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Resumen:

El sentimiento del inversor puede fluctuar a lo largo del tiempo variando los niveles de aversion o tolerancia al
riesgo, afectando a la evolucion de los mercados financieros. Con el desarrollo de Internet y las redes sociales han
surgido aproximaciones para medir este sentimiento del inversor convirtiéndose en un instrumento mas a utilizar
en el analisis bursatil. En este estudio proponemos un modelo econométrico que mide el efecto de los mensajes de
Twitter sobre los valores del Ibex 35. Las regresiones realizadas demuestran que el sentimiento del inversor es una
variable significativa para explicar la cotizacion de las acciones del Ibex y que cada Tweet positivo o negativo
tiene una influencia sobre la cotizacion del valor que menciona que oscila entre un punto basico para los valores
grandes y liquidos, y 18 puntos basicos de los valores de pequefia capitalizacion.

Palabras Clave: Twitter, sentimiento del inversor, mercados financieros, aversion al riesgo, relacion de
causalidad.

Cédigos JEL: G00, G02

The influence of Twiter messages in the IBEX35 index

Abstract:

Investors’ mood may fluctuate over time changing risk aversion levels and therefore the evolution of financial
markets. Keeping in mind the development of Internet and social networks, new approaches to measuring
investors’ mood have emerged becoming an instrument used in the stock market analysis. In this study we propose
an econometric model that measures the effect of Twitter messages on the Ibex 35 shares. The regressions show
that investor’ mood is a significant variable for explaining the share price of Ibex shares. Each Tweet, positive or
negative, has an influence on the share price which is mentioned in the message, ranging from a basic point, for
large and liquid securities, to 18 basis points for small caps.

Keywords: Twitter, investors’ mood, financial markets, risk aversion, causality relationship.

JEL codes: G00, GO2

1. Introduccion
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El premio Nobel de Economia Harry Markowitz (1952) en su famoso articulo "Portfolio
selection" demostraba desde un punto de vista tedrico que el inversor, actuando de manera
racional seleccionara aquellas carteras que maximizan la rentabilidad esperada minimizando el
riesgo a asumir. En su modelo el inversor trataria de maximizar la utilidad esperada de una
funcion que dependeria de forma positiva con respecto a la rentabilidad esperada y de forma
negativa con respecto al riesgo de la cartera, sin embargo Markowitz no asigna un valor
temporal a esta funcion de utilidad, observandose que la tolerancia o aversion al riesgo medida

varia en los inversores de unos momentos a otros.

El estado de animo de los inversores puede estar afectado por multiples factores, cambiando a
lo largo del tiempo. Corredor et al (2012) concluyen que el sentimiento del inversor tiene un
efecto significativo la rentabilidad de las acciones. Entre los factores que afectan al estado de

animo de los inversores y por tanto a la evolucion de los mercados encontramos:

e El clima: Hirshleifer y Shumway (2003) o Jacobsen y Marquering (2008) analizan la
relacion entre las mafianas soleadas y la evolucion de las bolsas encontrando una
correlacion significativa entre el sol y la rentabilidad observada.

e Patrones estacionales: Las vacaciones que provocan el conocido efecto “vender en
mayo” (sell in May ando go away) (Bouman y Jacobsen, 2002; Marshall 2010), o el
“efecto enero” (Seyhun, 1988) inciden en el estado de 4nimo del inversor y en la
evolucion de los mercados.

e La luna: Yuan et al (2006) relacionan los rendimientos de los mercados financieros con
las fases lunares observandose diferencias del 3% al 5% en la rentabilidad observada de
unas fases lunares a otras.

e Resultados deportivos: El cambio en el estado de animo que provoca un resultado
deportivo se deja sentir sobre los mercados financieros, considerando diferentes
deportes, Edmans, Garcia y Norli (2007) estudian los resultados de futbol, cricket,
rugby y baloncesto, otros se centran en la NFL americana (Chang et al, 2012), en el
fatbol (Berument et al, 2006; Kaplanski y Levy, 2010) o en el cricket (Mishra y Smyth,
2010). Gémez y Prado (2014) encuentran rentabilidades esperadas positivas y
superiores a la media tras una victoria de las selecciones nacionales que han sido
campeonas del mundo alguna vez, siendo negativas las esperanzas matematicas en caso

de resultados adversos.
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Kahneman et al (2001) estudian desde un punto de vista neuronal cémo funciona la toma de
decisiones econdmicas observandose cambios ante las expectativas de ganancia o pérdida.
También desde un punto de vista médico, Coates y Herbert (2007) estudian los niveles
hormonales de los operadores del mercado observandose una correlacion entre los niveles
hormonales y el comportamiento de los operadores, afirmando que niveles elevados de
testosterona generan un clima de autoconfianza mayor y predisponen a asumir mayores

riesgos.

