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Introduccion

El S&P/BMV IPC es el indice de renta variable emblematico de México y a su alrededor se
encuentra un ecosistema creciente de productos invertibles, incluidos futuros listados en el
MexDer y la CME.

La serie de S&P/BMV IPC Futures se lanzd para atender ese mercado y sigue una posicion
larga continua en futuros del IPC en lugar de las acciones subyacentes, y es publicada en
versiones de rendimiento sobre el precio, exceso en el retorno y rendimiento total. La serie
complementa al S&P/BMV IPC en lugar de reemplazarlo: una posicion en futuros incorpora el
costo o beneficio derivado de renovar contratos y no recibe dividendos, por lo que ambos
indices estan disefiados para medir cosas diferentes.


https://www.indexologyblog.com/2026/10/15/introducing-the-sp-bmv-ipc-futures-indices-a-futures-based-view-of-the-mexican-equity-market/
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Entendiendo los tipos de rentabilidad de los
S&P/BMV IPC Futures: por qué puede diferir el
desempeiio

Un contrato de futuros no es lo mismo que poseer las acciones que este sigue. Los contratos
vencen, por lo que mantener la continuidad implica renovar de un contrato al siguiente
(rolling), lo cual conlleva un costo o beneficio. Los futuros también requieren solo un depdsito
de margen en lugar del monto total, por lo que los inversionistas deciden cuanto efectivo
mantener junto con la posicion.

Estos dos elementos (el roll y los precios futuros) son parte de las diferencias entre los tipos
de rentabilidad. La versién al contado refleja unicamente el cambio en el precio de los futuros.
La version de exceso en el retorno anade el roll. La version de rendimiento total se suma al
interés ganado sobre el efectivo mantenido como garantia. Cada tipo de rentabilidad mide
algo diferente y cada uno se adapta a un propésito distinto.

Figura 1: tipos de rentabilidad de los S&P/BMV IPC Futures

Version de rendimiento Componente Qué representa

Rendimiento sobre el . . L . . .
precio (PR) Cambio en el precio de los futuros Solo movimiento de precio; no invertible
Excesosen el retorno (ER) Cambio de precio + rolling Posicién en futuros sin garantia

Cambio de precio + rolling + rendimiento de

Rendimiento total (TR) la garantia

Posicién totalmente garantizada en efectivo

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos de 1 de octubre de 2026. Esta tabla posee un fin ilustrativo.

. Como se diferencian la serie S&P/BMV Futures y
el S&P/BMV IPC?

El S&P/BMV IPC Futures mide el S&P/BMV IPC tal como se mantiene a través de contratos
en lugar de acciones. El rendimiento del S&P/BMV IPC se ha mantenido cerca del S&P/BMV
IPC Futures PR: 3.1% frente a 3.2% anualizado durante diez afios, lo que confirma que los
contratos valoraron fielmente el indice. Sin embargo, esta version no es invertible, ya que
mantener una posicion en futuros requiere una renovacion periodica. Las versiones de exceso
en el retorno y rendimiento total del S&P/BMV IPC ER Futures tienen en cuenta ese costo y el
tratamiento del efectivo mantenido para cubrir la posicion.
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Figura 2: desempeno acumulado
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 30 de septiembre de 2016 hasta el 30 de septiembre de 2026. El desempefio de los
indices se basa en rendimientos calculados en pesos mexicanos. Los S&P/BMV IPC Futures ERy los S&P/BMV IPC Futures TR se lanzaron
el 20 dejulio de 2026. Todos los datos presentados antes de esta fecha son hipotéticos y generados mediante pruebas retrospe ctivas. El
desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico posee un fin ilustrativo y refleja desempefios historicos hipotéticos. Porfavor
consulte la Divulgacion de desempefioalfinal de este documento para mas informacién sobre las limitaciones inherentes asocia das con el
desempefio de pruebas retrospectivas.

