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Este artículo fue publicado originalmente en el blog de Indexology® el 1 de marzo de 2018. 

Obtener mayor claridad acerca de los gastos o consumo que los ahorros de un inversionista podrán financiar 
en el futuro es fundamental para la planificación del retiro. Estar provisto de información sobre la preparación 
del retiro puede influir en nuestras decisiones sobre la tasa de ahorros, presupuesto de gastos y selecciones 
de inversión. El primer paso para resolver este desafío es determinar cuánto costarán los ingresos durante el 
retiro. 

Una manera de visualizar el ingreso durante el retiro es como una cadena de flujos de efectivo que financian 
el consumo del retirado (el “pasivo de los ingresos durante el retiro”). La meta de los inversionistas es financiar 
estos flujos de efectivo mediante ahorros actuales y futuros. Cada uno de estos flujos de efectivo tiene un 
precio que es conocido a partir de la curva de rendimientos de bonos de hoy. Por ejemplo, la tasa de interés 
de un bono del tesoro de EE. UU. a diez años y con cupón cero puede usarse para inferir el valor presente1 de 
un flujo de efectivo de aquí a diez años. 

Este marco sugiere dos riesgos principales que elevan la incertidumbre con respecto al grado en que los 
ahorros actuales podrían financiar el pasivo del ingreso durante el retiro. En primer lugar, ya que el valor 
presente de los flujos de caja futuros depende de las tasas de interés, el costo del pasivo es sensible a las 
variaciones de estas tasas. Por ejemplo, si las tasas de interés suben, el costo del pasivo baja y viceversa. 
Adicionalmente, es probable que el consumo durante el retiro sea en bienes y servicios que aumenten su 
costo debido a la inflación. Una mayor inflación significa que los ahorros de hoy no tendrán el mismo poder 
adquisitivo en el futuro. 

La serie de índices S&P Shift To Retirement Income and Decumulation (STRIDE) nos puede ayudar a ver a 

través de la niebla de la incertidumbre.2 Los índices de la serie STRIDE definen una meta de ingreso durante 

el retiro de $1 ajustado a la inflación durante 25 años, es decir, el Pasivo Generalizado de Ingresos durante el 

Retiro o “GRIL” en inglés. Esta definición asume una esperanza de vida promedio de 20 años, comenzando a 

la edad de 65 años, más una extensión de cinco años que considera la incertidumbre con respecto a la 

esperanza de vida. Mediante el uso de tasas de interés real tomadas de bonos del tesoro protegidos contra la 

inflación (TIPS) disponibles, S&P DJI descuenta cada $1 futuro y los suma para calcular el valor presente del 

GRIL, según se muestra en la Figura 1. 

                                                                                                     

1 Un “valor presente” es cuánto vale una suma de dinero futura en la actualidad. 
2 Para conocer más detalles sobre la serie de índices S&P STRIDE, consulte el documento S&P STRIDE Index Series Methodology, disponible en 

nuestro sitio web www.spdji.com.  
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Figura 1: Una fuente de ingresos durante el retiro ajustada a la inflación 

 
Este gráfico posee un fin ilustrativo. Se asume que el primer dólar de ingreso es recibido al final del primer año de retiro. El cálculo del valor presente 
asume una tasa de descuento hipotética

3
 de 2%. 

 

Con esta cifra podemos traducir de manera significativa un saldo contable durante el retiro en un consumo 
futuro esperado. La división del saldo actual por el costo del ingreso (GRIL) proporciona un flujo estimado de 
ingresos anuales durante el retiro. Esta cifra es equivalente al valor, en términos reales, que puede retirarse 
cada año para consumo, de manera sostenible, durante el periodo de retiro. 

Saldo contable

Costo del ingreso
= Flujo estimado de ingresos anuales 

Estas observaciones pueden ayudar a orientar una solución basada en inversiones. Una solución de inversión 
que incorpore la meta de ingreso durante el retiro debería concentrarse en reducir la volatilidad de la relación 
entre saldo contable y costo del ingreso, lo que disminuiría la incertidumbre en el flujo estimado. Para saber 
más sobre la manera en que la serie STRIDE incorpora un enfoque de ingreso durante el retiro a su diseño, 
consulte la segunda parte de este artículo. 

                                                                                                     
3
 Una tasa de descuento es la tasa utilizada para convertir flujos de efectivo futuros en dólares actuales. 

 

Retiro Meta 

Año 1 Año 2 Año 24 Año 25 

Costo (valor actual) 

Vida laboral 

Valor actual del GRIL = US$ 19,52 



 

Información importante 

Como respuesta a la necesidad de benchmarks enfocados en el ingreso para planes de contribución definida, 
S&P Dow Jones Indices lanzó el 11 de enero de 2016 la serie de índices S&P Shift To Retirement Income and 
Decumulation (STRIDE). 

Esta serie incluye índices multiactivos basados en el ingreso que establecen como objetivo fechas de retiro. 
Dimensional Fund Advisors trabajó en conjunto con S&P DJI para desarrollar las técnicas de glide path, 
protección contra la inflación y protección contra la duración utilizadas en estos índices. 

Divulgaciones 

S&P STRIDE INDEX es un producto de S&P Dow Jones Indices LLC o sus subsidiarias (“SPDJI”), cuya 
licencia ha sido entregada para uso por parte de Dimensional Fund Advisors LP (“Dimensional”). Standard & 
Poor’s® y S&P® son marcas comerciales registradas de Standard & Poor’s Financial Services LLC (“S&P”); 
Dow Jones® es una marca comercial registrada de Dow Jones Trademark Holdings LLC (“Dow Jones”). El 
uso de estas marcas ha sido otorgado bajo licencia por parte de SPDJI y sublicencia para ciertos propósitos 
por parte de Dimensional. Los productos de Dimensional, definidos periódicamente por la empresa, no son 
auspiciados, respaldados, vendidos o promocionados por SPDJI, S&P, Dow Jones o sus subsidiarias 
respectivas. Ninguna de las partes mencionadas realiza declaración alguna con respecto a la conveniencia de 
invertir en tales productos y quedan exentas de cualquier responsabilidad por errores, omisiones o 
interrupciones de la serie de índices S&P STRIDE. 

Dimensional Fund Advisors LP recibe compensación por parte de S&P Dow Jones Indices derivada del 
licenciamiento de derechos de los índices S&P STRIDE. No es posible invertir en un índice. 

Dimensional Fund Advisors LP es una asesora de inversiones registrada en la Comisión de Valores y Bolsa 
(SEC). 
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