Harding y He (2011) analizan si el estado de &nimo de los inversores afecta a las decisiones de
inversion y precios de las acciones. Realizaron un ejercicio experimental donde los
participantes fueron asignados al azar en tres grupos induciéndoles a cambios en su estado de
animo. Después de la manipulacion del estado de animo, los participantes realizaron tres
operaciones de inversion cuyos resultados ponian de manifiesto que los inversores inducidos en
un estado de 4nimo positivo muestran cada vez menos aversion al riesgo que los inversores
inducidos en un estado de animo negativo. Las pruebas demuestran que los cambios en el
estado de 4nimo de los inversores causan cambios en su aversion al riesgo, y por lo tanto en sus
decisiones de inversion. Ademas los resultados obtenidos establecen una relacion causal desde

el estado de 4nimo de los inversores hacia el rendimiento de las acciones.

Por lo tanto, si concluimos que el estado de animo de los inversores varia a lo largo del tiempo,
modificando el nivel de aversion o tolerancia al riesgo, lo que afecta a los mercados
financieros, el reto que surge es como medir ese estado de 4nimo y relacionarlo con los
mercados. Darling (1955) utiliza la relacion entre dividendos y beneficios para medir el estado
de animo del inversor. Otro enfoque ha sido el utilizar las encuestas de confianza del
consumidor (Lemmon y Portniaguina, 2006). Moat et al. (2013) utilizan la frecuencia de uso de

Wikipedia para determinar el sentimiento del inversor.

Gomez (2013) utiliza las estadisticas de busquedas en Internet, como indicador del estado de
confianza o aversion al riesgo de los inversores, informacion con la que elabora un Indice de
Aversion al Riesgo (IAR) a partir del volumen de busquedas realizadas en Google sobre ciertos
términos econdmicos o financieros que se correlacionan negativamente con la evolucion de los
mercados. En su articulo demuestra empiricamente a través de un modelo econométrico que las
estadisticas de busquedas en Google aportan informacion relevante sobre la evolucion de los

mercados financieros y que el AR aporta sefiales de inversion con capacidad predictiva sobre
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la evolucion de los principales indices bursatiles europeos observandose rentabilidades

esperadas negativas si el IAR se incrementa y positivas en caso contrario.

Twitter se ha convertido en una de las redes sociales de referencia, con multiples usos. Bollen
et al (2010) utilizan 9,7 millones de tweets para deducir el sentimiento del inversor con el cual
predecir la evolucion del Dow Jones Industrial Average (DJIA). En este estudio se obtiene una

precision del 87,6% a la hora de predecir la variacion en los precios de cierre del DJIA.

En este estudio pretendemos comprobar si las opiniones que ciertos agentes publican en
Twitter sobre la evolucion de los valores del Ibex 35 tienen capacidad explicativa sobre el

mercado de valores.

2. Hipotesis y metodologia
Siguiendo la linea marcada por Bollen et. al. (2011), nuestro trabajo pretende extrapolar sus
conclusiones al mercado de valores espafiol y demostrar que los tweets que publican los

usuarios de esta red social tienen capacidad explicativa sobre la evolucion del Ibex 35.
La hipoétesis que pretendemos contrastar en este trabajo seria la siguiente:

Ho: Los Tweets publicados sobre los 35 valores del Ibex tienen capacidad explicativa sobre la
rentabilidad diaria del valor que mencionan dependiendo de que el sentimiento inversor sea

positivo o negativo.

En otras palabras, analizamos si el sentimiento del inversor, en este caso medido a través de los
mensajes de Twitter, afecta en las cotizaciones del mercado, y en qué valores se observa una
mayor influencia proponiendo una cuantificacion del impacto de cada mensaje sobre la

cotizacion del valor en cada sesion.

