis de direccionalidad se cumple de forma moderada (sigue sin 

haber entradas que marquen suelo excepto una) pero la de intensidad 

muestra resultados malos, (entre un 30% y un 40% de fiabilidad). 
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Hay una entrada, McDonalds, que marca suelo. No es un error del 

modelo, ya que el análisis de sentimiento no era irracional en el valor. 

Nuevamente, culpa mía por saltarme mis propias reglas. 

Pero el caso más llamativo aquí es Nike: entró en 101.18 y objetivo 51, 

pero “sólo” bajó un -18.74% cubriendo un 38% del recorrido bajista 

establecido. ¿Marcó suelo? Ni por asombro. ¿Suelo con una 

continuidad bajista de casi el -19%? ¿Estamos locos? ¿Indicador 

contrarian? Para nada. ¿Error de estimación en la intensidad de la 

bajada? Sí. Lo cual nos muestra que el sistema no es infalible. ¡Oh, 

sorpresa en Las Gaunas! Pero la hipótesis de direccionalidad quedó 

validada. Lo mismo le aplica a EA, un valor que, actualmente, carece 

de sentimiento irracional suficiente para estar en La Guadaña. (Nike, por 

el contrario, sigue presentando altos niveles de sentimiento irracional). 

En este grupo está uno de los valores que sí considero fallo del modelo: 

Unilever. Aunque ha presentado una bajada del -11% desde su entrada 

hasta mínimos, los indicadores de sentimiento irracional eran elevados y 

establecían bajadas mayores. No ha sido así.  

El resto, son valores de muy reciente incorporación en los que, por su 

naturaleza, la correlación con el momentum es clave: si han 

abandonado el Stage 4, los resultados observados, lejos de mejorar, 

empeorarán. Pero si no lo han abandonado, su coeficiente de 

intensidad aumentará y podría pasar del 80%, ya que veríamos un 

aumento del comportamiento irracional. De todos modos, que hayan 

logrado cubrir más de un 30% del recorrido bajista establecido, nos 

indica que esas entradas, suelo no fueron. 

Estadísticos y conclusiones de este grupo: 

Bajada mínima alcanzada: -2,58% 

Bajada máxima alcanzada: -18,74% 

Bajada media alcanzada: -8,39% 

Bajada mediana alcanzada: -5,84% (el 50% de los Guadañazos son 

superiores a este, y el 50% menores) 

Desviación típica: 5,65% 
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Coeficiente de Variación en bajada: 0.67 -> media significativa, si bien 

el tamaño de la muestra no lo es. 

Media del coeficiente de intensidad: 0.36 

Desviación típica: 0.0291 

Coeficiente de Variación en intensidad: 0.08 -> Media significativa si 

bien el tamaño de la muestra no lo es. 

Probabilidad de escenario: 7.4% (9 casos de 121) 

El modelo nos presenta un 7,4% de probabilidad de obtener resultados 

de fiabilidad muy cuestionable en cuanto a intensidad, aún obteniendo 

resultados moderadamente fiables en direccionalidad (continuidad 

bajista con un -8% de media y 50% de probabilidad de que las bajadas 

sean mayores a 5,84%). Aparece la primera entrada-suelo, McDonalds, 

pero no por error del modelo, sino por mala praxis del operador (yo). 

También se observa la primera entrada en la que el análisis de 

sentimiento nos da un falso negativo: Unilever. 

Grupo  VI – Fracasos Estrepitosos 

 



 

 

 

Bitácora BEST 21 

56 

¡Buah chaval! ¡Caviar para haters! Tenemos aquí 24 casos (19.83% del 

total) con resultados bastante inaceptables (en algunos casos, incluso 

completamente inaceptables). 

