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SECCION

OPINION

Las freneéeticas elecciones en EU alzaran
las bolsas, tambien en México

n intento de asesinato, un

cambio de candidato a

ltima hora, hackeos a las
campanas, encuestas que cambian
unay otra vez... ;Qué mas nos
deparard esta convulsa carrera
presidencial en Estados Unidos?
Aunque los inversionistas teman
lo peor, a las bolsas no les afectard
tanto revuelo, y es de esperar que
la reduccién de la incertidum-
bre impulse a la renta variable
mundial hasta finales de este ano,
también en México.

Como comenté en la columna
de mayo, los anos electorales en
Estados Unidos van acompanados
de ganancias en las bolsas. Desde
1925, las acciones se han revalori-
zado en el 83% de esos afios, con
rentabilidades mediasde 11.4%
(en dblares). Y, dada la estrecha
correlacion de los mercados mun-
diales con el de Estados Unidos, la
tendencia descrita suele exten-
derse al resto del mundo, México
incluido. De hecho, la correlacién
entre el indice BMV'y el S&P 500
estadounidense es de 0.68, un va-
lor elevado si consideramos que 1
significa un movimiento idénticoy
-1, completamente inverso.

No obstante, en 2024, la corre-
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lacién entre ambos indicadores
ha disminuido de forma temporal
antes y después de las elecciones
presidenciales en México debido
al aumento de la inquietud por
una posible mayoria calificada.
Esto explica la caida de la bolsa
mexicana este afo, que contrasta
con el alza del 17.6% de su homé-
loga estadounidense (en délares)
hasta el 11 de septiembre.

En todo caso, esta divergencia
parece un fenémeno pasajero.

Las reformas judiciales de Lopez
Obrador son conocidas, asf que
cualquier efecto que puedan tener
en el mercado ya esta descontado.
Ademads, desde mediados de julio,
las acciones mexicanas y estadou-
nidenses vuelven a fluctuarala
vez, de modo que las elecciones
en Estados Unidos supondran un
impulso a favor para ambas hasta
el cierre del ejercicio.

No cabe duda de que en estos
momentos reina la incertidumbre.
Los giros histdricos en la campaiia,
las declaraciones de los candidatos
y sus personalidades acaparan los
titulares, pero, al final, el resultado
aportard claridad y, conella, un
importante impulso. Al finy al
cabo, las bolsas no soportan la
incertidumbre, la cual desincen-
tiva la toma de riesgos. Durante
los primeros meses de la mayoria
de los anos electorales, abundan
las incdgnitas: las elecciones
primarias de los partidos se ven
obstaculizadas por la multitud de
candidatos, que tratan de destacar
persuadiendo con ideas extremas
a sus bases, sus seguidores mas
fervientes.

Por lo tanto, la incertidumbre
tiende a aumentar al principio.



PERIODICO PAGINA SECCION

ELFINANCIERO s

FECHA

26/09/2024 OPINION

De hecho, el indice S&P 500 solo
se ha revalorizado una media
del 2.8% (en délares) en los
primeros semestres de un ano
electoral. Pero, en los segundos
semestres las dudas se disipan,
algo que siempre favorece a los
mercados. Primero, se conoce
el nombre de los candidatos,
después, el de los compaiieros
de férmula y, mas tarde, las
propuestas politicas. El tono se
va moderando a medida que los
aspirantes buscan el voto de los
electores independientes.

Durante la campana, se detiene
laactividad legislativa en el
Congreso. El bloqueo y lamenor
incertidumbre se traducen en
rentabilidades medias del 9.2%
para el S&P 500 en los segundos
semestres del afo electoral.

En esta ocasion, las inusual-
mente tranquilas primarias
promovieron el repunte de las co-
tizaciones iniciales. Sin embargo,
esto no significa que luego vayan
a caer. Histéricamente, tras los 16
primeros semestres positivos de
los anos electorales, también se
registraron gananciasen 15de los
segundos semestres.

Sin duda, el verano, con
episodios tan sonados como las
vacilaciones del presidente Biden
en un debate, el horrible intento
de asesinato de Donald Trump, la
renuncia de Biden y la posterior
irrupcién de Kamala Harris, fue

un periodo frenético. La incerti-
dumbre parecia no tener fin.

Ahora, en cambio, quedan
pocas dudas: Harris fue elegida,
nombrd a su companero de candi-
daturay los democratas celebra-
ron su convencion.

No obstante, atin queda por
conocer el resultado de las elec-
ciones. A juzgar por las encuestas,
estardn muy refiidas, pero los
caminos hacia la victoria de ambos
candidatos se irdn despejando.

Recuerde que Estados Unidos
no es una democracia directa. El
resultado dependerd del Colegio
Electoral, que otorga al partido ga-
nador la totalidad de los llamados
“votos electorales” que correspon-
den a cada estado en funcién de su
poblacién. De los 50 estados, solo
7 estan en disputa, de manera que
Harris tiene asegurados 226 votos
electorales y Trump, 219. El gana-
dor necesita 270, conque pronto
se reduciré el nimero de opciones
para poder alcanzar la victoria.

El 5 de noviembre conocere-
mos el nombre del ganador y tam-
bién la composicién del Congreso.
Con esa informacién es posible
calcular el riesgo legislativo que
deparara 2025. La claridad debe-
ria preparar el terreno para que las
acciones suban hasta el final del
ano. Y no solo en Estados Unidos,
también lo hardn en Méxicoyen
otras partes del mundo. No se
pierda el repunte.



