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El tercer trimestre fue difícil para la región de América Latina. Mientras tanto, los resultados para los mercados 
a nivel global fueron variados: Estados Unidos cerró el trimestre en un tono ligeramente positivo, Europa en 
tono negativo y Japón también de manera positiva. Los mercados globales se mantuvieron prácticamente sin 
variaciones, según la medición del S&P Global 1200.  

El S&P 500® cerró el trimestre con un alza de 1.7%, el S&P Europe 350® registró casi el resultado opuesto con 
-1.6%, mientras que el S&P/TOPIX 150 de Japón subió cerca de 4%. El S&P Latin America 40, índice de 
primera línea de América Latina, tuvo una caída de 6.3%. El bajo desempeño de la región estuvo determinado 
por varios factores internos, incluyendo las reducciones en exportaciones, contracciones en los sectores 
industrial y de servicios, mercados laborales débiles, incertidumbre política, una caída en los precios de 
commodities y una baja confianza de los consumidores. Factores externos también influyeron fuertemente en 
el desempeño de la región, principalmente la incertidumbre en torno a las negociaciones comerciales entre 
EE. UU. y China.   

Si bien todos los mercados de América Latina cerraron el tercer trimestre de 2019 con números rojos, al 
comparar su desempeño con rendimientos basados en dólares (USD), observamos que, con la excepción de 
Argentina y Perú, todos los mercados de la región tuvieron un desempeño superior o no presentaron 
variaciones en moneda local. Este es un ejemplo de cómo la depreciación de las divisas puede tener un 
impacto en los rendimientos. Las mayores diferencias se observaron en Brasil y Colombia, donde el  
S&P Brazil BMI tuvo un rendimiento de -3.9% en dólares pero de 4.2% en reales brasileños (BRL), y el  
S&P Colombia Select Index registró -5.7% en dólares pero un decente 2.3% en pesos colombianos (COP). El 
principal índice de referencia mexicano, el S&P/BMV IPC, generó un rendimiento total de -2.6% en dólares, 
pero prácticamente no presentó variaciones en pesos mexicanos (0.2%).  
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Figura 1: Rendimientos en América Latina durante el tercer trimestre de 2019 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. El desempeño de los índices se basa en el rendimiento total calculado en dólares y en moneda local. Datos 
desde el 1 de julio de 2019 hasta el 30 de septiembre de 2019. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este gráfico posee fines 
ilustrativos. 

En general, la mayoría de las divisas en la región tuvieron una depreciación considerable en el tercer trimestre 
de 2019. Argentina estuvo a la cabeza en cuanto a la tasa de depreciación durante el trimestre con una 
fluctuación cercana al 60% entre los niveles más altos y más bajos. Brasil fue el siguiente con una fluctuación 
de 16%, seguido de Colombia con una variación cercana al 11%.  

Curiosamente, los sectores parecieron ofrecer un panorama más claro de la región. Sin dudas, el trimestre fue 
duro para la mayoría de los sectores de la economía, aunque aun así sectores defensivos como Salud y 
Productos de Primera Necesidad lograron generar rendimientos positivos. Bienes Inmobiliarios, Consumo 
Discrecional y Tecnologías de la Información también cerraron el trimestre en territorio positivo. El sector de 
Materiales, que incluye a empresas mineras, tuvo los peores resultados, seguido de Finanzas.  

Como muestra la figura 1, Brasil tuvo el mejor desempeño de la región durante el trimestre. No es de extrañar 
que la mayoría de las acciones con mejores resultados fueran brasileñas. BRF S.A., una empresa de 
productos de primera necesidad, ocupó el primer lugar de la lista entre los componentes del S&P Latin 
America 40, índice que busca medir el desempeño de las 40 principales compañías de la región. En cuanto a 
los índices, el S&P/B3 Momentum Index, que se concentra en las principales empresas del mercado brasileño 
con persistencia en su desempeño relativo, según la medición de su puntuación de momentum de precio 
ajustado al riesgo, tuvo el mejor rendimiento durante el trimestre con 14.5%.  

En México, el índice de momentum también fue uno de los líderes entre las estrategias factoriales. El 
S&P/BMV IPC CompMx Short-Term Momentum Index presentó un rendimiento cercano al 4%, que fue 
considerablemente superior al del S&P/BMV IPC (0.2%). Sin embargo, los Fideicomisos de Infraestructura y 
Bienes Raíces (FIBRAS) dominaron en México y el S&P/BMV FIBRAS Index tuvo un trimestre destacado 
(10.5%), ya que gran parte de sus rendimientos se deben a las altas tasas de dividendos que los FIBRAS 
generan. Al 30 de septiembre de 2019, la tasa de dividendos indicados del S&P/BMV FIBRAS Index fue de 
8.1%.  
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Chile tuvo un trimestre relativamente estable, en el que el S&P IPSA registró un rendimiento de -0.2%. Las 
acciones de baja capitalización fueron las de peor desempeño, según la medición del S&P/CLX IGPA 
SmallCap (-7.1%). En cuanto a los sectores, el S&P/CLX IGPA Consumer Staples tuvo los peores resultados 
(-8.4%). Mientras tanto, el S&P/CLX IGPA Real Estate y el S&P/CLX IGPA Industrials presentaron 
rendimientos sólidos de 11.1% y 7.3%, respectivamente.  

Perú y Colombia tuvieron un difícil tercer trimestre, período en que Perú tuvo el peor desempeño. Sin 
embargo, en ambos mercados, las mejores acciones pertenecieron a la industria de servicios eléctricos, lo 
que demuestra el potencial defensivo del sector de Servicios de Utilidad Pública durante ambientes de 
mercado desafiantes.  

Al entrar al último trimestre del año, muchos esperan la llegada del 2020. El consenso entre la mayoría de los 
economistas es que América Latina continuará experimentando dificultades en 2019 debido a la volatilidad del 
mercado, al crecimiento económico estancado y a la incertidumbre política. Como una optimista, pienso que 
siempre hay oportunidades de inversión en el corto y largo plazo, a pesar de los tiempos difíciles. De hecho, la 
diversidad de nuestros principales índices regionales y de países muestra exactamente eso. 

Para más información sobre el desempeño de los benchmarks de América Latina en el tercer trimestre de 
2019, lea nuestro más reciente Scorecard de América Latina. 

 

Lea más en indexologyblog.com 
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