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Las oportunidades internacionales para diversificar las asignaciones de renta variable están creciendo, junto 
con la globalización, y como resultado, el riesgo político importa ahora más que nunca. Adicionalmente, la 
interacción entre política macroeconómica y la inestabilidad de los gobiernos sigue teniendo efectos de gran 
alcance en el riesgo político, elevando la incertidumbre asociada a la asignación a mercados emergentes.  

Consciente de ello, S&P Dow Jones Indices colaboró con GeoQuant, una empresa de datos de riesgo político 
impulsada por inteligencia artificial (IA), para idear el Emerging Markets Political Risk-Tilted Concept Index (de 
aquí en adelante “Concept Index”).  

Ofreciendo una alternativa de riesgo político reducido a la exposición del S&P Emerging BMI, el Risk-Tilted 
Concept Index aumenta (o disminuye) la ponderación de países con riesgo político relativamente bajo (o alto), 
lo que da lugar a mayores rendimientos acumulados durante el periodo histórico de backtesting (ver figura 1).1 
Las decisiones de asignación se toman de acuerdo con el “Indicador de riesgo macrogubernamental” 
personalizado de GeoQuant, que evalúa tanto el riesgo de políticas derivadas de la gestión macroeconómica 
como la incertidumbre en torno a la capacidad de los gobiernos en ejercicio.  

Figura 1: Rendimientos acumulados 

 
El Political Risk-Tilted Concept Index es un índice hipotético. 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos generados mediante backtesting desde el 31 de enero de 2013 al 31 de diciembre de 2020. Este gráfico 

posee fines ilustrativos y refleja un rendimiento histórico hipotético.  

 
1 El “Indicador de riesgo macrogubernamental” abarca 22 de los 26 países incluidos en el S&P Emerging BMI entre 2013 y 2020. Los cuatro países no 
cubiertos por el indicador son República Checa, Grecia, Kuwait y Marruecos. Los tres primeros países tienen una ponderación combinada de 0.99% en 
el S&P Emerging BMI a diciembre de 2020; Marruecos no está incluido en el índice de referencia desde el cuarto trimestre de 2015. Los países no 

cubiertos se mantienen neutrales con respecto a sus pesos en el S&P Emerging BMI. 
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 El "Indicador de riesgo macrogubernamental" de GeoQuant es una combinación ponderada del riesgo de la 
política macroeconómica y del riesgo gubernamental. En la figura 2 podemos observar la correlación inversa 
entre un agregado ponderado de países del indicador (r = -0,27) y el S&P Emerging BMI. Esto muestra la 
relación inversa entre el aumento del riesgo político y la disminución del rendimiento del índice. De hecho, un 
fuerte aumento del riesgo macrogubernamental de 2014 a 2015 entre varios países de alta ponderación 
(Taiwán, Brasil y Rusia) en el S&P Emerging BMI coincide con la mayor caída del índice de referencia.  

Figura 2: S&P Emerging BMI y agregado del índice de riesgo macrogubernamental de Geoquant 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC y GeoQuant. Datos desde 31 de enero de 2013 hasta 31 de diciembre de 2020. El desempeño pasado no 

garantiza resultados futuros. Este gráfico posee fines ilustrativos. El indicador agregado excluye a República Checa, Grecia, Kuwait y Marruecos. 

Al incorporar el riesgo político como un factor en las decisiones de asignación a mercados emergentes, el 
Concept Index superó al S&P Emerging BMI y exhibió una menor volatilidad. Este rendimiento superior se 
debió principalmente a la mitigación de las pérdidas en los mercados a la baja. El Concept Index mantuvo un 
bajo tracking error anualizado de 2.03% y una rotación media mensual de 1.84%, similar al 1.65% del 
benchmark. De hecho, las características de riesgo/rendimiento presentadas en la figura 3 confirman que la 
inclinación del Concept Index según los niveles de riesgo político relativo de los países le ayudó a vencer al 
índice de referencia a corto y largo plazo. 
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Figura 3: Perfil de riesgo/rendimiento 

RENDIMIENTO ANUALIZADO (%) 
EMERGING MARKETS POLITICAL RISK-

TILTED CONCEPT INDEX 
S&P EMERGING BMI 

1 año 19.52 15.51 

3 años 7.53 6.18 

5 años 13.25 12.56 

Acumulado 6.65 5.34 

VOLATILIDAD ANUALIZADA (%) 

3 años 19.16 19.58 

5 años 16.77 17.32 

Acumulada 15.73 16.48 

RENDIMIENTO/RIESGO 

3 años 0.39 0.32 

5 años 0.79 0.73 

Acumulado 0.42 0.32 

Tracking error anualizado (%) 2.03 - 

Rotación promedio mensual (%) 1.84 1.65 

El Political Risk-Tilted Concept Index es un índice hipotético. 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos generados mediante backtesting desde el 31 de enero de 2013 al 31 de diciembre de 2020. Esta tabla 

posee fines ilustrativos y refleja un rendimiento histórico hipotético.  

La capacidad del Concept Index para disminuir la gravedad de las caídas es digna de destacar. Asimismo, 
tiene el potencial de cubrir los rendimientos frente a las condiciones desfavorables del mercado con mayor 
rapidez que con métodos tradicionales, lo que se consigue controlando las pérdidas.  

Entre 2013 y 2020, siempre que el benchmark tuvo rendimientos mensuales negativos, el Concept Index lo 
superó el 70% de las veces. Además, la mayor caída del S&P Emerging BMI fue de -28.27%, frente a un 
descenso de -26.13% del Concept Index. 

La incorporación del riesgo político en las decisiones de asignación puede generar un rendimiento superior a 
través de una menor volatilidad y una mayor rentabilidad. El Concept Index proporciona a los participantes del 
mercado nuevas herramientas para medir y evaluar el impacto del riesgo político y adaptar las decisiones de 
asignación de acciones en consecuencia.  

Para saber más sobre cómo el riesgo político afecta a las acciones de mercados emergentes, consulte 
nuestro artículo Political Risk and Emerging Market Equities: Applications in an Index Framework.  

 

Lea más en indexologyblog.com 

https://www.spglobal.com/spdji/en/research/article/political-risk-and-emerging-market-equities-applications-in-an-index-framework/
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