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Las cuatro palabras mas peligrosas en el mundo de las inversiones son “Esta vez es diferente” — Sir John
Templeton.

Mientras los inversionistas reflexionan sobre los alcances de la epidemia del coronavirus, las caidas del
mercado de valores durante esta semana naturalmente preocupan a todos los propietarios de activos. La
pregunta obvia, luego de las caidas casi historicas en los indices principales registradas entre ayer y hoy, es
cuan peor podria llegar a ser el dafio.

Para no seguir aumentando el suspenso, confieso que no lo sé. Es mas, no conozco a nadie que lo sepay
soy lo suficientemente escéptico para sugerir que cualquiera que afirme saber tiene una comprension tenue (y
posiblemente mendaz) de la realidad. No es solamente el departamento de cumplimiento el que nos impide
dar recomendaciones de inversion.

Sin embargo, lo que si podemos hacer es mostrar algunos resultados de un estudio sobre las dinamicas de
los indices. En 2016, presentamos el mapa de dispersion y correlacion para proporcionar una perspectiva
sobre los mercados alcistas o bajistas, como se muestra en la figura 1.



https://www.indexologyblog.com/2020/02/25/the-most-dangerous-words/
https://www.indexologyblog.com/2020/02/25/the-most-dangerous-words/
https://latam.spindices.com/documents/research/research-the-dispersion-correlation-map.pdf
https://latam.spindices.com/documents/research/research-the-dispersion-correlation-map.pdf
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Figura 1: Mapa de dispersién y correlacion del S&P 500
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Fuente: S&P Dow Jones Indices. Este grafico posee un fin ilustrativo. EI desempefio pasado no garantiza resultados futuros.

Cada punto en el grafico representa el promedio de dispersién y correlacién del S&P 500 en un afio calendario
especifico. Los niUmeros entre paréntesis muestran el rendimiento total de ese afio. El grafico muestra que las
caidas realmente fuertes del mercado, como el estallido de la burbuja tecnholdgica o la crisis financiera
mundial, ocurrieron solamente cuando hubo una dispersién muy elevada. No obstante, también ha habido
algunos afios con dispersion elevada con un rendimiento positivo sélido. Pero vale la pena observar, con base
en los datos de 1991, que la dispersién elevada parece ser una condicidn necesaria, aunque no
suficiente para gatillar un mercado a la baja.

Al comparar estos datos histéricos con los del mes con término el dia 24 de febrero, se sugiere que no
estamos al borde de una caida prolongada del mercado. Esta conclusion se refuerza cuando observamos
los datos mensuales de dos afios particularmente negativos.
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Figura 2: Dispersion y correlacion mensual del S&P 500 en 2001 y 2008
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Fuente: S&P Dow Jones Indices. Este grafico posee un fin ilustrativo. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros.

Los datos de la figura 2 muestran la dispersion y la correlacién por mes, a diferencia de los promedios anuales
de la figura 1. Queda claro que los niveles actuales de dispersién estan muy por debajo de aquellos que
predominaron en 2001 y 2008. Por supuesto, esto puede cambiar. En 21 dias mas tendremos un conjunto
completamente nuevo de observaciones y es ciertamente posible que haya una excepcién al patrén que
hemos observado en los ultimos 30 afios. Sin embargo, a menos gque se produzca tal excepcion o que la
dispersién aumente dramaticamente en comparacion con su nivel actual, parece poco probable que
estemos en la antesala de un periodo prolongado de mercado a la baja.

Lea mas en indexologyblog.com
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