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En el tercer trimestre de 2020, observamos una continuacion del repunte global de los mercados de valores
liderado por el sector tecnolégico. En este periodo, el S&P 500 subié 8.9%, el S&P Europe 350® tuvo un alza
de 4.3%, y el S&P Pan Asia BMI avanzo 8.9%, mientras que el S&P Developed Ex-U.S. BMIly el S&P
Emerging BMI aumentaron 6.3% y 9.0%, respectivamente. La historia fue diferente en América Latina, donde
el mercado de valores tiene poca exposicion a las empresas de tecnologia, aunque algunos mercados se
beneficiaron del auge de las acciones mineras.

En general, las acciones latinoamericanas se mantuvieron estables (-0,2%) en délares, segun la medicion del
S&P Latin America BMI, un indice regional amplio disefiado para medir el desempefio de 289 acciones de
Brasil, Chile, Colombia, México y Peru. Sin embargo, el S&P Latin America 40, que representa las 40 acciones
mas grandes (por capitalizacion de mercado) y mas liquidas, cayé 2.0% en el trimestre en medio de los
continuos estragos causados por el COVID-19 en la salud publica y la economia local.

En el frente econdmico, los analistas de S&P Global Ratings informaron recientemente! que América Latina
estd en medio de una recuperacion. No obstante, el pronéstico del PIB en 2020 para todos los paises de la
region seguira siendo el de una contraccién. Debido al importante volumen de exportaciones a China y a los
confinamientos menos estrictos, la contraccion econémica de Brasil sera menos severa de lo que se habia
proyectado originalmente, mientras que otros paises como Argentina, Colombia, México y Peru estaran peor
de lo esperado. Por su parte, Chile se encuentra bien encaminado. Muchas variables afectaran la profundidad
y velocidad de la recuperacién a medida que los paises intentan salir de la peor pandemia en mas de 100
afos.

A nivel de sectores, Tecnologias de la Informacion, Materiales e Industrial fueron los ganadores del trimestre
con rendimientos positivos de 19.1%, 15.2% y 8.3%, respectivamente. Los peores resultados correspondieron
a Energia, Servicios de Utilidad Publica y Finanzas, que cayeron 9.1%, 6.8% y 6.4%, respectivamente.

La economia de Argentina es una de las mas perjudicadas de la region, pero los economistas esperan que el
tercer trimestre de 2020 sea el comienzo de su estabilizacion gradual.? S&P Global Ratings ha elevado la
calificacion del pais basandose en una nueva propuesta de reestructuracion de su deuda a fin de evitar otro

! Elijah Oliveros-Rosen, Economista Senior para América Latina. Economic Research: Latin America's Pre-COVID-19 Growth Challenges Won't Go
Away Post-Pandemic. 24 de septiembre, 2020. S&P Global Ratings.

2 FocusEconomics: Argentina Economic Outlook. 15 de septiembre, 2020. www.focus-economics.com.
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incumplimiento de la deuda soberana. El S&P MERVAL subi6 7% en pesos argentinos durante el trimestre,

periodo en que el S&P/BYMA General Construction Index lideré los resultados a nivel de sectores (alza de
42.5%). Las mayores pérdidas provinieron del sector de Energia (-8.9%).

El mercado brasilefio de valores practicamente no tuvo variaciones: el indice Brasil 100 (IBrX 100) y el S&P
Brazil BMI presentaron resultados de 0.0% y 0.7%, respectivamente. Este puede ser un primer paso en la
direccién correcta, ya que la economia del pais® se recuper6 durante el tercer trimestre, impulsada
principalmente por el aumento de la demanda en las exportaciones de commodities y alimentos. No es
sorprendente que al S&P/B3 Momentum Index (alza de 8.5%) y al S&P/B3 High Beta Index (aumento de
5.9%) les haya ido bien. Estos indices de smart beta estan disefiados para medir el desempefio de las
acciones, teniendo en cuenta la sensibilidad del mercado y sus movimientos. Asimismo, el S&P/B3 Ingenius
Index (alza de 21.0%) continu6 generando rendimientos extraordinarios en medio de la pandemia,
beneficiAndose del desempefio de acciones tecnoldgicas.

Chile no s6lo esta luchando contra la pandemia, sino que también atraviesa un posible cambio politico
considerable con el préximo plebiscito para generar una nueva constitucién. Toda esta incertidumbre
mantiene al mercado de valores en nimeros rojos y provoco una caida de 8.1% del S&P IPSA en el tercer
trimestre. Los economistas de S&P Global Ratings, sin embargo, han sido mas optimistas en cuanto a una
rapida recuperaciéon econémica en Chile, dado el “fuerte apoyo del gobierno a los mercados laborales y a las
empresas”. El punto mas destacado de Chile estuvo en el sector minero, donde el S&P/CLX Natural
Resources Index subi6é 9.6% en el trimestre.

Colombia y el Pert generaron resultados sélidos. El S&P Colombia Select Index avanzd 7.3% en el trimestre.
Entre los indices de acciones peruanas, el S&P/BVL Peru Select 20% Capped Index tuvo el mejor desempenfio
(alza de 9.3% en nuevos soles peruanos y 7.4% en délares) en el tercer trimestre, ayudado por los altos
rendimientos del sector minero, lo que se vio reflejado en el rendimiento de doble digito del S&P/BVL Mining
Index (alza de 20.6% en nuevos soles y 18.5% en délares).

Los principales indices bursétiles de México se mantuvieron estables en general en el tercer trimestre, periodo
en que el S&P/BMV IPC cayé 0.7%. La excepcion fue el S&P/BMV IRT MidCap, que subi6 10.1% en el mismo
periodo. Al observar los indices sectoriales, se repite la historia de Chile y Peru, ya que el sector minero en
México proporciond el mayor rendimiento y el indice S&P/BMV Sector Selectivo Materiales avanzé 17.3%. En
otras industrias, las FIBRAS en México tuvieron un fuerte tercer trimestre con rendimientos de 5.9%, reflejado
en el S&P/BMV FIBRAS Index. Al igual que en el caso del S&P/B3 Ingenius en Brasil, el S&P/BMV Ingenius
Index aumentd 12.0% durante el trimestre y acumulé 56.6% en el afio (YTD).

Ha sido un afio largo que ojala termine pronto. Al comenzar el Gltimo trimestre de 2020, esperemos una rapida
y sélida recuperacién para las economias, mercados de valores y habitantes de América Latina.

Para mas detalles sobre el desempefio de los benchmarks latinoamericanos durante el tercer trimestre de
2020, lea: Indices de Renta Variable de América Latina: Analisis Cuantitativo 3.°" Trimestre de 2020.

Lea mas en indexologyblog.com

8 FocusEconomics: Brazil Economic Outlook. 15 de septiembre, 2020. www.focus-economics.com.
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