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Este articulo fue publicado en inglés en el blog de Indexology® el 23 de diciembre de 2024.

Los benchmarks amplios como el S&P 500® y el S&P SmallCap 600® demostraron una
respuesta positiva a las elecciones presidenciales de EE. UU. y subieron 6% y 11% en
noviembre de 2024, respectivamente. El diferencial entre los segmentos de tamafio de

EE. UU. fue mas moderado en relacion con los sectores del S&P 500. La figura 1 presenta el
rendimiento total acumulado del S&P 500 en noviembre de 2024 versus indices de diferentes
tamafios de EE. UU. al lado izquierdo y, al lado derecho, la comparacion con sus 11
subindices sectoriales del GICS®.

Tras las elecciones presidenciales, los sectores estadounidenses mostraron una divergencia
considerable. Si bien los 11 sectores finalizaron noviembre con nimeros positivos, tuvieron
diferentes caminos: Salud se mantuvo rezagado y cerrd el mes con una ganancia de solo
0.3%. En contraste, sectores con un foco més local, como Finanzas, Industrial y Energia
superaron a su benchmark y quedaron solo por detrds de Consumo Discrecional. Esta mayor
dispersion cred oportunidades de desempefio superior e inferior para aquellos que buscaban
analizar de cerca el desempefio de la renta variable estadounidense.
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Figura 1: el diferencial del rendimiento por tamafio de renta variable relacionado con las
elecciones de EE. UU. en 2024 fue significativamente inferior que por sectores
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos basados en rendimientos totales diarios entre el 31 de octubre de 2024 y el 30 de noviembre de
2024. El nivel de los indices volvié a ser 100 el 31 de octubre de 2024. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Estos graficos
poseen fines ilustrativos.

Los sectores del GICS del S&P 500 se pueden desviar significativamente del desempeiio y de
las caracteristicas del S&P 500. Cuando examinamos qué sectores obtienen la mayoria de
sus ingresos de manera local, Servicios de Utilidad Publica y Tecnologias de la Informacién
(TI) estan en los extremos opuestos del espectro. La figura 2 muestra que, sumadas, las
empresas del S&P 500 Utilities obtienen casi la totalidad de sus ingresos localmente (98%),
mientras que Tl es el Unico sector en que 50% de sus ingresos son internacionales.



https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-500-utilities-sector/
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Figura 2: las empresas de Servicios de Utilidad Publica estadounidense tuvieron
mayores ingresos locales y las de Energia una mayor sensibilidad al PIB de EE. UU.
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, Oficina de Andlisis Econémico de EE. UU., FactSet y base de datos GeoRev. Datos desde diciembre
de 1994 hasta septiembre de 2024. Informacién compilada el 10 de diciembre de 2024. El gréafico esta basado en los sectores del S&P 500
segun la clasificacion del GICS, con capitalizacion de mercado ajustada al capital flotante y sin limites. El porcentaje de ventas nacionales es
calculado mediante la media ponderada de las exposiciones por ventas. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico
posee fines ilustrativos.

Tradicionalmente, los participantes del mercado han tendido a una mayor exposicién a sesgos
locales y, por ende, a sectores que se alinean con su sesgo regional. La figura 3 destaca que
las mayores ponderaciones sectoriales en varias regiones son a sectores econémicos
“tradicionales”: en Europa, es a Industrial; en Medio Oriente y Africa, es a Finanzas; y, en
América Latina, es a Materiales. Algunos de esos sectores “tradicionales” (como Finanzas e
Industrial) tienden a generar la mayoria de sus ingresos localmente. En contraste, el sector de
Tecnologias de la Informacion de EE. UU. obtiene la mayor parte de sus ingresos
internacionalmente, con la inclusiébn de empresas tecnologicas de megacapitalizacion, como
Apple y Microsoft (vea la figura 2).
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Figura 3: los segmentos regionales estdn mas expuestos al sector financiero y menos
al tecnolégico comparado con EE. UU.
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 30 de noviembre de 2024. Con base en los indices que componen el S&P Global BMI. Medio
Oriente y Africa combina el S&P Israel BMI y el S&P Emerging Middle East & Africa BMI. El desempefio pasado no garantiza resultados
futuros. La tabla y el grafico poseen fines ilustrativos.

La capitalizacion de mercado de muchos sectores individuales de EE. UU. también se
equipara al conjunto completo de oportunidades de mercados bursatiles de regiones
individuales. La figura 4 muestra que el sector de Tecnologias de la Informacién del S&P 500
es mayor a China, mientras que el de Finanzas es mas parecido en tamafio al mercado
accionario completo de Japon.


https://www.indexologyblog.com/2024/03/06/u-s-sector-relevance-to-china/
https://www.spglobal.com/spdji/es/blog/article/the-global-equity-landscape-struggles-and-surprises-in-2024/
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Figura 4: relevancia global de los sectores del S&P 500

Capitalizacion de mercado ajustada al capital flotante de sectores del S&P 500
y regiones del S&P Global BMI
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 30 de noviembre de 2024. La capitalizacion de mercado de los indices se basa en el S&P
Global BMI (en ddlares), sus subindices e indices sectoriales del S&P 500 con base en el nivel 1 del GICS. Este gréfico utiliza solamente
indices de renta variable. Este grafico posee fines ilustrativos.

El tamafio de los sectores de EE. UU. en cualquier decision de asignacion de renta variable
podria ser tan importante como las exposiciones por pais si se considera el tamafio de los
segmentos. En consecuencia, los sectores del S&P 500 pueden ser una herramienta til para
los participantes en el mercado interesados en la exposicion a sectores de sensibilidad
cambiante ante la economia estadounidense, al tiempo que afiaden a sus estrategias
diferentes exposiciones geogréficas a los ingresos. Dado que EE. UU. representa una
parte importante de los sectores globales, los sectores del S&P 500 podrian ayudar a reducir

el “sesgo local”.

Lea mas en indexologyblog.com

1 El “sesgo local” se define aqui como la mayor exposicién de los participantes del mercado a la renta variable local que su peso en un
conjunto de oportunidades de renta variable internacional.
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