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Los períodos fluctuantes de “risk on” y “risk off” significan que las alzas en la volatilidad de los mercados 
accionarios, además de grandes reducciones, son algo cada vez más común en la economía actual. La figura 
1 muestra eventos que a lo largo del ciclo económico actual han generado aumentos considerables en la 
volatilidad, así como grandes pérdidas. Considerando la probabilidad de que más eventos similares ocurran 
en el futuro, a medida que este prolongado ciclo alcista avanza, ¿cómo pueden los inversionistas posicionar 
mejor sus portafolios para responder a este desafío? 

Figura 1: Los aumentos en la volatilidad implícita han sido un factor importante en el mercado alcista 

 
Fuente: Bloomberg. Datos desde el 1 de enero de 2010 hasta el 31 de diciembre de 2018. El índice VIX® se basa en opciones del S&P 500® y es el 
principal benchmark para medir la expectativa del mercado en cuanto a la volatilidad futura. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este 
gráfico posee fines ilustrativos. 

Muchos inversionistas están familiarizados con índices pasivos que buscan obtener una amplia exposición al 
mercado de manera líquida, transparente y a bajo costo. Sin embargo, una pregunta que vale la pena 
plantearse es: ¿qué estrategias pasivas tienen el potencial de superar al mercado en períodos de desempeño 
negativo de las acciones y de mayor volatilidad? La buena noticia es que hay varias opciones. 
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Agosto 2011 
Baja en la calificación 
de deuda en EE. UU. 
S&P 500 = -16.6% 4.° trimestre 2018 

Alza de tasas, 
guerras comerciales, 
desaceleración 
S&P 500 = -13.5% Febrero 2018 

Miedos de inflación 
S&P 500 = -8.5% 

Mayo-Septiembre 2015 
Miedos de recesión global, 
China, Incertidumbre de la 
Reserva Federal 
S&P 500 = -7.1% 

Abril-junio 2010 
Europa/Grecia  
Crisis de deuda 
S&P 500 = -14.3% 
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S&P DJI ofrece diversos índices diseñados específicamente para ayudar a amortiguar las caídas del mercado 
y mejorar los rendimientos ajustados al riesgo. Estos índices pueden dividirse en tres categorías generales: 
acciones defensivas, multiactivos y volatilidad. 

Figura 2: Características clave y consideraciones de riesgo de las tres categorías de índices  

CATEGORÍA CARACTERÍSTICAS CLAVE CONSIDERACIONES DE RIESGO 

Acciones defensivas 
 Asignación a empresas con un menor riesgo percibido 

 Tendencia a superar al benchmark en mercados a la baja 

 Alta correlación con los mercado de valores 

 Tendencia a superar al benchmark en mercados 
al alza 

Multiactivos 
 Foco en la construcción de carteras diversificadas de activos 

 Normalmente usan un mecanismo de control o gestión de 
riesgo 

 La diversificación no garantiza superar al 
benchmark 

 Correlaciones elevadas durante períodos de 
estrés 

Volatilidad 
 La volatilidad se considera un clase de activos por derecho 

propio 

 La volatilidad implícita se considera un indicador prospectivo 

 Clase de activos altamente volátil con resultados 
asimétricos 

 Puede que no sea un indicador confiable del 
desempeño del mercado de valores 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Esta tabla posee un fin ilustrativo.  

La figura 3 destaca algunos de los índices clasificados en estas categorías y muestra su desempeño en el 
cuarto trimestre de 2018, que es el evento de alta volatilidad más reciente. Muchos de estos índices 
presentaron un desempeño superior al mercado considerable en dicho período. 

  Figura 3: Desempeño de los índices de acciones defensivas, multiactivos y volatilidad 

CATEGORÍA ÍNDICE DESEMPEÑO 4.° TRIMESTRE 2018 (%) 

Benchmark S&P 500 -13.5 

Acciones defensivas 

S&P 500 Low Volatility Index -5.2 

S&P 500 Quality Index -14.8 

S&P 500 Dividend Aristocrats  -8.6 

Multiactivos 

S&P 500 Risk Parity Index –  
Objetivo de volatilidad de 10% 

-4.4 

S&P 500 Risk Parity Index –  
Objetivo de volatilidad de 12% 

-5.4 

S&P 500 Risk Parity Index –  
Objetivo de volatilidad de 15% 

-6.8 

S&P 500 Daily Risk Control 5% Index -5.3 

S&P 500 Daily Risk Control 10% Index -10.9 

S&P 500 Daily Risk Control 15% Index -14.3 

S&P 500 Daily RC2 8% Index -6.9 

S&P 500 Daily RC2 10% Index -8.2 

S&P 500 Daily RC2 15% Index -11.4 

S&P 500 Managed Risk Index – Conservador -5.3 

S&P 500 Managed Risk Index – Moderado -7.6 

S&P 500 Managed Risk Index – Agresivo -10.0 

S&P 500 Managed Risk 2.0 Index -10.6 

S&P Systematic Global Macro Index (SGMI) -7.5 

Volatilidad 
Cboe Buffer Protect Index -8.0 

S&P 500 Dynamic VEQTOR Index -10.5 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 31 de diciembre de 2018. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Esta tabla posee un fin 
ilustrativo.  



 

 

Las estrategias pasivas pueden asumir un papel mucho más dinámico que simplemente ofrecer una 
exposición amplia al mercado. Los inversionistas pueden considerar estas estrategias como una herramienta 
valiosa para afrontar los períodos de mayor volatilidad del mercado y de grandes reducciones. 

Para una visión general de los índices incluidos en la figura 3, así como un examen de su desempeño durante 
otros períodos de mayor volatilidad, consulte nuestro artículo “Seeking Volatility Protection Using Indices”. 

 

Lea más en indexologyblog.com 

https://spindices.com/documents/education/education-seeking-volatility-protection-using-indices.pdf
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