Para resolver esta cuestion proponemos un modelo econométrico de regresion lineal, el cual
parte del conocido modelo diagonal de Sharpe (1964), en el que la rentabilidad del valor es
funcién de la rentabilidad de un indice de referencia (en este caso el Ibex35) segun el
parametro 3 denominado “coeficiente de volatilidad” que mide el grado de vinculacion o
dependencia del rendimiento de ese activo con respecto al rendimiento del mercado. Al modelo
diagonal afiadimos una nueva variable explicativa que es el sentimiento del inversor medido

como la diferencia de tweets, positivos o negativos. Asi como el mercado afecta a la evolucion
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del valor segun el parametro 3, mediremos el efecto del sentimiento del inversor sobre el valor

segun un nuevo parametro que llamaremos 7.

Validaremos la hipotesis Hy si el estadistico “¢” asociado a los parametros g calculados en cada
una de las 35 regresiones es positivo y estadisticamente significativo para un intervalo de

confianza del 99%

Figura 1. Sentimiento del inversor medido a través de twitter
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Fuente: www.stockbuzz.es

El sentimiento del inversor relativo a cada uno de los valores anteriores ha sido extraido de la
aplicacion Stockbuzz'. Segun se describe en su propia web, cuya pagina inicial se representa en
la figura 1, Stoskbuzz es una aplicacién que capta las opiniones que los usuarios de Twitter
emiten sobre el Ibex 35 y los valores que forman el indice con el objetivo conocer las
expectativas sobre el mercado a raiz de la informacion que se publica en la red social. Todas
las noches esta herramienta recoge los tweets que mencionan al Ibex35 y sus valores a lo largo
de las ultimas 24 horas. Después se procede al filtrado de contenidos con una herramienta de
andlisis semantico automatico que permite eliminar los mensajes con palabras identificadas
como no validas, retweets y algunos otros criterios que identifican los mensajes no relevantes.

Una vez que se dispone de la relacion de tweets a considerar en el sentimiento, se analizan con

' Disponible en http://www.stockbuzz.es/
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otro proceso automatico que los califica como positivos, negativos o neutros, y se les asigna
una puntuacioén en funcion de criterios tales como relevancia del usuario, tendencias a gran
escala de los feeds, frecuencia de tweets y retweets, ‘reach’ de cada mensaje, el ‘public mood’
y Google Trends. Esta calificacion es revisada manualmente por un administrador que en caso
de ser necesario corrige y aplica criterios para refinar la informacion. Esta informacion es la

que diariamente se utiliza para presentar los graficos y datos en la web de stockbuzz.
Por tanto, el modelo propuesto para los valores estudiados individualmente es:
Ryt = O + B R_Ibex, + 7 Sly + €; (1)
Donde:
Ry:: Rentabilidad del valor X en el periodo t.
o Constante o término independiente.
B: Influencia del indice de mercado (Ibex35) en la Rentabilidad del valor X en el periodo t.

SIy: Sentimiento del Inversor medido como la diferencia entre tweets positivos y negativos

observados sobre el valor “X” en la sesion de mercado “t”.
R Ibex;: Rentabilidad del Ibex 35 como indice de referencia en “t”.
€¢ Término error o perturbacion aleatoria.

Si las regresiones realizadas en este modelo dan como resultados pardmetros y positivos y
estadisticamente significativos podremos validar la Hipotesis Ho. El pardmetro 7y serd por tanto
la medida en al que, ceteris paribus, una mensajes de Twitter positivo o negativo impacta sobre

la rentabilidad diaria de la accion que se comenta en el Tweet.

3. Metodologia

3.1 Datos a revisar

Disponemos de una muestra de datos para los 35 valores que componen el Ibex 35, de
frecuencia diaria que comienza el 17 de Abril de 2012 y finaliza el 21 de Noviembre de 2014

(666 observaciones de cada valor). Los valores analizados se presentan en la tabla.
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Figura 2. Distribucion de tweets por valor
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Fuente: elaboracion propia con datos de la aplicacion informdtica de www.stockbuzz.es.

Restringimos el estudio a este periodo porque es el periodo en el que Stockbuzz lleva
trabajando y analizando el sentimiento del inversor. Consideramos que 666 observaciones es

un numero suficiente para nuestro analisis.

Durante este periodo Stockbuzz ha analizado 583.098 Tweets para deducir el sentimiento del

inversor de estos valores.