Primero de todo, nótese que 8 de esos casos son repeticiones de 

entradas que ya han recibido guadañazos previos. De hecho, aquí está 

una muy reciente entrada MMM-4 tras haber recibido este valor 3 

guadañazos del -12%, -17% y -10%. Es decir, el modelo ya ha presentado 

3 casos con 100% de fiabilidad en direccionalidad e intensidad. ¿Está 

saliendo MMM del Stage 4? El modelo nos está diciendo que no, ya que 

el sentimiento irracional sigue muy alto, similar al de BABA y Nagarro. Lo 

esperable en estos 3 valores es continuidad bajista. La entrada de 

MMM-4 es demasiado reciente para anularla, teniendo en cuenta sus 

antecedentes “guadañiles”. 

Tenemos también la tercera entrada de Fluidra y la segunda de Vidrala. 

Respecto de la de Fluidra, el modelo nos puede haber dado un falso 

positivo. No lo tengo tan claro con Vidrala, que ha logrado completar 

un 28% del recorrido bajista establecido y casi podría formar parte del 

Grupo V. Lo que está claro en el caso de Vidrala es que, siendo un 

resultado muy mediocre, la entrada no fue suelo ya que tuvo 

continuidad bajista de más del 7%. 

No está tan claro el caso de Palantir 2, que entró el 2 de Noviembre y 

presenta síntomas de comportamiento irracional. De hecho, ya ha 

recorrido el 27% de todo el objetivo bajista. 

En el caso de Lowe’s 2, tras su primer guadañazo, el modelo nos ha 

dado otro falso positivo. Aunque logró cubrir el 28% del recorrido bajista 

establecido, actualmente se encuentra en niveles que no justifican su 

presencia en La Guadaña. En todo caso, con un 28% de recorrido 

bajista completado, no estamos ante una entrada-suelo. Caso muy 

similar es del TRowe 2 tras su primer guadañazo. 

El caso de Teleperformance 2, tras su fulminante guadañazo en el que 

alcanzó el objetivo del -8% en un solo día, parece ser el de una entrada-

suelo, pero teniendo en cuenta la fuerte actividad de recompras que 

ha tenido la empresa justo después del guadañazo, yo no me fiaría. Ya 

saben: no recompras, no party. En todo caso, en estos momentos, hay 

que calificarla de entrada-suelo sin menoscabo de que luego se 
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marque un ASTS y vuelva niveles muy inferiores a los de la entrada. El 

nivel de sentimiento irracional sigue alto aquí. ¿Falso positivo? 

Otra ASTS en potencia es Petrobras. Esta entrada sí que marcó suelo y, 

desde entonces, voló. ¿La veremos a precios por debajo de Guadaña? 

Probablemente. Sea como fuere, a día de hoy, esta entrada es un 

fracaso estrepitoso. 

Del resto, poco que añadir. Resultados muy muy malos que sólo en el 

caso de Verizon y JNJ parece que puedan revertirse. En todos los 

demás, los 14 restantes, fracasos estrepitosos. Sin paliativos. 

Estadísticos y conclusiones de este grupo: 

Bajada mínima alcanzada: -0,06% 

Bajada máxima alcanzada: -7,71% 

Bajada media alcanzada: -2,92% 

Bajada mediana alcanzada: -1,96% (el 50% de los Guadañazos son 

superiores a este, y el 50% menores) 

Desviación típica: 2,24% 

Coeficiente de Variación en bajada: 0.76 -> media significativa 

Media del coeficiente de intensidad: 0.17 

Desviación típica: 0.07 

Coeficiente de Variación en intensidad: 0.44 -> Media significativa. 

Probabilidad de escenario: 19.8% (24 casos de 121) 

 

Con alguna excepción (que incluso sería muy cuestionable), los 

resultados obtenidos en este grupo son falsos positivos. 8 de ellos derivan 

de guadañazos anteriores y pueden ser un claro indicador de 

finalización de Stage 4 en dichos valores. Fuera de esos 8 valores, hay 2 

casos donde los niveles de sentimiento irracional siguen altos: 

Teleperformance y Palantir. Sobre todo en el primer caso, es muy 

probable ver una reversión del precio.  



