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Desde un punto de vista politico y econdmico, 2019 fue un afio desafiante e interesante para América Latina.
Pese a eso, la regién tuvo un cierre de afio sélido. El S&P Latin America 40, indice compuesto por acciones
de primera linea de la region, finalizé el cuarto trimestre con un rendimiento de 9.0% y cerré el afio con un
alza de 13.9%. Las acciones de baja capitalizacién tuvieron un buen desempefio, lo que contribuyo al
rendimiento de 11.1% del S&P Latin America BMI durante el trimestre y de casi 22% durante el afio. A pesar
de estos resultados solidos, los indices de América Latina no lograron superar algunos indices globales de
renta variable. El S&P 500 generd un rendimiento de 9.1% en el trimestre y un destacado 31.5% en el afio. El
S&P Global 1200 subié 8.9% durante el trimestre y 28% durante el afio. El S&P Emerging BMI también tuvo
un gran afio (alza de 19.9%), pero aun asi fue superado por América Latina (segun la medicion del S&P Latin
America BMI).

En 2019, los 11 sectores del GICS® en América Latina presentaron rendimientos positivos, de acuerdo con la
medicion de los S&P Latin America BMI Sector Indices. Algunos sectores alcanzaron rendimientos
considerables. Salud tuvo un alza de 22.0% en el trimestre y de 72.2% en el afio. A Salud le siguieron
Tecnologias de la Informacién y Bienes Inmobiliarios con alzas anuales respectivas de 43.5% y 42.3%. El
sector de Materiales tuvo un trimestre sélido (rendimiento de 16%), lo que lo ayudd a ubicarse en terreno
positivo en 2019 con un modesto 4.4%, el menor rendimiento anual entre todos los sectores.

Ademas de los sectores, quedé claro que los resultados positivos de Brasil fueron un gran aporte al
desempefio general de la region. Brasil no solamente tuvo un excelente trimestre en cuanto al desempefio de
sus benchmarks locales con rendimientos en torno al 11% del IBrX 100 y el S&P Brazil BMI, sino que también
tuvo un afo destacado en el que generd rendimientos superiores a 30% en moneda local.

Los indices factoriales en Brasil, que son parte de una tendencia creciente, tuvieron en general un buen
desempefio durante el afio y en su mayoria presentaron rendimientos por sobre 40% en moneda local y en
ddlares. Sin embargo, los datos de riesgo también fueron altos, especialmente en el caso de los indices
denominados en dolares. Los inversionistas locales asumieron menos riesgo si eliminamos el tipo de cambio
del célculo de desempefio.

Chile tuvo el peor desempefio de la regién en medio de la crisis politica que experimentd durante el Gltimo
trimestre de 2019. Ninguno de los indices principales sali6 ileso y todos cerraron el trimestre y el afio en
nameros rojos. Las que recibieron el mayor golpe fueron las acciones de capitalizacion media, que registraron
una pérdida de 14% en el trimestre, medidas por el S&P/CLX IGPA MidCap. La crisis afect6 con especial
rudeza al sector bancario, el cual registrd pérdidas de 21% segun la medicién del S&P/CLX Banks Index. El
S&P/CLX Utilities & Telecom Index sorpresivamente tuvo un alza de 7.5% en el trimestre y de casi 16% en el
afno.
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México, el segundo mercado mas grande de la region después de Brasil, tuvo un buen afio. El emblematico
S&P/BMV IPC proporciono un rendimiento de 1.2% durante el trimestre y de 4.6% durante el afio. El indice
S&P/BMV FIBRAS, que busca medir el desempefio de acciones de FIBRAS locales, y el recientemente
lanzado S&P/BMV Ingenius, que busca medir el desempefio de doce de las empresas mas innovadoras del
mundo que operan en México, tuvieron rendimientos superiores a 40% en 2019. En el trimestre, el indice
S&P/BMV China SX20 tuvo los mejores resultados con un alza de 10.8%.

Entre los indices de factores en moneda local, el S&P/BMV IPC CompMx Short-Term Momentum Index y el
S&P/BMV IPC CompMx Quality Index (cada uno con 15 acciones que representan a las mejores compafiias
en cuanto a cada factor) tuvieron rendimientos de 16.5% y 18.4% durante el afio, ambos con un riesgo
relativamente bajo.

Argentina fue el mercado mas volatil de la regiéon en 2019, debido principalmente a la extrema depreciacion
de su moneda, las continuas alzas en las tasas de inflacién y la incertidumbre en torno al reciente cambio de
gobierno. En 2019, el indice S&P MERVAL gener6 37.6% en pesos argentinos. El mercado argentino
presento los mayores datos de volatilidad en la region: las tasas de riesgo de tres y cinco afios basadas en la
desviacion estandar del S&P/BYMA Indice General fueron de 42% y 38%, respectivamente.

Finalmente, los mercados en Colombia y Peru tuvieron un buen afo. Los indices principales, S&P Colombia
Select Index y S&P/BVL Peru General Index, tuvieron rendimientos respectivos de 30.0% y 6.1% en moneda
local.

Como resumen del afio, la figura 1 muestra el desempefio de los tres indices regionales de América Latina en
comparacion con otros mercados globales de renta variable, con base en rendimientos mensuales. En
general, observamos que los mercados mostraron estabilidad y las fluctuaciones no fueron tan drasticas como
en el afio anterior. El Ultimo mes de 2019 fue particularmente intenso para América Latina, ya que en ese
periodo la region tuvo una fuerte recuperacion.
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Figura 1: Desempefio de indices de América Latina versus indices globales en 2019
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 31 de diciembre de 2019. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales calculados en
délares (USD). El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este gréafico posee fines ilustrativos.

Con el nuevo afio, surgen nuevos desafios y nuevas oportunidades. Sera interesante ver el desarrollo de
estos mercados en los meses venideros.

Lea mas en indexologyblog.com
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