Observamos en la figura 2 que el valor que ha sido mas tuiteados ha sido Bankia, interpretamos
que por su intervencion y la complicada y polémica situacion financiera durante este periodo.
Asi mismo se observa que los valores mas liquidos y de mayor capitalizacion son los que

tienen mas protagonismo en la red, siendo menos tuiteados los valores més pequenos.
Las cotizaciones del Ibex 35 y de los valores anteriores han sido extraidas de Bloomberg.

3.2 Analisis de resultados
En la Tabla 1 hemos resumido los pardmetros obtenidos en las 35 regresiones realizadas asi

como el estadistico t de significatividad de cada uno de ellos.

Observamos que todos los pardmetros g calculados son positivos lo que implica que cuantos
mas tweets se envien de sentimiento positivo (negativo) mayor (menor) serd la rentabilidad en

esa sesion del valor por encima (debajo) de su correlacion con el mercado.
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Tabla 1. Parametros calculados para el modelo |

Significativo
*90%
Ticker Coeficiente Estimacion Desv Titpica Estadisitcot p-value % 950
L 99%

o 0.01 0.04 0.28 0.78

ABE B 0.71 0.03 26.67 0.00 oAk
Y 0.01 0.00 2.68 0.01 el
o -0.23 0.13 -1.73 0.08 *