 

 

 

Bitácora BEST 21 

58 

En general, este grupo nos muestra que el modelo presenta casi un 20% 

de generación de falsos positivos, donde la hipótesis de direccionalidad 

queda en entredicho, ya que la continuidad bajista tiene un 50% de 

probabilidad de ser menor al -2%. Aquí tenemos la fiabilidad de Bitácora 

como indicador contrarian: un descomunal 20%. 

 

Conclusiones Finales 

 El objetivo de La Guadaña es establecer una posible correlación 

entre una conducta irracional de la masa inversora en activos 

que presentan tendencia bajista (irracionalidad detectada a 

través de análisis de sentimiento), y una posible continuidad 

bajista en dichos activos. Esta correlación direccional ha 

quedado demostrada en un 80% de las entradas. 

 

 La Guadaña no es infalible, presentando un 20% de casos con 

falsos positivos en su objetivo de confirmar la hipótesis de que un 

comportamiento irracional del inversor en activos con tendencia 

bajista, conlleva continuidad bajista. 

 

 Lo anterior entra dentro de un esquema 80-20, bastante 

aceptable para un modelo experimental, sin antecedentes y que 

no ha sufrido ajustes durante dos años. Todo ello abre una vía de 

una gran mejora que permita reducir los falsos positivos de 

direccionalidad a niveles inferiores al 5%. 

 

 Respecto de la hipótesis de intensidad, la fiabilidad presenta una 

media agregada del 69% (media de todos los coeficientes de 

intensidad de las 121 entradas), un valor muy aceptable teniendo 

en cuenta la dificultad de establecer precios objetivos. Además, 

el análisis de los resultados obtenidos, permite realizar mejoras en 

el modelo que pueden ayudar a elevar el grado de fiabilidad de 

la intensidad a más de un 75%. 

 

 El punto anterior puede resultar controvertido, ya que sólo hay 53 

guadañazos, un 43,8% de acierto absoluto en precios objetivo. 

Pero existe una diferencia fundamental entre ambos puntos: 

mientras que el 69% hace referencia a la fiabilidad de la 
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intensidad (grado en que se acerca al precio objetivo), el 43,8% 

hace referencia a la capacidad de predicción absoluta del 

precio al 100%, con error 0. Obtener un 43,8% de acierto en algo 

tan exigente, es, desde luego, para estar satisfecho. 

 

 Menos del 20% de entradas pueden considerarse “suelo 

inminente”, desmontando la falacia de “entada en Guadaña, 

suelo seguro”. ¿Fiabilidad contrarian… del 20%? Ejem. 

 

 Lo mismo aplica a la famosa “infalibilidad del indicador contrarian 

Guadaña”. Más del 80% de las entradas han presentado 

continuidad bajista. Otra falacia desmontada con datos 

 

 El objetivo de La Guadaña, establecer una posible correlación 

entre una conducta irracional de la masa inversora en activos 

que presentan tendencia bajista (irracionalidad detectada a 

través de análisis de sentimiento), y una continuidad bajista en 

dichos activos, queda suficientemente cumplido.  

 

 No era objetivo de La Guadaña establecer un método de gestión 

activa de posiciones, ni de señales. Carece de sentido, por tanto, 

confundir las entradas en la Guadaña con apertura de cortos, o 

convertir La Guadaña en un ETF o una cartera: La Guadaña no 

está pensada para gestionar activamente las entradas ni realizar 

acumulaciones o coberturas sobre la misma, como sí ocurre en 

una cartera. Es por tanto absurdo comparar una herramienta de 

screening direccional sin ninguna capacidad ni intención de 

gestión activa de las entradas, con elementos que tienen como 

objetivo la gestión de sus posiciones en términos de rentabilidad. 

Aunque como circo, esto del ETF es un experimento social sobre 

conducta irracional igualmente interesante. 

