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RUSIA INVADE UCRANIA. EFECTO EN LOS MERCADOS

El peor escenario que nadie queria ver se ha producido finalmente. El presidente de Rusia,
Vladimir Putin, anuncié en la mariana de este jueves 24 de febrero una "operacién militar
especial” en la regién del Donbas, en el este de Ucrania, aunque se estan reportando
explosiones y ataques por todo el pais.

"Cualquiera que intente interferir con nosotros, o0 mas aun, crear amenazas para nuestro
pais y nuestro pueblo, debe saber que la respuesta de Rusia seré inmediata y lo llevara a
consecuencias como nunca ha experimentado en su historia. Estamos listos para cualquier
giro de los acontecimientos”.

¢Qué efectos ha provocado esta operacion militar?

l.  Elindice bursatil ruso MOEX ha suspendido todas las operaciones
ll.  Los indices asiaticos se derrumbaban con el anuncio de la intervencién
lIl.  Eloro, el gas y el petréleo disparaban su cotizacién (el Brent ha pasado la barrera
de los 105 USD por primera vez desde 2014)
IV.  ElVix, también conocido como indice del miedo, repunta tan solo en la jornada de
hoy un 28%
V.  El miedo entre los inversores también ha llegado a las bolsas europeas con caidas
que rondan el 5% en los indices
VI.  Las criptomonedas caen con fuerza ante la invasién de Ucrania por parte de Rusia.
El Bitcoin se mueve en los 34.000 ddlares y el Ethereum en los 2.300 USD

Si el inicio de afio ya estaba siendo complicado en los mercados por el endurecimiento de
la politica monetaria por parte de los bancos centrales y los titulares relacionados con la
pandemia, sobre todo en los sectores que mejor lo habian hecho en 2021y 2020, este
conflicto al este de Europa es sin duda algo que el mercado no estaba descontando en
precio.



Ademas, este incremento exponencial de los costes de las materias primas sin duda va
a seguir teniendo un efecto directo en los altos niveles de inflacién y puede de manera
directa afectar a la recuperacion econémica.
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Este conflicto viene de lejos, cuando en 2014 Rusia se anexioné Crimea, los separatistas
rusos ya luchaban para incorporar la regiéon de Donbas, y desde noviembre de 2021 el
ejército ruso empez6 a acumular tropas en la frontera con Ucrania, llegando a tener unos
100.000 hombres en el mes de diciembre.

En todo este tiempo la respuesta de la comunidad internacional ha sido la de usar la via
diplomatica, pero se ha visto que ésta no ha sido efectiva puesto que no ha impedido a
Rusia atacar de manera injustificada a Ucrania.

Russian troop build up around Ukraine
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Note: Some locations in Belarus are approximate. Locations include
small-scale troop presence as well as large assembly areas.




¢Como afecta esta situacién a las carteras?

Légicamente este tipo de acontecimientos provocan ventas en los activos de riesgo y la
bldsqueda de refugio como los bonos soberanos y el oro (las criptomonedas no estén

actuando como activo refugio al estar cayendo aiin mas que los activos tradicionales).

Veremos presion sobre los precios de la energia y esto puede que afecte a las medidas que
tenian previsto tomar los bancos centrales en sus préximas reuniones donde se esperaban
anuncios en relacién con los tipos de interés, ante el temor de dar una sorpresa negativa a

los mercados.

Los analistas de Goldman Sachs planteaban hace uno dias dos posibles movimientos del
S&P500 en funcién del desarrollo de los acontecimientos, y todo parece indicar que nos
moveremos en el escenario pesimista que llevaria al indice americano a visitar niveles en

torno a los 4000 puntos.

Scenario Analysis
Goldman weighs potential for stocks from possible Ukraine developments
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Sin lugar a duda vamos a tener por delante dias con un claro sentimiento bajista en los
mercados hasta conocer el alcance y la duracidn de este ataque a la soberania ucraniana y
por el momento hay mas preguntas que respuestas. Tampoco se conoce que respuesta
prepara la comunidad internacional mas alld de mensajes de condena que se han ido

produciendo a lo largo de todo el dia.



Vietnam War Gulf War Afghanistan War

Gulf of Tonkin incident US intervention Air campaign started
(8/2/1964) (117/1991) (10/772001)
100 i 430 ] i
i 1250
%5 5 410

3%

370
| 350
! 330

\/ 310

Buy the invasion 2%
: 270 - 750

Feb'64 Aug'64 Feb'85 Aug'®5 Feb'8l  Jul'90 Jan'01 Jul'91 Jan'02 Jul'0; Apr'01 Oct'0l Apr02 Oct'02 Apr®

1150

1050

950\§/

50 Buythe bivuion

Iraq War Crimean Crisis

Initial air strike Start of Occupation
(3/20/2003) (2/2012014)

1100

850

i
i
f
800 \i/ the invasion
750 Buy the invasion 1600 Buly
Sep 02 Mar'03 Sep 03 Mar'04 Sep 'O« Aug'13 Feb'14 Aug'14 Feb'15 Aug't!

Pese a esta incertidumbre, si observamos el comportamiento del mismo indice en
anteriores conflictos, éste ha sido positivo en los meses posteriores a las caidas iniciales y
sin duda puede que los maximos histéricos que veiamos hacen tan solo unas semanas, en
los primeros compases del afio, hayan marcado el final del ciclo alcista iniciado después de

la pandemia y estemos ante el inicio de un nuevo en funcién de la intensidad de las caidas
que veamos en los préximos dias.