ABG B 1.09 0.12 9.18 0.00 oA
Y 0.18 0.01 13.86 0.00 il
o -0.02 0.06 -0.32 0.75

ACS B 1.05 0.04 24.19 0.00 oAk
Y 0.03 0.01 5.46 0.00 il
o 0.05 0.05 1.20 0.23

AMS B 0.37 0.03 11.70 0.00 oAk
Y 0.04 0.01 4.24 0.00 wk
o -0.05 0.07 -0.69 0.49

ANA B 1.11 0.05 20.99 0.00 oA
Y 0.02 0.01 2.82 0.00 il
o -0.01 0.03 -0.18 0.86

BBVA B 1.30 0.02 64.90 0.00 ok
Y 0.00 0.00 1.75 0.08 *
o 0.28 0.40 0.71 0.48

BKIA B 1.15 0.27 4.24 0.00 oAk
Y 0.01 0.00 3.76 0.00 el
o 0.03 0.06 0.48 0.63

BKT B 1.28 0.04 28.67 0.00 oAk
Y 0.05 0.01 7.43 0.00 el
o 0.00 0.05 -0.02 0.98

BME B 0.62 0.04 16.80 0.00 oA
Y 0.08 0.01 6.70 0.00 il
o -0.03 0.06 -0.54 0.59

CABK B 1.05 0.04 25.35 0.00 ok
Y 0.02 0.00 4.73 0.00 il
o -0.06 0.06 -1.08 0.28

DIA B 0.62 0.04 15.70 0.00 oAk
Y 0.09 0.02 5.81 0.00 il
o 0.03 0.04 0.70 0.48

ENG B 0.53 0.03 17.31 0.00 ok
Y 0.04 0.00 9.34 0.00 il
o -0.09 0.09 -1.02 0.31

FCC B 1.27 0.06 20.20 0.00 koA
Y 0.02 0.00 6.30 0.00 il
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Significativo
*90%
Ticker Coeficiente Estimacion Desv Titpica Estadisitcot p-value % 950
L 99%
o -0.03 0.04 -0.65 0.52
FER B 0.68 0.03 23.61 0.00 ok
Y 0.03 0.00 5.87 0.00 el
o -0.10 0.09 -1.14 0.26
GAM B 1.35 0.06 21.18 0.00 oA
Y 0.13 0.01 9.44 0.00 il
o 0.06 0.05 1.22 0.22
GAS B 0.85 0.03 27.26 0.00 oAk
Y 0.00 0.00 1.24 0.21
o -0.06 0.06 -1.01 0.32
GRF B 0.45 0.04 11.03 0.00 oAk
Y 0.07 0.01 9.95 0.00 il
o 0.11 0.07 1.54 0.12
I1AG B 0.71 0.05 13.68 0.00 oAk
Y 0.04 0.01 6.31 0.00 il
o -0.01 0.03 -0.32 0.75
IBE B 1.03 0.02 42.43 0.00 oA
Y 0.01 0.00 2.65 0.01 il
o -0.14 0.07 -2.08 0.04 *x
IDR B 0.79 0.05 16.98 0.00 ok
Y 0.12 0.01 8.82 0.00 el
o -0.02 0.04 -0.42 0.67
ITX B 0.69 0.03 21.58 0.00 oAk
Y 0.01 0.00 7.92 0.00 el
o 0.02 0.06 0.25 0.81
JAZ B 0.54 0.04 12.25 0.00 ok
Y 0.14 0.01 10.45 0.00 il
o -0.06 0.06 -1.07 0.29
MAP B 1.12 0.04 28.08 0.00 oA
Y 0.04 0.01 5.37 0.00 il
o -0.20 0.06 -3.22 0.00 ok
MTS B 0.87 0.04 19.85 0.00 oAk
Y 0.10 0.01 7.51 0.00 il
o -0.14 0.06 -2.39 0.02 *x
OHL B 0.92 0.04 23.32 0.00 ok
Y 0.03 0.01 5.02 0.00 il
o -0.19 0.08 -2.48 0.01 *x
POP B 1.27 0.05 23.62 0.00 oAk
Y 0.08 0.01 11.06 0.00 il
REE o 0.09 0.05 1.83 0.07 *
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Significativo
*90%
Ticker Coeficiente Estimacion Desv Titpica Estadisitcot p-value % 950
L 99%
B 0.61 0.03 17.91 0.00 oAk
Y 0.02 0.02 1.30 0.19
o -0.06 0.04 -1.47 0.14
REP B 1.11 0.03 38.92 0.00 oAk
Y 0.01 0.00 6.41 0.00 il
o -0.08 0.07 -1.14 0.25
SAB B 1.14 0.05 23.61 0.00 oA
Y 0.04 0.01 5.16 0.00 il
o -0.03 0.03 -1.32 0.19
SAN B 1.24 0.02 68.22 0.00 ok
Y 0.01 0.00 3.86 0.00 il
o -0.02 0.11 -0.22 0.83
SCYR B 1.57 0.08 20.88 0.00 oAk
Y 0.10 0.02 5.40 0.00 el
o -0.05 0.03 -1.83 0.07 *
TEF B 0.97 0.02 48.03 0.00 oAk
Y 0.00 0.00 2.36 0.02 ok
o 0.09 0.07 1.39 0.16
TLS B 0.90 0.05 18.80 0.00 oAk
Y 0.08 0.01 8.91 0.00 il
o -0.08 0.05 -1.55 0.12
TRE B 0.56 0.04 15.71 0.00 oAk
Y 0.06 0.01 5.28 0.00 il
o 0.02 0.05 0.48 0.63
VIS B 0.26 0.03 7.65 0.00 oA
Y 0.09 0.02 5.71 0.00 il

Fuente: Elaboracion propia a partir de las mediciones realizadas con el modelo cuantitativo de
Stockbuzz.es.

Sobre el nivel de significatividad de los pardmetros segin el estadistico “t”, observamos que si
aplicamos un intervalo de confianza del 99% rechazamos la hipotesis nula de pardmetro no
significativo o igual a 0 en 32 de los 35 valores, es decir para un 91% de los valores que

conforman el Ibex 35. Los 3 valores que no son significativos al 99% son:

e BBVA que si es significativo en un intervalo de confianza del 90%.
e REE, el valor que menos ha sido tuiteado de los analizados.

e GAS, en este caso el resultado para el parametro g es 0,00.
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Teniendo en cuenta los estadisticos anteriores validamos la hipotesis Hy planteada en este

estudio.

Si atendemos al orden de magnitud del parametro g representado en la figura 3 se observa que
para los valores de gran capitalizacion y que tienen muchos Tweets el parametro es
significativo pero pequefio, extrapolandose que para valores como IBE, REP, ITX, SAN,
BKIA 6 ABE cada Tweet positivo o negativo implica una rentabilidad superior o inferior a la
del mercado en un punto basico. Por otro lado los valores mas pequefios y menos fuiteados
como MTS, SCYR, IDR, GAM, JAZ 6 ABG presentan parametros y mayores y por tanto una

sensibilidad a cada tweet superior a los 10 puntos basicos.

Figura 3. Parametros y calculados
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de Stockbuzz.es.