Figura 3: desempenio del S&P/BMV IPC y de los indices S&P/BMV IPC Futures por tipo
de rendimiento

Periodo S&P/BMV IPC sapiaMy IRT ~ SEE/BMV IEC S&EIBNY e S&RISNV I°¢
Desempeino anualizado (%)

YTD -0.1 1.9 -1.1 -34 1.9
1 afio 21 55 1.5 -2.6 4.9
3 afnos 8.1 121 7.8 1.8 121
5 afios 4.6 8.3 4.6 -0.7 9.2
10 afios 3.1 6.2 3.2 -1.1 74
Desviacion estandar (%)

3 afios 12.3 12.5 13.1 12.8 12.9
5 afios 15.6 15.6 16.3 16.2 16.3
10 afos 15.8 15.8 16.2 15.9 16.0
Desempeiio ajustado por riesgo

3 afios 0.7 1.0 0.6 0.1 0.9
5 afios 0.3 0.5 0.3 0.0 0.6
10 afos 0.2 0.4 0.2 -0.1 0.5

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 30 de septiembre de 2016 hasta el 30 de septiembre de 2026. El desempefio de los
indices se basa en rendimientos calculados en pesos mexicanos. El rendimiento durante un afio ha sido anualizado. Los S&P/BMV IPC
Futures ER y los S&P/BMV IPC Futures TR se lanzaron el 20 de julio de 2026. Todos los datos presentados antes de esta fecha son
hipotéticos y generados mediante pruebas retrospectivas. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Esta tabla tien e fines
ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. Porfavor consulte la Divulgacién de desempefio al final de este d ocumento para mas
informacion sobre las limitaciones inherentes asociadas con el desempefio de pruebas retrospectivas.
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Cada vez que se reemplaza un contrato que esta por vencer, el siguiente se valora para
reflejar el costo de financiar la exposicion menos los dividendos que se dejan de percibir. El
indice S&P/BMV IPC Futures ER refleja esto: se situa un 4.3% anual por debajo de la version
al contado, que es el costo de la renovaciéon. El S&P/BMV IPC Futuros TR luego anade el
interés ganado sobre el efectivo mantenido como garantia, 8.5% anual, y lo eleva por encima
del S&P/BMV IRT.

Vale la pena destacar el tamafo de la renovacion. Los futuros se valoran para reflejar el costo
de financiar la exposicion menos los dividendos que se dejan de percibir, por lo que con un
rendimiento de garantia de 8.5% y una tasa de dividendos de 3.2%, ambos implicitos por las
lagunas en la figura 3, se esperaria que la renovacion tenga un costo aproximado de 5.3%
anual. El costo es de 4.3%.

Figura 4. desempefio anualizado a 10 afios y componentes implicitos de los indices
S&P/BMV IPC Futures

Métrica Desempeiio anualizado (%)
Rendimiento sobre el precio (PR) 3.2
Exceso en el retorno (ER) -1.1
Rendimiento total (TR) 7.4

Componentes implicitos

Renovacion (ER menos PR) -4.3
Rendimiento de la garantia (TR menos ER) 8.5
Tasa de dividendos (IRT menos IPC) 3.2

Renovacién esperada (tasa de dividendos menos

rendimiento de la garantia) -5.3

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 30 de septiembre de 2016 hasta el 30 de septiembre de 2026. Los componentes se
deducen a partirde las diferencias entre las versiones del indice y reflejan valores aproximados. EI S&P/BMV IPC Futures fue lanzado el 20
de julio de 2026. Todos los datos presentados antes de esta fecha son hipotéticos y generados mediante pruebas retrospectivas. El
desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Estatabla tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. Por favor
consulte la Divulgacion de desempefioal final de este documento para mas informacion sobre las limitaciones inherentes asociadas con el
desempefio de pruebas retrospectivas.

Versiones apalancadas e inversas disponibles

La serie también se extiende al S&P/BMV IPC Futures 2x Leveraged Daily Index vy al
S&P/BMV IPC Futures 1x Inverse Daily Index, construidos a partir de los mismos contratos y
reiniciados diariamente.

