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Este artículo fue originalmente publicado en el Indexology® el 1 de marzo de 2019. 

Luego del mejor enero en 30 años, el alza del mercado accionario de Estados Unidos se mantuvo en 38 de 
sus 42 segmentos en febrero. Luego de este repunte y de que la Reserva Federal dijera que detendría los 
aumentos en las tasas de interés, junto con una mayor flexibilidad con respecto a sus balances contables, 
quedó claro que este organismo fue una de las principales fuerzas motoras detrás de la caída de diciembre y 
la recuperación de enero. Ahora, el avance de las conversaciones comerciales entre China y EE. UU. parecen 
ayudar aún más a las acciones de este último, especialmente a las de sectores expuestas a ingresos 
internacionales, como Tecnología de la Información, Materiales y el sector Industrial. 

Los rendimientos de 3.0% del S&P 500 durante febrero se sumaron al alza de 7.9% durante enero, lo que 
acumula un rendimiento de 11.1% desde el inicio de 2019 a la fecha. Ese es el quinto mejor inicio de año en 
toda la historia del índice y el mejor desde 1987, cuando el índice tuvo un rendimiento de 17.4% en sus 
primeros dos meses. Los otros años con mejores resultados fueron 1975, 1943 y 1931, con rendimientos de 
19.0%, 12.3% y 16.9%, respectivamente. 

Históricamente, cada vez que ha habido alzas durante enero y febrero hemos tenido un año significativamente 
positivo. Desde 1938, cada año en el que ambos meses registraron rendimientos positivos terminó con un 
alza promedio superior a 20% y fue positivo en 29 de 30 ocasiones, con un resultado mínimamente negativo 
en 2011 (-0.002%). En 26 de los 30 años, las ganancias fueron de dos dígitos y en 15 de los 30 años los 
rendimientos fueron superiores a 20%. También vale la pena destacar que antes de 1938, enero y febrero 
cerraron de manera positiva en 1930, 1931, 1936 y 1937 con rendimientos anualizados de -28.5%, -47.1%, 
27.9% y -38.6%. Incluyendo esos años, el rendimiento promedio de todos los años con resultados positivos en 
ambos meses fue de 15.1%. 

http://www.indexologyblog.com/2019/03/01/sp-500-posts-5th-best-start-in-first-two-months/?utm_source=feedburner&utm_medium=email&utm_campaign=Feed%3A+Indexologyblog+%28Indexology+Blog+%29
http://www.indexologyblog.com/2019/01/31/sp-500-on-pace-for-best-january-since-1989/
https://espanol.spindices.com/documents/education/blog-the-2nd-worst-december-is-only-half-the-story-spa.pdf
https://www.cnbc.com/2019/02/28/larry-kudlow-says-us-china-trade-deal-talks-made-fantastic-progress-last-week.html
http://www.indexologyblog.com/author/jodie_gunzberg/


 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices. 

Si bien históricamente los resultados en años con un arranque favorable en enero y febrero han sido positivos, 
es inusual ver este buen desempeño en todos los sectores, por lo que puede haber una mayor divergencia en 
el desempeño dependiendo de cómo se desarrolle el comercio internacional. De igual manera, la volatilidad 
del S&P 500 es menor en la actualidad, probablemente debido a una menor correlación entre sectores. A lo 
largo de la historia, la volatilidad de 30 días anualizada del S&P 500 ha sido de 15.3% en promedio y en 
febrero cayó de 24.9% a 10.6%, lo que significa la mayor caída histórica de volatilidad durante febrero y la 
menor en un mes desde enero de 2009. Por otro lado, la magnitud de esta caída también es un hecho que no 
se observaba desde los siete meses previos a diciembre de 1940, así como junio de 1948, agosto de 1950, 
julio de 1962, diciembre de 1987, diciembre de 1997 y enero de 2009. Actualmente, la volatilidad anualizada 
de 30 días es la menor desde mediados de octubre, a pesar de la incertidumbre tanto interna como externa 
que existe de momento. 

