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Con el año 2019 llegando a su fin, los inversionistas pueden usar su tiempo para evaluar su cartera y qué 
cambios (si alguno) les gustaría realizar con base en las expectativas de rendimiento y perspectivas sobre el 
mercado. Si bien el futuro es incierto (2020 será la retrospectiva cuando haya que evaluar los rendimientos 
para el año siguiente), los movimientos del mercado durante 2019 pueden entregarnos un mayor contexto con 
respecto a dónde nos encontramos y hacia dónde nos podríamos dirigir. 

2019 ha sido un año positivo para las acciones de EE. UU. 

En contraste con las expectativas más sombrías a principio de año, 2019 ha sido mayormente positivo para 
las acciones de Estados Unidos. El S&P 500 ha registrado 26 máximos históricos y su rendimiento total en lo 
que va del año es de 27.4%, seguido por el S&P MidCap 400 (+22.89%) y el S&P SmallCap 600 (+19.90%), 
que también tuvieron resultados positivos. Desde un punto de vista más amplio, 42 de los 45 índices de 
sectores y estilos basados en el S&P 500, S&P 400 y S&P 600 han presentado alzas en lo que va de 2019. La 
excepción fueron las empresas de energía de capitalización media y baja, así como las compañías de 
servicios de comunicaciones de baja capitalización. 

Figura 1: Casi todos los índices de sectores y estilos han subido en lo que va del año 

 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. El gráfico se basa en rendimientos totales entre 31 de diciembre de 2018 y 10 de diciembre de 2019. El 
desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este gráfico solamente posee fines ilustrativos. 
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La Reserva Federal, las tensiones comerciales y las ganancias han marcado la percepción de los 
inversionistas este año 

A pesar de las ganancias generalizadas de las acciones estadounidenses, ha habido algunos baches en el 
camino, dado que las expectativas sobre las políticas de la Reserva Federal a futuro, así como las tensiones 
comerciales entre EE. UU. y China y las ganancias de las empresas, se han turnado para guiar la percepción 
del mercado. Por ejemplo, mayores ganancias de las esperadas, menores tensiones comerciales y señales de 
crecimiento económico ayudaron inicialmente al S&P 500 para alcanzar a fines de abril su mejor rendimiento 
total desde 1987, con su aumento de 18.3%. Sin embargo, en mayo, el mercado se vio atrapado por el caso 
“Trump-Xi”: comentarios de ambos presidentes elevaron las previsiones de una política tarifaria “ojo por ojo”, 
lo que llevó a una caída de 6.4% del S&P 500 durante ese mes. 

Durante el verano, Jerome Powell señaló que la Reserva Federal “actuaría de manera apropiada para 
mantener el crecimiento”, lo que marcó un regreso a la idea de que las malas noticias en realidad son buenas 
noticias. Los datos económicos inferiores a lo esperado alimentaron las expectativas de futuros recortes a las 
tasas, que a su vez se esperaba que tuvieran un impacto positivo en las acciones. Esto sirvió de apoyo para el 
S&P 500 durante su mejor junio desde 1955: su rendimiento mensual de 7.1% también coincidió con el 
optimismo de que las tensiones comerciales amainarían tras la reunión de EE. UU. y China en la Cumbre del 
G20 durante ese mes. 

Más recientemente, el mercado dejó atrás su decepción por el "ajuste de mitad de ciclo" de julio: el S&P 500 
registró 6 semana consecutivas de alzas, gracias a ganancias ampliamente superiores a las expectativas, a 
una disminución en las tensiones comerciales y a que el mercado obtuvo los recortes de tasas esperados. 

Figura 2: La historia del S&P 500 desde principios de año 

 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. El gráfico se basa en rendimientos totales entre 31 de diciembre de 2018 y 10 de diciembre de 2019. El 
desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este gráfico solamente posee fines ilustrativos. 
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¿Será 2020 el año para los administradores activos? Tal vez no 

Las reacciones de las empresas a los diversos factores que han impulsado los últimos rendimientos del 
mercado han contribuido a una disminución en las correlaciones. Algunos han asegurado que esto significa 
que 2020 será el año para los administradores activos. Sin embargo, no es la primera vez que escuchamos 
algo así, pero como dice uno de nuestros últimos artículos, “la esperanza es lo último que se pierde”. 

Como hemos demostrado anteriormente, la dispersión es una mejor herramienta para medir la oportunidad de 
la gestión activa para generar alfa: por lo general, un mayor porcentaje de administradores activos perdió ante 
el S&P 500 cuando hubo una menor dispersión. Dado que la dispersión de las acciones de alta capitalización 
de EE. UU. se ha mantenido moderada durante el año, el contexto actual puede plantear dificultades para 
muchos administradores activos de este segmento. 

Figura 3: El nivel de dispersión del S&P 500 se ha mantenido controlada en lo que va del año 

 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 29 de noviembre de 2019. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este gráfico 
solamente posee fines ilustrativos. 

¡Gracias, Jack Bogle! 

Para terminar, ningún análisis de 2019 estaría completo sin mencionar a uno de los grandes de la inversión 
basada en índices, John Bogle, que falleció en enero. En palabras de Warren Buffett: 

“Si alguna vez se erige una estatua en honor a la persona que más ha hecho por los inversionistas de Estados 
Unidos, sin duda alguna debería ser para Jack Bogle”. 

 
Lea más en indexologyblog.com 

Dispersión del S&P 500 

Promedio a largo plazo (23%) 
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https://espanol.spindices.com/documents/education/blog-stock-pickers-hope-springs-eternal-spa.pdf
https://espanol.spindices.com/documents/education/blog-stock-pickers-hope-springs-eternal-spa.pdf
https://latam.spindices.com/documents/research/research-dispersion-measuring-market-opportunity.pdf
https://latam.spindices.com/documents/research/research-dispersion-measuring-market-opportunity.pdf
https://espanol.spindices.com/documents/research/research-degrees-of-difficulty-indications-of-active-success-spa.pdf
https://espanol.spindices.com/documents/research/research-degrees-of-difficulty-indications-of-active-success-spa.pdf
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