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Este articulo fue publicado en inglés en el blog de Indexology® el 9 de octubre de 2024.

El 1 de octubre de 2024, una nueva administracion presidencial tomo posesion en México en

medio de una serie de reformas constitucionales y un nuevo panorama politico. Los cambios

politicos pueden generar incertidumbre, por lo que resulta Gtil analizar periodos pasados para
identificar tendencias y conocer los efectos producidos por episodios similares.

¢, Como se comportaron el S&P/BMV IPC vy el tipo de cambio peso mexicano a délar
estadounidense (MXN/USD) durante el gobierno saliente y en comparacion con otros
periodos? La figura 1 muestra un resumen del rendimiento del S&P/BMV IPC vy del tipo de
cambio MXN/USD desde el afio 2000.
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Figura 1: resumen del desempefio del S&P/BMV IPC y del tipo de cambio MXN/USD
segln administracién presidencial

Vicente Fox Quezada Felipe Calderdon

Enrique Pefia Nieto Andrés Manuel Lopez

Estadistica Hinojosa Obrador
(D201 (2006-2012) (202 20 (2018-2024)
Nivel del
S&P/BMV IPC 5,653 — 24,962 24,962 — 41,834 41,834 — 41,733 41,733 - 52,477
Inicio — Fin
Min: 5,082 Min: 16,869 Min: 37,517 Min: 32,964
Rango del (20 de sept., 2001) (27 de nov., 2008) (20 de junio, 2013) (23 de marzo, 2020)
S&P/BMV IPC Max: 24,962 Max: 42,593 Méx: 51,713 Méx: 58,712
(30 de nov., 2006) (18 de oct., 2012) (25 de julio, 2017) (7 de feb., 2024)
Rendimiento (%;
S&P/BMV IRT) 29.9 11.0 1.9 7.2
Volatilidad (%;
S&P/BMV IRT) 19.7 23.3 13.8 17.0
Rendimiento/riesgo
(S&P/BMV IRT) L5 0.5 0.1 0.4
L"’i‘;"z‘) ‘ieF‘i:r":‘mb'o MXN 9.41 — MXN MXN 11.00 - MXN MXN 12.92 — MXN MXN 20.35 — MXN
(MXN/USD) 11.00 12.92 20.35 19.60

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, FactSet. Datos al 30 de septiembre de 2024. Administraciones definidas del siguiente modo: Vicente
Fox Quezada del 1 de diciembre de 2000 al 30 de noviembre de 2006, Felipe Calderén Hinojosa del 1 de diciembre de 2006 al 30 de
noviembre de 2012, Enrique Pefia Nieto del 1 de diciembre de 2012 al 30 de noviembre de 2018 y Andrés Manuel Lopez Obrador del 1 de
diciembre de 2018 al 30 de septiembre de 2024. El rendimiento y la volatilidad del S&P/BMV IRT estan anualizados. Esta tabla posee un fin
ilustrativo. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros.

El S&P/BMV IPC ha generado rendimientos variados pero positivos en los ultimos cuatro
gobiernos. Podemos observar que el rendimiento anualizado del S&P/BMV IRT aumento
significativamente en la pasada administracion, pasando de 1.9% a 7.2%, aunque situandose
todavia por debajo de lo que vimos en la década del 2000. En términos de volatilidad, en los
ultimos seis afios se ha producido un ligero aumento en comparacion con el periodo anterior;
sin embargo, si nos fijamos en la relacion rendimiento/riesgo, el riesgo adicional se ha visto
compensado por rendimientos mas elevados.

El tipo de cambio cerré con una apreciacion marginal respecto a su nivel de 2018, aunque
justo antes de las elecciones de 2024 se habia apreciado mas de 16%. En cualquier caso,
cabe destacar que ésta fue el primer gobierno en el que el peso mexicano no se deprecio.

