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Este articulo fue originalmente publicado en el blog de Indexology®el dia 11 de noviembre de 2018.

El presidente electo de México, Andrés Manuel Lopez Obrador, anuncio el 29 de octubre de 2018 que
cancelaria la construccién del nuevo aeropuerto de la Ciudad de México, cuyas obras presentan un avance de
30%. Luego de una consulta publica no oficial de cuatro dias, en que participé menos de 2% del electorado, el
préximo presidente (que asumird el cargo el 1 de diciembre de este afio) dejé a los ciudadanos decidir el
futuro del proyecto de US$ 13 mil millones que se financié con bonos publicos. Los mercados no respondieron
bien y México sufrié un duro golpe en todos los aspectos: tasas, moneda y acciones.

En cuanto a las tasas, el bono soberano que vence en diciembre de 2024 aumentd 39 puntos base el 29 de
octubre, lo que representa su tercera mayor alza después de las elecciones de EE. UU. en noviembre de 2016
(cuando el bono aumento6 94 puntos base en dos dias). Con esta alza, su rendimiento al vencimiento (YTM)
alcanzé un nivel récord (ver figura 1) desde noviembre de 2008, llegando a 8.76% el 31 de octubre de 2018.
La curva nominal subié 88 puntos base en promedio y la curva real aument6 58 puntos base durante octubre,
provocando el mayor descenso de los indices soberanos desde noviembre de 2016 (ver figura 2).

Figura 1: Rendimiento al vencimiento histérico
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, Valmer. Datos al 31 de octubre de 2018. Este gréafico posee fines ilustrativos.

En cuanto a divisas, el dia del anuncio marcé la sexta peor jornada para el peso mexicano en los ultimos diez
afos, con una depreciacion de 3.6% contra el délar estadounidense. Los indices que siguen el desempefio de
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bonos soberanos y corporativos emitidos en dolares se beneficiaron de esta depreciacion, como se observa

en la figura 2.

Figura 2: Rendimientos al cierre de octubre

DESEMPERNO BASADO EN RENDIMIENTO TOTAL YTM 1 MES (%) YTD (%) 12 MESES (%)
INDICES DE BONOS SOBERANOS

S&P/BMV Sovereign MBONOS Bond Index 8.75 -40.70 0.73 -0.16
S&P/BMV Sovereign MBONOS 1-3 Year Bond Index 8.58 -8.07 5.61 4.81
S&P/BMV Government MBONOS 5-10 Year Bond Index 8.79 -44.61 0.41 -1.05
S&P/BMV Sovereign MBONOS 10-20 Year Bond Index 8.96 -69.34 -4.01 -4.76
S&P/BMV Sovereign UDIBONOS Bond Index 4.29 -35.32 1.34 3.12
S&P/BMV Sovereign UDIBONOS 1-3 Year Bond Index 4.23 -7.11 5.77 6.71
S&P/BMV Sovereign UDIBONOS 10-20 Year Bond Index 4.24 -45.89 -0.30 1.54
S&P/BMV Sovereign UDIBONOS 20+ Year Bond Index 4.26 -63.33 -2.65 0.59
INDICES DE BONOS INTERNACIONALES

S&P/BMV Sovereign International UMS Bond Index 4.97 43.40 -3.18 1.02
S&P/BMV Sovereign International UMS 5-10 Year Bond Index 4.57 67.32 -0.42 2.84
INDICES DE BONOS CORPORATIVOS

S&P/BMV Corporate Bond Index 9.38 -17.23 5.29 4.85
S&P/BMV Corporate 1-5 Year Duration Bond Index 9.40 -6.04 7.27 6.84
S&P/BMV Corporate 5-10 Year Duration Bond Index 9.69 -44.28 1.29 0.67
S&P/BMV Corporate 10+ Year Duration Bond Index 3.70 -54.97 -4.39 -1.46
S&P/BMV Corporate Eurobonos Bond Index 5.55 59.96 -0.98 3.30
S&P/BMV Corporate Eurobonos 5-10 Year Bond Index 5.75 57.18 -1.51 2.70
INDICES CON OBJETIVO DE RIESGO (TARGET RISK)

S&P/BMV Mexico Target Risk Conservative Index - -12.34 4.88 5.28
S&P/BMV Mexico Target Risk Moderate Index - -31.67 1.44 2.17
S&P/BMV Mexico Target Risk Growth Index - -40.52 -0.18 1.09
S&P/BMV Mexico Target Risk Aggressive Index - -59.71 -3.03 -1.04

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 31 de octubre de 2018. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales calculados en
pesos mexicanos (MXN). El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Esta tabla posee un fin ilustrativo. Los indices soberanos,

internacionales y corporativos muestran rendimientos anualizados.

El tercer golpe se produjo en el mercado accionario, que registré su sexto peor dia. El S&P/BMV IPC, que
busca medir el desempefio de las acciones de mayor tamafio y liquidez listadas en la Bolsa Mexicana de
Valores, cay6 4.2%. La figura 3 presenta el desempefio histérico de la serie de indices S&P/BMV Mexico
Target Risk, que esta conformada por cuatro indices multi activos correspondientes a un nivel de riesgo
particular que buscan representar asignaciones de acciones y bonos en un rango de riesgo que va desde
conservador a agresivo. Todos los indices de la serie registraron sus mayores pérdidas mensuales desde

febrero de 2009.
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Figura 3: Desempefio histérico de la serie de indices S&P/BMV Mexico Target Risk
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= S&P/BMV Mexico Target Risk Aggressive Index e S&P/BMV Mexico Target Risk Conservative Index

S&P/BMV Mexico Target Risk Growth Index e S&P/BMV Mexico Target Risk Moderate Index

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 31 de octubre de 2018. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Esta tabla posee un fin
ilustrativo y refleja desempefios histéricos hipotéticos. El S&P/BMV Mexico Target Risk Conservative Index, el S&P/BMV Mexico Target Risk Moderate
Index, el S&P/BMV Mexico Target Risk Growth Index y el S&P/BMV Mexico Target Risk Aggressive Index fueron lanzados el 1 de noviembre de 2016.

No sé lo que pasara con el nuevo aeropuerto, pero si siguiera trabajando en el area de administracion de
riesgos, usaria este evento como una prueba de estrés.

Lea mas en indexologyblog.com
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