 

 La falacia de “hacer lo contrario a La Guadaña te hace rico” 

queda desmontada sin más que establecer la esperanza 

matemática de cuánto (en %) bajaría un valor tras entrar en La 

Guadaña. Con los datos ofrecidos, es fácil obtener dicha 

esperanza matemática: -17,33%. Para quien ande despistado, 

este chico os da una pista acerca de cómo se obtiene dicha 

esperanza matemática: 
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 El punto anterior no implica que alcanzada esa bajada, luego 

pueda subir un 3%, un 600% o bajar un -54% adicional. Lo que sí ha 

demostrado La Guadaña es que mientras se dé una conducta 

irracional de la masa inversora en un activo en Stage 4, la 

probabilidad de que siga bajando es del 80% con independencia 

de cuánto haya bajado antes.  

 

 Una formulación alternativa, simétrica a la anterior, sería que 

mientras un activo se mantenga en Stage 4, existe un 80% de 

probabilidad de que se produzca una conducta irracional en 

dicho activo por parte de la masa inversora. La diferencia entre 

ambas es una cuestión de causalidad: ¿es la conducta irracional 

la causa de la continuidad bajista o es la continuidad bajista la 

causa de la conducta irracional? ¿Puede existir realimentación 

mutua entra ambas causalidades? Aunque estas preguntas son 

interesantes, La Guadaña no dispone de medios para 

responderlas. Tampoco es su objetivo, pues no pretende 

encontrar causalidad, sino establecer si la correlación existente 

tiene poder predictivo sobre la dirección e intensidad de la 

evolución del precio del activo. 

 

 La definición de un coeficiente de intensidad permite un correcto 

análisis estadístico de los datos de La Guadaña ya que esta 

métrica: 
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o No es subjetiva: está basada en los datos de la propia 

Guadaña (lo que sí es subjetivo son los umbrales para la 

separación de grupos). 

 

o Es una métrica normalizada: no está sujeta a la influencia 

de valores extremos. 

 

o Muestra independencia con la variable tiempo: las 

observaciones obtenidas no dependen de cuánto tiempo 

esté un valor en La Guadaña (si bien hay que tener en 

cuenta que todas las entradas tenían una permanencia de 

2 o más meses, por tanto es posible que los datos no sean 

fiables para permanencias menores, pues están fuera de 

muestra).  

 

o Muestra independencia respecto del % objetivo de bajada 

establecido.  

 

o Ha demostrado presentar una alta correlación con el 

momentum del activo, lo cual abre una oportunidad de 

mejora para aplicar La Guadaña a etapas diferentes al 

Stage 4, ampliando su funcionalidad para establecer 

objetivos alcistas (habría que cambiarle de nombre al 

invento ). 

 

 Dejo para un futuro informe, extensión de este, un análisis factorial 

con el que poder determinar si los resultados se ven afectados por 

factores de geografía, sector, datos fundamentales, etc… En 

cualquier caso, las causalidades obtenidas habrán de ponerse en 

relación con su impacto en la conducta del inversor, no con el 

precio de activo (ese ejercicio también se puede hacer, pero La 

Guadaña es un experimento de observación conductual, por lo 

que cualquier factor que no influya en la conducta, debería tener 

relevancia factorial 0). 

 

 Lejos de ser un indicador contrarian, La Guadaña permite, gracias 

al análisis de sentimiento que incorpora, identificar perfiles en 

redes sociales con una alta fiabilidad como verdaderos 

indicadores contrarian. 
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 Nada de lo mostrado aquí servirá para que los haters dejen de 

seguir publicando sus falacias. Tampoco es ese el objetivo del 

presente informe, el cual sólo pretende dar respuesta a muchas 

de las preguntas que se me han hecho sobre La Guadaña. 

 

 El presente informe puede ser rebatido por cualquiera que, 

siempre que use el mismo conjunto de datos (disponible 

públicamente) quiera realizar el suyo. 

