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El S&P 500° se dispard a un tercer maximo histérico de cierre el 28 de octubre de 2025,
alcanzando un aumento de 18% en lo que va del afio. No obstante, el viaje para los
inversionistas de acciones de EE. UU. no fue del todo tranquilo, y el indice se recuperé de
pérdidas agudas a principios de mes debido a preocupaciones renovadas sobre aranceles y
pérdidas de bancos regionales, junto con el nerviosismo sobre la burbuja de IA* como
amenaza en el horizonte.

Dirigiéndonos a los mercados de renta fija, el rendimiento del bono del Tesoro de EE. UU. a
10 afos, que se sigue de cerca, ha disminuido hasta ahora este afio, cayendo por debajo del
4%, gracias al optimismo en torno a posibles recortes de tasas de la Fed y expectativas de un
fin al endurecimiento cuantitativo, resultados de inflacidn mejores de lo esperado y un
aumento en la demanda de refugio seguro en medio de preocupaciones sobre el crédito
corporativo y un cierre del gobierno.

L https://www.wsj.com/finance/stocks/why-bubbles-can-keep-inflating-in-plain-sight-a4af6aef?mod=finance lead pos2



https://www.indexologyblog.com/2025/10/29/diversification-across-durations/
https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/equity/sp-500
https://www.wsj.com/finance/stocks/why-bubbles-can-keep-inflating-in-plain-sight-a4af6aef?mod=finance_lead_pos2

Diversificacion en las duraciones Octubre 2025

Figura 1: los rendimientos a 10 afios del Tesoro han disminuido hasta ahora en el afio
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, FRED. Datos de 24 de octubre de 2025. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este
gréfico posee fines ilustrativos.

Entonces, ¢, como pueden los participantes del mercado pensar en la diversificacion y la
reduccion del riesgo en este entorno de mercado cambiante? Comenzamos analizando la
interaccion de las acciones frente a los bonos, calculando las correlaciones historicas de seis
meses de los rendimientos del S&P 500 frente al S&P U.S. Treasury Bond Current 10-Year
Index. Después de haber sido testigos de correlaciones negativas desde el tumulto del
mercado a principios de abril, cuando las acciones cayeron y los participantes del mercado
buscaron el refugio de los titulos del Tesoro, las correlaciones se volvieron positivas por un
breve periodo, pero recientemente volvieron a revertirse a territorio negativo, mostrando
potencial de diversificacion entre las dos clases de activos.



https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/fixed-income/sp-us-treasury-bond-current-10-year-index
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/fixed-income/sp-us-treasury-bond-current-10-year-index
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Figura 2: las correlaciones entre acciones y titulos del Tesoro a 10 afios se han vuelto
negativas
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, FRED. Datos de 24 de octubre de 2025. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este
grafico posee fines ilustrativos.

Sin embargo, para una perspectiva mas matizada de la relacidén entre las acciones y la renta
fija, puede ser Gtil analizar los bonos a lo largo de varias duraciones o sensibilidades a la tasa
de interés. A continuacion, calculamos las correlaciones del desemperio del S&P 500 a lo
largo de toda la curva de titulos de deuda publica, desde vencimientos de 1 a 3 afios hasta
més de 15 afios, utilizando nuestra serie de indices iBoxx $ Treasuries.

Observamos que desde abril a septiembre hubo una amplia divergencia en las correlaciones,
y que los titulos del Tesoro a largo plazo proporcionaron menos diversificacion en
comparacién con los titulos a corto plazo, que presentaron correlaciones consistentemente
mas bajas en comparacion con las acciones. Si bien estas correlaciones han convergido
desde entonces, los beneficios de diversificacion de las acciones frente a los bonos
pueden variar dependiendo de en qué parte de la curva se encuentren los titulos del
Tesoro.
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Figura 3: las correlaciones alo largo de la curva divergieron en el segundo trimestre y
convergieron en el tercer trimestre
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Correlaciones a 6 meses de acciones y bonos de EE. UU.

Tesoro 1 a 3 afios versus el S&P 500 Tesoro 3 a 5 afios versus el S&P 500

Tesoro 5 a 7 afios versus el S&P 500

Tesoro 7 a 10 afios versus el S&P 500

Tesoro 10 a 15 afios versus el S&P 500 Tesoro mas de 15 afos versus el S&P 500

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos de 24 de octubre de 2025. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este gréafico
posee fines ilustrativos.

Otro ejemplo de cuando las correlaciones entre acciones y bonos variaron a lo largo de la
curva de titulos de deuda publica fue desde agosto de 2011 hasta mayo de 2013, periodo
caracterizado por eventos cruciales como la crisis de deuda europea, cuando los participantes
del mercado buscaron refugios seguros como los titulos de deuda publica, y la “Operacién
Twist” de la Reserva Federal, que consistié en vender deuda del Tesoro a corto plazoy
comprar deuda a largo plazo. Durante este periodo, sin embargo, los titulos del Tesoro de
menor plazo actuaron menos como diversificadores y mostraron correlaciones relativas mas
altas con las acciones en comparacion con los bonos de mayor duracion.
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Figura 4: titulos del Tesoro de mas largo plazo tuvieron correlaciones mas bajas frente
a las acciones versus titulos del Tesoro de mas corto plazo entre 2011y 2013
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Tesoro 1 a 3 afios versus el S&P 500

Tesoro 3 a 5 afios versus el S&P 500

Tesoro 5 a 7 afios versus el S&P 500

Tesoro 7 a 10 afios versus el S&P 500

Tesoro 10 a 15 afios versus el S&P 500

Tesoro mas de 15 afios versus el S&P 500

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos de 24 de octubre de 2025. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este gréafico
posee fines ilustrativos.

Para una perspectiva ain mas granular en el ambito de las acciones, podemos comparar las
correlaciones de los titulos del Tesoro en las diferentes duraciones frente a sectores
individuales. Al muestrear el sector generalmente ciclico de Tecnologias de la Informacion y el
tradicionalmente defensivo de Servicios de Utilidad Publica, la figura 5 muestra las
correlaciones historicas a seis meses de los excesos en el retorno del S&P 500 Information
Technology y el S&P 500 Utilities frente al iBoxx $ Treasuries 1-3 Year y al iBoxx $ Treasuries
15 Years+. No es sorprendente que los Servicios de Utilidad Publica generalmente
exhiban una correlacion mas fuerte con los bonos de cortay larga duracion en
comparacién con Tecnologias de la Informacion, lo que, dado el caracter
predominantemente tecnoldgico del mercado de alta capitalizacién, puede indicar que la
diversificacién que ofrecen los bonos puede ser particularmente pertinente en el régimen de
mercado actual.
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Figura 5: el sector de servicios publicos tuvo mayor correlacion con los bonos del

Tesoro que el sector tecnologico
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos de 24 de octubre de 2025. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Los gréaficos

poseen fines ilustrativos.

Entender los movimientos de las acciones frente a los bonos, tanto en las distintas duraciones
como en los sectores, puede ser especialmente relevante a medida que anticipamos la
préxima decision sobre tasas de la Fed y las ganancias de las grandes tecnoldgicas esta
semana, y a medida que comienza el cuarto trimestre.
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