
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

DE VARIACIONES A VARIACIONES 

La costumbre nos ha hecho considerar en forma casi única las variaciones de precios en los mercados accionarios de una 
fecha a otra. Aunque la información es útil, en un plazo determinado los precios pueden tener variaciones temporales 
importantes que no captura la lectura fecha-fecha. En el Índice de Precios y Cotizaciones (IPyC) por ejemplo, viene 
observadas variaciones promedio anual significativamente menor a las variaciones promedio que observa desde niveles 
máximos a mínimos. En los últimos 20, 10, y 5 años, las  variaciones anuales promedio de inicio a fin han sido de 18.9%, 
15.0% y 6.6%, respectivamente mientras que la de máximo a mínimo en los mismos plazos son de 52.2%, 43.3% y 22.7% 
en cada caso. Esto demuestra una mayor irracionalidad del mercado mexicano pero también las mayores oportunidades. 
 

INUSUALMENTE BAJA LA DIFERENCIA DE MÁXIMO A MÍNIMOS 

A partir del registro histórico de éstas variaciones históricas anuales de máximo a mínimo (en los últimos 5 y 3 años de 
22.7% y 21.5%), es de llamar la atención que en los poco más de nueve meses que acumula éste año, las variaciones 
nominales de máximo a mínimo son apenas de 11.7% (con cifras de cierre y sin considerar una baja intradía de más de 
6.0% el 24 de agosto pasado que se recuperó en la misma sesión) a pesar de un contexto de variables económicas difíciles 
(mayor devaluación de la moneda, fuerte baja del petróleo, recorte en perspectivas de crecimiento económico local y 
perspectiva de aumento de tasas). La naturaleza de mayor volatilidad hace suponer que el mercado accionario tiene una 
posibilidad alta de observar mayores variaciones hacia fin de año, fortaleciendo nuestra tesis de un potencial ajuste a la baja 
luego del anuncio de alza en tasas de interés en EUA y México.  
 

ROMPECABEZAS – Comparativo Histórico Variaciones Anuales vs. Max. y Min. 

 

Fuente: BMV / Bloomberg 
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ESTADÍSTICA 
La tabla siguiente, compara las variaciones anuales por año del IPyC desde 1988 vs. las variaciones de máximos a mínimos y calcula el promedio de distintos 
plazos. 
 

ROMPECABEZAS – Comparativo Histórico Variaciones Anuales vs. Max. y Min 
 

Año IPyC Inicio Máx. vs. Mín. Var. Anual 

1988 105.67 165.66% 100.18%  

1989 211.53 117.47% 98.05%  

1990 418.93 63.77% 50.09%  

1991 628.79 157.31% 127.65%  

1992 1,431.46 52.33% 22.91%  

1993 1,759.44 73.03% 47.92%  

1994 2,602.63 47.20% -8.72% 

1995 2,375.66 95.81% 16.96%  

1996 2,778.47 25.49% 20.97%  

1997 3,361.03 59.85% 55.59%  

1998 5,229.35 82.21% -24.28% 

1999 3,959.66 116.03% 80.06%  

2000 7,129.88 59.02% -20.73% 

2001 5,652.19 35.16% 12.74%  

2002 6,372.28 36.86% -3.85% 

2003 6,127.09 52.59% 43.55%  
 

Año IPyC Inicio Máx. vs. Mín. Var. Anual 

2004 8,795.28 47.78% 46.87%  

2005 12,917.88 53.80% 37.81%  

2006 17,802.71 58.82% 48.56%  

2007 26,448.32 27.36% 11.68%  

2008 29,536.83 90.27% -24.23% 

2009 22,380.32 89.68% 43.52%  

2010 32,120.47 26.94% 20.02%  

2011 38,550.79 22.01% -3.82% 

2012 37,077.52 19.91% 17.88%  

2013 43,705.83 22.38% -2.24% 

2014 42,727.09 22.15% 0.98%  

En el año 43,145.66 11.78% -0.07% 

Promedio 25 Años 57.5% 24.7% 

Promedio 20 Años 52.2% 18.9% 

Promedio 10 Años 43.3% 15.0% 

Promedio 5 Años 22.7% 6.6% 

Promedio 3 Años 21.5% 5.5% 

Fuente: BMV / Bloomberg 
 
 
 

 
 
 
 



 

EL LUNES NEGRO  
Para concluir esta nota, el comportamiento del índice bursátil mexicano durante el “Crack del ‘87” es un excelente ejemplo de como la lectura de la variación de un 
periodo de inicio a fin puede dar una idea muy distinta de comportamiento a lo largo del periodo. 
 
En ese año, el IPyC acumuló una variación de 119.5%. La lectura resulta extraña para muchos quienes han escuchado que fue un año terrible para los mercados 
accionarios. La gráfica anexa recuerda que en ese año, el IPyC acumulo hasta el mes de octubre un avance de 692% y a partir de ese nivel, se registró una baja de 
87.4%. 
 
Muchas historias desafortunadas sucedieron, cuando los inversionistas decidieron participar no desde inicio de año, sino cerca de los niveles máximos. 
 

ROMPECABEZAS – IPyC (1987) 
 

 

 

Índices  Var Max vs. Inicio Var. Min vs. Max En el año 

IPC 692.4% -87.4% 119.5% 

S&P 36.6% -33.5% 0.6% 

Fuente: BMV / Bloomberg 
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¿POR QUÉ LABORATORIO? 
Por qué nos percibimos y actuamos no únicamente como un área de análisis 
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, prácticas y trabajos de carácter científico, tecnológico o técnico; está 
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y prácticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario. 
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente. 
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales están controladas y normalizadas de modo que: 

1.  Se puede asegurar que no se producen influencias extrañas (independencia) que alteren el resultado del experimento o medición: control. 
2.  Se garantiza que el experimento o medición es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podría repetir el proceso y obtener el mismo 

resultado: normalización (metodología y proceso). 
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CATEGORÍAS Y CRITERIOS DE OPINIÓN  

CATEGORÍA  

 CRITERIO 

CARACTERÍSTICAS CONDICION EN 

ESTRATEGIA 

DIFERENCIA VS. 
RENDIMIENTO IPyC 

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 elementos que 
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Política de Dividendos, y 
Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.   

Forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Mayor a 5.00 pp 

¡ATENCIÓN! Emisora que está muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. 
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al 
estimado para el IPyC.   

Puede o no formar 
parte de nuestro 
portafolio de 
estrategia 

 

En un rango igual o menor a 
5.00 pp 

NO POR AHORA Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 
elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es 
superior al estimado para el IPyC.   

No forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Menor a 5.00 pp 
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