 

 El coeficiente de intensidad es una métrica objetiva. Sin embargo, 

los umbrales creados en base a él para establecer la separación 

entre grupos, son subjetivos. Es perfectamente lícito presentar un 

contra informe en el que sólo aparezcan dos grupos: Guadañazos 

y No Guadañazos. Incluso con algo tan capcioso y sesgado 

como eso, la foto le saldría mal a los haters: no hay 40 aciertos en 

1000 predicciones. Hay 53 en 121: un 44% de acierto absoluto en 

algo que, según ellos, es imposible. En algo que, según ellos, “no 

doy una”. Un 44% de aciertos es mucho más que un reloj dando la 

hora correctamente dos veces al día: un día tiene 86400 

segundos. Dar dos veces bien la hora al día, es tener bastante 

menos de un 0,001% de acierto (lo cual, por cierto, es el % de 

aciertos si en vez de segundos usamos minutos), cifra que es 

exactamente lo que ellos creen que acierta Bitácora. Este informe 

destroza por completo dicha falacia. 

 

 La ayuda que La Guadaña busca ofrecer al inversor, es la de 

mejorar su market timing para evitar caer en los famosos “amplío” 

que conllevan el uso de fuertes cantidades de capital con los que 

mitigar los costosos errores de entradas excesivamente 

tempranas. Básicamente, es una herramienta probabilística de 

gestión del riesgo, de manera que el inversor, teniendo en cuenta 

los siguientes aspectos, decida (o no) incorporarlos a su estrategia 

de inversión (en el caso de que esa estrategia sea la de “hacer lo 

contrario”, ya hemos visto que eso lleva a asumir un considerable 

drawdown antes de que el valor salga del Stage 4):  

 

o Una entrada en La Guadaña ha demostrado ofrecer una 

probabilidad del 44% de cumplir al 100% con el objetivo 

bajista. 
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o Aún no cumpliendo con el objetivo bajista, presenta un 80% 

de probabilidad de confirmar continuidad bajista. 

 

o La profundidad de la continuidad bajista es, en media, del 

69% del precio objetivo establecido en La Guadaña. 

 

o En términos de bajada porcentual en el precio de los 

activos, ya se ha mostrado antes que su esperanza 

matemática es de -17,33% (el drawdown que mencioné 

antes en caso de “hacer lo contrario”). 

 

 En base a lo anterior, el inversor puede determinar si estos 

resultados son de utilidad para él. Obviamente, quienes persistan 

en las conductas irracionales que sirven de base para La 

Guadaña (ampliar en las bajadas, la cotización da igual porque 

cobro dividendos, etc…) en la creencia de que están haciendo lo 

correcto, no verán utilidad alguna en nada de esto. De la misma 

manera que yo no veo utilidad alguna (y sí sufrimiento innecesario 

y completamente evitable) en su conducta irracional. Cuando 

estos irracionales os digan que “son felices viendo bajar sus 

acciones” (otra muestra de comportamiento irracional), tengan 

en cuenta que mienten: a nadie le gusta ver cómo su patrimonio 

se diluye, al revés, lo pasan mal, no duermen, les genera úlceras y 

afecta a su vida personal. No lo digo yo, lo dicen ellos mismos 

(esto es de una fecha tan tan lejana… como septiembre de 2023, 

brutal lo que tienen que aguantar, dicen…): 
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 Son precisamente esos “destrozos absurdos” mostrados en el 

punto anterior, los que La Guadaña ayuda a mitigar, con la 

fiabilidad mostrada en el presente informe. Esto es coherente con 

el principio de Prudencia Financiera que intento transmitir desde 

BitácoraBolsa: no es necesario sufrir, ni tener estómago, ni tener 

absurdos roscos de colores como los mostrados abajo (buscando 

una falsa y mal entendida “diversificación” para protegerse de los 

efectos nocivos de su conducta inversora irracional), ni “holdear 

con cojones”, para obtener buenos rendimientos bursátiles, ya 

que una buena gestión del riesgo puede mejorar mucho la 

calidad de vida del inversor. 
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 Una correlación adicional con el momentum del activo (stages de 

Sam Weinstein) puede ayudar a La Guadaña a anticipar con 

cierto grado de fiabilidad (entre el 60 y el 70%) el giro direccional. 

El conjunto de datos presente en La Guadaña permite poder 

obtener dicha correlación con la fiabilidad mencionada. Esto 

ayudaría al inversor no sólo a evitar entrar antes de tiempo y caer 

en una costosa conducta irracional, sino, además, a identificar un 

punto óptimo de entrada en largos. Importante no confundir 

óptimo con “perfecto”. 