Si bien el S&P 500 tuvo un inicio histórico, tanto el índice S&P SmallCap 600 como el S&P MidCap 400 lo 
superaron durante febrero con rendimientos de 4.2% y 4.1% y un rendimiento acumulado desde enero de 
2019 de 15.2% y 14.9%, respectivamente. En lo que va del año, el desempeño de las acciones de 
capitalización baja y media ha sido un récord, pero también ha sido el mejor de toda la historia para 20 de sus 

El S&P 500 tuvo rendimientos superiores a 20% en promedio en años en que enero y febrero 

tuvieron resultados positivos 

https://espanol.spindices.com/indices/equity/sp-600
https://espanol.spindices.com/indices/equity/sp-400


 

42 segmentos. Tanto las características de valor como las de crecimiento del S&P 500, junto con las de valor 
en los índices S&P SmallCap 600 y S&P MidCap 400 tuvieron su mejor inicio de año, con récords en los 
sectores inmobiliario e industrial en todas las categorías de tamaño. 

Fuente: S&P Dow Jones Indices. Información de 1990. 

Ahora bien, ha comenzado una separación en el desempeño sectorial y es posible que continúe dado que las 
negociaciones comerciales siempre tienen ganadores y perdedores. Los sectores Industrial, Tecnología de la 
Información, Materiales y Salud podrían subir si disminuyen las tensiones comerciales y habría una mayor 
oportunidad en el segmento de capitalización media en caso de una caída del dólar. Estos sectores 
concentran la mayor cantidad de ingresos internacionales y el de Salud es especialmente sensible al 
crecimiento. Por el contrario, si la tensión aumenta, los sectores de Servicios de Utilidad Pública, Bienes 
Inmobiliarios y Finanzas podrían tener un mejor desempeño, debido a que sus ingresos son principalmente 
locales, por lo que están más aislados de los asuntos relacionados con el comercio internacional. Del mismo 
modo, las acciones small cap son las más defensivas frente a una desaceleración internacional y a un 
aumento del dólar. Vale la pena notar que el sector de Bienes Inmobiliarios ya comenzó a caer, tal vez por el 
optimismo frente a un posible acuerdo comercial. 

Nombre del índice Clasificación 

Rendimientos 
YTD al 28 de 

febrero de 2019 Nombre del índice Clasificación 

Rendimientos 
YTD al 28 de 

febrero de 2019 

S&P 600 Materials 1 26.0% S&P 400 Information Technology 2 21.3% 

S&P 600 Energy 1 21.0% S&P 600 Information Technology 2 19.9% 

S&P 500 Industrials 1 18.1% S&P MidCap 400 Growth 2 14.0% 

S&P SmallCap 600 Value 1 16.8% S&P SmallCap 600 Growth 2 13.8% 

S&P 600 Industrials 1 16.7% S&P 400 Health Care 2 12.8% 

S&P 400 Financials 1 16.5% S&P 600 Consumer Discretionary 2 12.7% 

S&P 400 Industrials 1 16.4% S&P 600 Health Care 2 12.5% 

S&P 400 Materials 1 15.8% S&P 400 Consumer Discretionary 2 12.5% 

S&P MidCap 400 Value 1 15.8% S&P 500 2 11.1% 

S&P SmallCap 600 1 15.2% S&P 400 Utilities 2 7.4% 

S&P MidCap 400 1 14.9% S&P 500 Utilities 2 7.0% 

S&P 400 Communication Services 1 14.5% S&P 500 Energy 3 13.2% 

S&P 600 Real Estate 1 13.7% S&P 500 Consumer Discretionary 3 10.9% 

S&P 600 Financials 1 13.7% S&P 500 Materials 3 8.7% 

S&P 500 Real Estate 1 11.6% S&P 500 Information Technology 4 14.0% 

S&P 500 Growth 1 11.6% S&P 400 Energy 4 13.6% 

S&P 400 Real Estate  1 11.4% S&P 600 Communication Services 4 13.1% 

S&P 500 Communication Services 1 11.0% S&P 500 Consumer Staples 4 7.2% 

S&P 600 Consumer Staples 1 11.0% S&P 500 Financials 5 11.0% 

S&P 500 Value 1 10.5% S&P 600 Utilities 5 3.6% 

   S&P 400 Consumer Staples 6 7.2% 

   S&P 500 Health Care 8 5.8% 



 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices. 
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El mercado accionario estadounidense tuvo 
resultados mayormente positivos en febrero, pero se 

empieza a generar una división en los sectores 
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