A pesar de los resultados anteriores, podria considerarse una relacion causal inversa, es decir,
que los Tweet se publican como consecuencia de observar que la cotizacion sube o baja y que
no reflejan el sentimiento del inversor sino simplemente la tendencia del valor. Si esto fuese asi
la relacion de causalidad seria en direccion de la rentabilidad del valor (Ry) hacia el
sentimiento del inversor (Sly) y no a la inversa. Para verificar esto procedemos a realizar el test
de causalidad de Granger (2004) y observamos que la rentabilidad del valor no es causa de
Granger sobre el sentimiento del inversor de ese valor, en un intervalor de confianza del 95%,

en todos los casos salvo Abengoa, REE, Enagas y Técnicas Reunidas, por lo que interpretamos
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que no existe esta relacion de causalidad inversa y que el modelo planteado es valido (ver tabla

2).

Tabla 2. Test de causalidad de granger

Ticker Resultado del test de causalidad Estat. ¥ Prob.F H,
ABE Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.48 0.79 No
ABG Rentabilidad es causa en sentido de Granger 2.88 0.01 Si
ACS Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.71 0.62 No
AMS Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.81 0.11 No
ANA Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.87 0.50 No
BBVA Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.91 0.47 No
BKIA Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.40 0.22 No
BKT Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.25 0.28 No
BME Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.47 0.80 No
CABK Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.43 0.83 No
DIA Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.18 0.97 No
ENG Rentabilidad es causa en sentido de Granger 3.24 0.01 Si
FCC Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.06 0.38 No
FER Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.98 0.43 No
GAM Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.29 0.92 No
GRF Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.49 0.78 No
IAG Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.50 0.78 No
IBE Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.40 0.22 No
IDR Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.85 0.51 No
ITX Rentabilidad es causa en sentido de Granger 2.19 0.05 No
JAZ Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.41 0.22 No
MAP Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.31 0.26 No
MTS Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.13 0.34 No
OHL Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.17 0.32 No
POP Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.44 0.21 No
REE Rentabilidad es causa en sentido de Granger 2.55 0.03 Si
REP Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.92 0.09 No
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Ticker Resultado del test de causalidad Estat. ¥ Prob.F Hj
SAB Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.91 0.48 No
SAN Rentabilidad es causa en sentido de Granger 1.03 0.40 No
SCYR Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.08 1.00 No
TEF Rentabilidad es causa en sentido de Granger 2.25 0.05 Si
TLS Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.34 0.89 No
TRE Rentabilidad es causa en sentido de Granger 2.62 0.02 Si
VIS Rentabilidad es causa en sentido de Granger 0.17 0.97 No

Fuente: Elaboracion propia con base a los resultados de las corridas realizadas en el presente
trabajo.

4. Conclusiones

El estado de animo de los inversores es una variable estudiada por areas como la neurociencia
o la teoria del comportamiento financiero como una de las causas que podria explicar el cambio
en los niveles de tolerancia o aversion al riesgo de los inversores. En este estudio hemos
utilizado la plataforma Stockbuzz para medir el sentimiento del inversor a partir de los
mensajes que se publican en Twitter sobre los valores cotizados del Ibex 35. Mediante un
modelo de regresion lineal se demuestra que los tweets sobre las empresas que cotizan en el

IBEX 35 tienen capacidad explicativa sobre los valores que mencionan.
Las conclusiones a las que llegamos por a partir de los resultados de nuestro modelo son:

1. Cuantos mas tweets se envien con un sentimiento positivo o negativo. mayor o menor
sera la rentabilidad en esa sesion del valor que mencionan con respecto a la rentabilidad
del mercado.

2. La capacidad explicativa del sentimiento del inversor sobre la cotizacion del valor es
representativa nivel general ya que el pardmetro g estimado ha sido significativo para el
Esto ocurriria para un 91% de los valores estudiados.

3. El efecto de cada Tweet es mas fuerte en los valores pequefios (atendiendo a
capitalizacion bursatil y liquidez) llegando a significar 14 puntos basicos en Jazztel y
18 en Abengoa mientras que para los valores mas grandes significaria uno o dos puntos
basicos.

4. Larelacion de causalidad desde el sentimiento del inversor hacia la retabilidad del valor

que se menciona no puede ser descartada si atendemos al test de causalidad de Granger.
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A partir de las conclusiones de este articulo surgen futuras lineas de investigacion orientadas
explotar la informacion del sentimiento de inversion a la hora de generar alertas de inversion y

herramientas de ayuda en la toma de decisiones de inversion.
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