 

 El mismo razonamiento puede aplicarse para la apertura de 

cortos tras tendencias alcistas. Una vez obtenido el sistema de 

correlación del punto anterior, su aplicación en el sentido 

contrario es inmediata sin necesidad de ajustes. 

 

 Hasta ahora, la determinación de los niveles de sentimiento 

irracional de la masa inversora se ha llevado a cabo de manera 

manual, mediante mera observación visual en redes sociales. Se 

ha intentado complementar esta observación directa no 

automatizada con indicadores como el VIX  o el índice de 

miedo/codicia. Los resultados obtenidos no mejoran los ofrecidos 

por la observación directa. Hay una gran oportunidad de mejora 

mediante el uso de herramientas específicas de sentiment 

analysis, si bien con las políticas actuales que X tiene en relación 

al uso de sus APIs, muchas de estas herramientas han optado por 

discontinuar el uso de dichas APIs, sin las cuales la automatización 

del análisis de sentimiento no es posible. 

 

 Un 44% de acierto en términos absolutos respecto de un precio 

objetivo a la baja, es un nivel de acierto descomunal, muy lejos 

del azar. Es erróneo pensar que aleatoriamente se acertaría el 

50%. Eso podría ser correcto (que tampoco lo es, pero hay mucha 

menos imprecisión) en el caso de la direccionalidad, la cual La 

Guadaña ha acertado en un 80%, mucho más del mero azar. La 

probabilidad “p” de acertar por azar hasta dónde puede bajar 

un valor, es mucho menor del 50% y está sujeta a una varianza 

altísima. Si además le sumamos que esto hay que hacerlo para 

121 valores, estaríamos ante una Binomial (121, p). Es 

relativamente sencillo calcular cuál es el p necesario para 



 

 

 

Bitácora BEST 21 

66 

obtener un 44% de aciertos en 121 intentos. Muy lejos del mero 

azar. Para los más avanzados, pueden incluso establecer un 

contraste de hipótesis para invalidar la hipótesis de que un 44% de 

aciertos en guadañazos está muy muy lejos del mero azar. ¿Algún 

voluntario? (Yo lo haré, como parte del informe futuro que 

mencioné antes). Quien quiera rebatir este informe que lo haga 

basado en los datos y aplicando correctamente las técnicas de 

análisis estadístico correctas. Decir lo que dice esta hater, carece 

de rigor y credibilidad, estando incluso por debajo del nivel de la 

conversación de barra de bar más cuñada posible: 

 

 

 

He pensado si debería, además, presentar los datos que 

demuestran que Bernardos NO es un indicador contrarian infalible, 

ni siquiera fiable. Pero esa no es mi guerra. Simplemente decir que 

una mentira repetida 1000 veces no se convierte en verdad, y 

que si esa mentira se admite por parte de un colectivo, la verdad 

se anula. Es lo que tiene el nivel de mediocridad general que 

presenta gente como el del tuit mostrado: les vale cualquier cosa 

siempre que sirva a sus fines. La verdad no les interesa. 

 

Y ahora… ¿qué? El futuro de #LaGuadaña 

La Guadaña, tenía preestablecida desde su inicio, fecha de 

caducidad: 31 de diciembre de 2023. Por tanto, no habrá continuidad 

de la misma en el formato que ha tenido hasta ahora. El acceso público 

a la web donde se muestran los datos seguirá existiendo, pero ya no se 

realizarán nuevas entradas de la forma que se venía haciendo hasta 

ahora. Sí que se dará seguimiento y anuncio de los guadañazos que 
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puedan ocurrir en el futuro sobre las entradas ya existentes, siempre 

teniendo en cuenta que estarán fuera de fecha objetivo. 