Dado que el multiplicador se restablece cada dia, las ganancias se capitalizan de un dia para
otro. En periodos mas largos, el resultado puede diferir sustancialmente del multiplo indicado
y esta diferencia aumenta a medida que crece la volatilidad. Los indices apalancados e
inversos se utilizan por lo tanto tipicamente para cobertura a corto plazo y posicionamiento
direccional en lugar de para mantener una posicion a largo plazo.


https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/other-strategies/sp-bmv-ipc-futures-2x-leveraged-daily-index
https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/other-strategies/sp-bmv-ipc-futures-1x-inverse-daily-index/
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Las cifras de los ultimos 10 afos lo demuestran. El doble de la version ER 1x de -1.1% seria
-2.2%; sin embargo, el S&P/BMV IPC Futures 2x Leveraged Daily Index ER cay6 un 5.0%
(valor anualizado), con una volatilidad que casi se duplicé al pasar de 15.9% a 31.9%. En el
caso del S&P/BMV IPC Futures 1x Inverse Daily Index, un multiplo de -1x implicaria +1.1%,
mientras que el S&P/BMV IPC Futures 1x Inverse Daily Index ER cayo6 un 1.7%.

El rendimiento de la garantia tampoco varia proporcionalmente: 8.5% anualizado para la
version 1x y 8.2% para la version 2x, porque se gana sobre el capital invertido en lugar de la
exposicién tomada.

El roll también funciona en sentido contrario para una posicién corta, que lo recibe en lugar de
pagarlo. Eso amortigud el exceso en el retorno inverso durante 10 afios en los que los precios
subieron y dejé su rendimiento total de 6.7 % cerca de 7.4 % del rendimiento total de la
posicion larga.

Figura 5: desempeno de los indices S&P/BMV IPC Futures
S&P/BMV IPC  S&P/BMV IPC  S&P/BMV IPC  S&P/BMV IPC

Periodo S&P/BMV IPC S&P/BMV IPC Futures 2x Futures 2x Futures 1x Futures 1x
Futures ER Futures TR Leveraged Leveraged Inverse Daily Inverse Daily
Daily Index ER  Daily Index TR Index ER Index TR

Desempeiio anualizado (%)
YTD -3.4 1.9 -8.9 -3.9 1.0 6.6
1 afo -2.6 4.9 -7.9 -0.9 -0.5 71
3 afos 1.8 121 0.8 11.0 -4.5 5.2
5 afios -0.7 9.2 -4.0 5.6 -2.0 7.8
10 afios -1.1 7.4 -5.0 3.2 -1.7 6.7

Desviacion estandar (%)

3 afos 12.8 12.9 25.9 26.0 12.5 12.7
5 afos 16.2 16.3 32.7 32.9 15.9 16.0
10 afios 15.9 16.0 31.9 32.1 15.8 16.0

Desempeiio ajustado por riesgo

3 anos 0.1 0.9 0.0 0.4 -04 0.4
5 afios 0.0 0.6 -0.1 0.2 -0.1 0.5
10 afios -0.1 0.5 -0.2 0.1 -0.1 0.4

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 30 de septiembre de 2016 hasta el 30 de septiembre de 2026. El desempeiio de los indices se
basa en rendimientos calculados en pesos mexicanos. Los rendimientos durante un afiohan sido anualizados. EIS&P/BMV IPC Futures fue lanzado
el 20 dejulio de 2026. Los indices S&P/BMV IPC Futures 2x Leveraged Daily Indexy S&P/BMV IPC Futures 1x Inverse Daily Index fueron lanzados el
11 de septiembre de 2026. Todos los datos presentados antes de esta fecha son hipotéticos y generados mediante pruebas retros pectivas. El
desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Estatabla tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. Porfavor consulte la
Divulgacion de desempefio al final de este documento para mas informacién sobre las limitaciones inherentes asociadas con el d esempefio de
pruebas retrospectivas.
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Conclusion

Los indices S&P/BMV IPC Futures amplian el conjunto de herramientas para analizar las
acciones mexicanas al reconocer que, cuando la exposicion se mantiene a traves de
contratos, el rendimiento medido depende del roll y de la suposicion de financiamiento
aplicada. Al observar las versiones de futuros junto con el S&P/BMV IPC y el S&P/BMV IRT,
los participantes del mercado pueden separar el movimiento del precio del roll y el rendimiento
de la garantia.

Los indices S&P/BMV IPC Futures 2x Leveraged Daily Index y S&P/BMV IPC Futures 1x
Inverse Daily Index extienden el mismo marco a exposiciones con reinicio diario, en que la
capitalizacion o reinversion de las ganancias significa que el rendimiento a largo plazo puede
diferir sustancialmente del multiplo declarado.

Lea mas en indexologyblog.com
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