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Este articulo fue originalmente publicado en el blog de Indexology® el 16 de marzo de 2020.

Definitivamente, las Gltimas semanas se han sentido como un momento por el que nos preguntaremos dénde
estdbamos cuando todo ocurrid, a medida que los temores por el coronavirus crecen en el mundo y que la
cotidianidad de muchas personas se ha visto alterada. En medio de la ansiedad y las interrupciones, los
mercados globales cayeron en picada, haciendo que todos los principales indices bursatiles se desplomaran,
gue el VIX® se disparara a niveles no vistos desde la crisis financiera y que la rentabilidad de los bonos del
Tesoro de EE. UU. disminuyera a minimos histéricos.

Figura 1: Todos los paises del S&P Global BMI presentan nimeros negativos en lo que va de marzo
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Fuente: Dashboard diario de S&P Dow Jones Indices. Este gréafico se basa en los rendimientos totales (en délares) del mes hasta el dia 13 de marzo de
2020. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico solamente posee fines ilustrativos. Envie un correo electronico a
chris.bennet@spglobal.com para recibir diariamente nuestro dashboard.

El S&P 500® alcanz6 su Ultimo maximo histérico al cierre del 19 de febrero, tras lo cual entré oficialmente en
terreno de correccion (medido por una caida de 10%) a un ritmo impresionante (6 dias de operacion) hacia
finales de febrero. Las vertiginosas caidas de este mes, incluyendo el desplome de 9.51% del dia 12 de marzo
(el peor rendimiento diario del indice desde el lunes negro de 1987), sellaron el fin del mayor periodo de
expansion del mercado en la historia: los mercados al alza no mueren lentamente, sino de golpe.
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Figura 2: Adios al mayor periodo de expansiéon del mercado de la historia
Fecha de inicio Fecha de término Meses Rendimiento sobre el Rendimiento sobre el
precio (%) precio (Anualizado, %)
1 de junio de 1932 6 de marzo de 1937 57.1 324.5 35.50
29 de abril de 1942 29 de mayo de 1946 46 157.7 26.9
14 de junio de 1949 2 de agosto de 1956 85.6 266.3 19.96
22 de octubre de 1957 12 de diciembre de 1961 49.7 86.4 16.22
27 de junio de 1962 9 de febrero de 1966 435 79.8 17.57
7 de octubre de 1966 29 de noviembre de 1968 25.8 48 20.00
26 de mayo de 1970 11 de enero de 1973 31.6 73.5 23.27
3 de octubre de 1974 28 de noviembre de 1980 73.9 125.6 14.12
12 de agosto de 1982 25 de agosto de 1987 60.4 228.8 26.68
4 de diciembre de 1987 16 de julio de 1990 314 64.8 21.04
11 de octubre 1990 24 de marzo de 2000 113.4 417 18.99
9 de octubre de 2002 9 de octubre de 2007 60 101.5 15.04
9 de marzo de 2009 12 de marzo de 2020 132.1 266.67 12.53
Promedio 62.58 | 172.35 | 20.54

Fuente: S&P Dow Jones Indices. Este grafico se basa en los precios de cierre del S&P 500 entre el 3 de enero de 1928 y el 13 de marzo de 2020. El
desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico solamente posee fines ilustrativos.

Este giro en el sentimiento del mercado también impact6 las empresas de menor capitalizacién de EE. UU.:
mientras el S&P 500 registré un rendimiento 27% inferior a su méaximo historico al cierre del Gltimo jueves, el
S&P MidCap 400 (-32%) y el S&P SmallCap 600 (-34%) cayeron mas durante el mismo periodo. Dado que las
empresas de menor capitalizacién se centran habitualmente en el mercado interno y por lo tanto confian mas
en el consumidor local y en la salud de la economia nacional, los rendimientos recientes pueden reflejar
expectativas crecientes de una desaceleracion de la economia estadounidense y la relativa dificultad de
las empresas mas pequefias para sortear tal escenario.

Figura 3: Las compafiias de menor capitalizacion usualmente tienen un foco méas domeéstico
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m Correlacién con crecimiento de PIB de tres afios
m Correlacién con crecimiento de inversiéon y consumo de tres afios
Porcentaje de ventas domésticas (diciembre de 2019)
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, Oficina de Analisis Econémico de EE. UU. Datos desde diciembre de 1994 hasta diciembre de 2019. El

desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Esta tabla posee un fin ilustrativo. Para mas detalles, consulte nuestro articulo “The Half
Discovered Continent: U.S. Equities Beyond the S&P 500", S&P DJI, marzo de 2020.
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Desde una perspectiva mas amplia, el miedo en torno al coronavirus contribuy6 a caidas de 20% en ocho de
los once sectores del mercado estadounidense entre los dias 19 de febrero y 12 de marzo. Las compaiiias
de energia fueron particularmente afectadas por las ultimas fluctuaciones del precio del petréleo. Y si
bien las alzas del viernes pasado ofrecieron cierto respiro —el S&P 500 (+9.32%), el S&P 400 (+8.46%) y el
S&P 600 (+8.18%) registraron su mejor rendimiento total diario desde octubre de 2008, y todos los sectores
subieron gracias a que el gobierno de Estados Unidos estableci6 planes para controlar el virus— adn queda
camino por recorrer para recuperar las pérdidas anteriores.

Figura 4: Todos los indices sectoriales han caido desde el 19 de febrero
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uS&P 500 -18,30% -22,25% -11,86% -41,26% -25,90% -12,77% -25,20% -17,98% -23,12% -14,44% -17,94% -23,72% -19,80%
B S&P MidCap 400 -25,00% -31,01% -14,37% -50,62% -27,84% -20,58% -25,72% -25,41% -26,96% -25,18% -22,14% -27,72% -26,15%
S&P SmallCap 600 -18,75% -34,29% -16,90% -51,15% -27,58% -24,07% -30,18% -26,91% -29,49% -26,98% -15,79% -30,38% -28,46%

Fuente: S&P Dow Jones Indices. El grafico muestra los rendimientos totales entre el 19 de febrero de 2020 y 13 de marzo de 2020. El desempefio
pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico solamente posee fines ilustrativos.

Entonces, ¢ddnde nos dejan los Gltimos movimientos del mercado? Sin duda, las ultimas semanas han sido
extremadamente dificiles, dado que las nuevas informaciones sobre el coronavirus se han visto reflejadas en
el precio de las acciones en tiempo real, lo que ha contribuido a grandes fluctuaciones del mercado.

Sin embargo, como lo destacan los movimientos del viernes pasado, la volatilidad puede ir en ambas
direcciones: tras grandes caidas generalmenie vienen grandes recuperaciones. Dadas las dificultades para
anticiparse correctamente a los movimientos del mercado, puede ser (til mantener la calma y evitar
reacciones precipitadas.

Lea mas en indexologyblog.com
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