Entonces, ahora, ¿qué? A la vista de los resultados y el potencial que 

ofrece, es momento de evolucionarla. Algunos seguidores han 

propuesto cosas interesantes: 

 

Aunque quizás sea esto lo que mejor refleja el espíritu con el que nació 

La Guadaña y hacia donde creo que debe ir: 

 

En su momento, la respuesta que di a esa propuesta fue un no rotundo, 

ya que el momentum mayoritario en muchas acciones era Stage 4 y el 

comportamiento irracional estaba en máximos: La Guadaña tenía una 

clara misión hasta el 31 de diciembre de 2023 y no era plan de virar el 

timón en medio del experimento. Pero dicho experimento ya ha 

terminado, ya tenemos los resultados y es muy posible que muchos 

activos empiecen a abandonar el Stage 4. La Guadaña ya ha 

demostrado tener correlación con el momentum y, de no ajustar el 

análisis de sentimiento, su utilidad sería 0 hasta no volver a un nuevo 

Stage 4 (o si se acaba confirmando que seguimos en Stage 4). Ampliar 

la utilidad de La Guadaña al resto de etapas, implica realizar ajustes y 

empezar a tratar entradas con objetivos alcistas que, por tanto, ya no 

serían guadañazos: hay que cambiarle el nombre al invento. 
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En todo caso, la base que se ha creado servirá para ampliar su 

funcionalidad al resto de etapas del ciclo de Weinstein. La principal 

dificultad estriba en que el análisis de sentimiento es radicalmente 

diferente ya que la conducta del inversor en Stage 2 es muy diferente a 

la conducta en Stage 4. Será, por tanto, un verdadero placer investigar 

estas cuestiones y mejorar la herramienta para ofrecer más ayuda al 

inversor.  

Es importante recalcar que La Guadaña no pretende ser un ejercicio de 

“verdad absoluta”, sino una herramienta que identifique escenarios de 

alta probabilidad. Por tanto, debería ser usada como un complemento, 

no como una bola de cristal (ese nunca fue su objetivo). 

Es claro, por tanto, que para 2024 habrá una evolución de La Guadaña 

donde se manejarán escenarios bajistas, alcistas y laterales (¡ojo al 

Stage 1 y al Stage 3! Mi hipótesis de “gran lateral” sigue vigente). ¿Qué 

nombre tendrá? Aún no lo he decidido. 

Para finalizar, debo decir que durante los dos años que ha durado La 

Guadaña, me lo he pasado fenomenal. No sólo por los buenos 

resultados obtenidos y los hallazgos que me ha ayudado a generar, sino 

porque he logrado tener a toda una comunidad de inversores 

irracionales pendientes del invento. He hecho virales los hashtags 

#LaGuadaña y #Guadañazo. Y se ha creado también una comunidad 

de fans de La Guadaña, ya que no son pocas interacciones como esta: 
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Cuando en enero de 2022 inicié este experimento, no podía imaginar la 

repercusión que iba a tener. La Guadaña está, a 31 de Diciembre de 

2023 en boca de todo el fintuit, y los datos dejan retratados a muchos. 

Para empezar, a aquellos que en enero de 2022 dijeron que nadie se 

iba a fijar en ella… Sin olvidar que, como ya he mencionado, también 

se ha convertido en un gigantesco test de Rorscharch donde cada cual 

verá lo que quiera ver (aunque no esté ahí) y no verá lo que no quiera 

ver (aunque lo tenga delante de sus narices).  

Este informe será, también, otro gigantesco Test de Rorscharch. Los 

datos objetivos están ahí. Mis conclusiones (sí, mías) también. A partir de 

aquí, que cada cual saque las suyas. 

A golpe de guadañazos, La Guadaña ha conseguido hacerse viral, 

tanto por la diversión que genera en aquellos que son fans, como por el 

odio que genera en aquellos que veían que sus valores bajaban y 

bajaban cada vez que entraban en La Guadaña, teniendo que recurrir 

a la falacia del indicador contrarian como recurso psicológico de auto 

negación de la realidad (proyección) al comprobar que los verdaderos 

contrarians eran ellos: La Guadaña como espejo donde se ven 

reflejados. 
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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 
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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 
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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 

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. 


