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La inflación en México ha alcanzado niveles sin precedentes en más de veinte años, mientras 

que el S&P/BMV IPC ha retrocedido desde su máximo histórico alcanzado a principios de este 

año (ver figura 1). En este ambiente, los participantes del mercado pueden preguntarse cómo 

la inflación puede afectar el desempeño de los índices y cuestionar la efectividad de las 

asignaciones de renta variable como cobertura contra ella. 

Figura 1: Rendimiento y tasa de inflación anual del S&P/BMV IPC 

 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC y FactSet. Datos desde el 31 de diciembre de 1999 hasta el 29 de abril de 2022. La inflación está 
representada por el Índice Nacional de Precios al Consumidor, que se calcula como la variación porcentual respecto al periodo anterior de un 
año. Este gráfico posee fines ilustrativos. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros.  
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En primer lugar, analicemos cómo se ha comportado el índice durante periodos de aumento 

de la inflación. La figura 2 muestra el rendimiento durante doce meses consecutivos del 

S&P/BMV IPC en comparación con los cambios en la inflación representados por el Índice 

Nacional de Precios al Consumidor (IPC) desde el año 2000. En los periodos 

correspondientes a un alza en la inflación, los rendimientos del índice fueron positivos el 75% 

de las veces; sin embargo, durante periodos de fuerte aumento de la inflación (más del 3%), 

esta cifra subió hasta 100%, como muestran los rendimientos ubicados dentro del círculo. 

Esto demuestra que, históricamente, una inflación elevada ha estado asociada con un 

rendimiento sólido en el mercado mexicano de renta variable. 

Figura 2: Rendimientos durante doce meses y cambios anuales en la inflación del 
S&P/BMV IPC 

 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC y FactSet. Datos desde el 31 de diciembre de 1999 hasta el 29 de abril de 2022. Este gráfico posee 
fines ilustrativos. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros.  

¿Cómo se ha desempeñado el S&P/BMV IPC en relación con la inflación? ¿Las asignaciones 

al índice han servido de protección o cobertura contra la inflación, especialmente durante 

periodos de alta inflación?  

Podemos ver en la figura 3 que, excluyendo los periodos de turbulencias económicas 

impulsadas desde el exterior (la burbuja de las puntocom, la Gran Crisis Financiera de 2008, 

la renegociación del TLCAN a finales de la década de 2010 y la pandemia del COVID-19), el 

mercado generalmente superó a la inflación por una cantidad significativa. Desde el año 2000, 

el índice superó a la inflación en 60% de los periodos de doce meses consecutivos. 
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Incluyendo los dividendos que se reinvierten, medidos por el S&P/BMV IRT, esta cifra 

aumentó a 68%. Si observamos los últimos diez años, el rendimiento superior promedio fue de 

9.4% en rendimientos sobre el precio y de 10.4% incluyendo los dividendos. Analizando todo 

el periodo en la figura 4, el S&P/BMV IPC proporcionó una rentabilidad acumulada de 127% 

superior a la inflación y de 168% con los dividendos reinvertidos, según lo representado por el 

S&P/BMV IRT. 

Figura 3: Rendimiento de doce meses del S&P/BMV IPC sobre la inflación 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC y FactSet. Datos desde el 31 de diciembre de 1999 hasta el 29 de abril de 2022. Este gráfico posee 
fines ilustrativos.   
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Figura 4: Rendimiento acumulado del S&P/BMV IPC y el S&P/BMV IRT sobre la inflación 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC y FactSet. Datos del 31 de diciembre de 1999 al 29 de abril de 2022 para el S&P/BMV IPC y datos del 
28 de junio de 2002 al 29 de abril de 2022 para el S&P/BMV IRT. Este gráfico posee fines ilustrativos.   

Por último, este sólido desempeño durante alzas de inflación puede explicarse en parte por la 

composición del índice. Productos de Primera Necesidad y Materiales, dos sectores cuyo 

desempeño comúnmente se considera relativamente bueno en ambientes inflacionistas,1 

constituyen casi 50% en promedio del S&P/BMV IPC en los últimos diez años (ver figura 5). 

Por lo tanto, su contribución a la rentabilidad total del índice puede ser significativa durante 

periodos de alta inflación. 

 

1 La demanda de Productos de Primera Necesidad tiende a ser relativamente inelástica, por lo que estas empresas suelen ser capaces de 

transferir el alza de los precios mejor que otros sectores. Los sectores orientados a los commodities, como Materiales, también tienden a 
comportarse bien en entornos inflacionistas, ya que estas empresas se benefician del aumento de los precios de las materias primas. 
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Figura 5: Composición sectorial del S&P/BMV IPC 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos con fecha de 29 de abril de 2022. Este gráfico posee fines ilustrativos.  

En conclusión, el S&P/BMV IPC se ha desempeñado generalmente bien durante periodos de 

aumento de la inflación, y mejor aún durante alzas drásticas, proporcionando rendimientos 

reales considerables por encima de la inflación a largo plazo. 
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