Desde una perspectiva sectorial, en los ultimos seis afios se han producido cambios notables
en los sectores de mayor tamafio. La participacién de Servicios de Comunicaciones siguio
disminuyendo, pasando de un maximo de 37% en 2006 a 10% en 2024. En el periodo 2018-
2024, Materiales e Industriales ganaron 6% y 4%, respectivamente, mientras que Finanzas
disminuyo6 3% y Productos de Primera Necesidad se mantuvo sin variaciones en 33%.
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Figura 2: composiciéon de sectores del GICS® seglin administracién presidencial

Vicente Fox Felipe Calderén Enrique Pefia Nieto Andrés Manuel
Sector* Quezada Hinojosa q (2012-2018) Lépez Obrador
(2000-2006) (2006-2012) (2018-2024)
Servicios de
Comunicaciones (%) 36 32 22 10
Productos de Primera
Necesidad (%) 24 26 30 33
Materiales (%) 14 17 17 22
Industrial (%) 12 12 12 16
Finanzas (%) 11 10 15 15

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, FactSet. Datos a 30 de septiembre de 2024. *Se excluyeron los siguientes sectores, que en conjunto
representaban el 3% de la ponderacién del indice a 20 de septiembre de 2024: Consumo Discrecional, Bienes Inmobiliarios y Salud.
Administraciones definidas del siguiente modo: Vicente Fox Quezada del 1 de diciembre de 2000 al 30 de noviembre de 2006, Felipe
Calderén Hinojosa del 1 de diciembre de 2006 al 30 de noviembre de 2012, Enrique Pefia Nieto del 1 de diciembre de 2012 al 30 de
noviembre de 2018 y Andrés Manuel Lépez Obrador del 1 de diciembre de 2018 al 30 de septiembre de 2024. El desempefio pasado no
garantiza resultados futuros. Esta tabla posee un fin ilustrativo.

El primer afio de un nuevo gobierno en México suele ser agitado, ya que a menudo se
producen cambios importantes a nivel de politicas. Ademas, esto puede verse exacerbado por
acontecimientos externos, como una desaceleracion financiera global o las elecciones
presidenciales en Estados Unidos.

En la figura 3 vemos el rendimiento acumulado del S&P/BMV IRT durante el primer afio de
cada gobierno mexicano desde 2000. Si bien cada administracion afront6 sus propios retos,
una cosa que todas tienen en comun es que el S&P/BMV IRT cerr6 el primer afio con
rendimientos positivos.
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Figura 3: rendimiento acumulado del S&P/BMV IRT durante el primer afio de una
administracion presidencial
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos correspondientes a los 252 primeros dias de operaciones de cada periodo, desde el 4 de diciembre
de 2000 hasta el 4 de diciembre de 2019. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este gréafico posee fines ilustrativos.

La figura 4 ilustra la volatilidad del tipo de cambio durante el primer afio de cada gobierno.
Aungue son muchos los factores que influyen en los tipos de cambio, es interesante que el
nivel de volatilidad del par MXN/USD haya terminado el primer afio de cada administracion
mas o menos donde empez0, a pesar de algunos episodios de volatilidad a corto plazo
ocurridos durante el afio. El primer afio mas volatil de un gobierno se observo en el periodo
2012-2013, en el que la volatilidad anualizada a 21 dias alcanz6 un 21%.
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Figura 4: volatilidad del tipo de cambio MXN/USD durante el primer afio de una
administracion presidencial

= 2000-2001 2006-2007 —2012-2013 2018-2019
25%

20%

15%

10% N—‘I\'\, ,\/ \:

5% Pv\d‘\\, W’ A

0%
1 21 41 61 81 101 121 141 161 181 201 221

Dias de operaciones

Volatilidad anualizada a 21 dias del par USD/MXN

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos anualizados de los primeros 252 dias de operaciones de cada periodo desde el 4 de diciembre de
2000 hasta el 4 de diciembre de 2019. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico posee fines ilustrativos.

A modo de conclusién, el efecto de un gobierno sobre el mercado de valores y el tipo de
cambio en México se observa mejor desde una perspectiva de largo plazo, ya que los altos
niveles de volatilidad, que tienden a ser de corta duracion, pueden crear incertidumbre, pero
Nno necesariamente marcar una tendencia. Las perspectivas obtenidas de estos analisis
podrian ayudar a los participantes del mercado a tomar decisiones informadas de cara a los
cambios.

Lea mas en indexologyblog.com
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