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On the record

Guerras, ataques terroristas,

asesinatos de presidentes:
¢COmo reacciona
el mercado?

José Ignacio Villarroel-Abaqus

Cuando la incertidumbre econémica
gatillada por la guerra comercial y las tarifas
econdmicas parecia estar quedando atrds,
la geopolitica se tomo la agenda de los mer-
cados en las tltimas semanas con la inter-
vencion directa de EE.UU. en el conflicto
entre Irén e Israel.

Esto levantd preocupacion entre los
inversionistas pero, al mismo tiempo, el
mercado -maés alla de las dolorosas conse-
cuencias humanitarias- parece asignarle
una baja probabilidad a una disrupcién re-
levante econdémico-financiera, por el mo-
mento. Y ese tipo de enfoque no necesaria-
mente es nuevo.

Al examinar los grandes conflictos
geopoliticos desde los afios 40 a la fecha
(Guerras Mundiales, asesinatos de Presi-
dentes, ataques terroristas, etc.), vemos
que, en promedio, el mercado es frio y no
reconoce grandes impactos en la bolsa. El
retorno en el dia de los eventos tiene un -1%
de media. Salvo el ataque del 9/11 yla inva-

sion alemana a Francia en 1940 (caidas de
-5% y -6% respectivamente), la rentabilidad
no es facilmente diferenciable de un dia
normal.

Incluso cuando existen efectos, estos
son normalmente de corto aliento. En pro-
medio, 1 ano después de estos eventos de
estrés geopolitico, el retorno del mercado es
8% (10% de mediana, que quita los extre-
mos), es decir, en linea con el desempeno
de largo plazo de este tipo de activos.

El inversionista de largo plazo debe ser
capaz de sobreponerse a estos momentos
de incertidumbre con una estrategia diver-
sificada y sin hacer cambios que lo alejen de
sus objetivos estructurales.



