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2022 fue un año difícil para los mercados de renta variable, ya que los bancos centrales de 

todo el mundo subieron los tipos de interés en respuesta al aumento de la inflación. Las 

acciones estadounidenses se vieron afectadas por el empeoramiento de las perspectivas y el 

S&P Composite 1500® presentó una baja de 17.8% en 2022. En términos más generales, los 

25 países del S&P Global Developed BMI tuvieron caídas en dólares estadounidenses desde 

finales de 2021, mientras que 15 de los 24 países del S&P Emerging BMI bajaron en la misma 

medida. Sin embargo, las acciones de América Latina tuvieron un año más fuerte que la 

mayoría de los mercados regionales: La figura 1 muestra que los mercados de renta variable 

de Argentina, Chile, Brasil y Perú registraron un alza en dólares el año pasado. 

Figura 1: Desempeño del S&P Composite 1500 y de índices latinoamericanos de renta 
variable en 2022 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde 31 de diciembre de 2021 hasta 30 de diciembre de 2022. El desempeño de los índices se 
basa en rendimientos totales calculados en dólares (USD). El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este gráfico tiene fines 
ilustrativos. 
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Las exposiciones sectoriales fueron una razón clave de las diferencias de rendimiento en 

2022. La figura 2 muestra que muchos países de América Latina se beneficiaron de tener más 

(menos) exposición a sectores del GICS® con rendimiento superior (inferior) en relación con el 

S&P 1500™. De hecho, los países latinoamericanos normalmente presentaron una mayor 

ponderación en Energía, Finanzas, Materiales y Productos de Primera Necesidad, así como 

una menor exposición a Tecnologías de la Información y Consumo Discrecional. 

Figura 2: Ponderaciones de sectores del GICS en índices latinoamericanos 

Ponderaciones GICS (%) Argentina Brasil Chile Colombia México Perú 
S&P Composite 
1500 

Energía 22.9 14.5 7.5 15.3 0.0 0.0 5.1 

Materiales 22.9 23.4 19.2 12.0 14.9 40.2 3.0 

Industrial 0.1 7.0 5.9 0.0 12.3 4.9 9.5 

Consumo Discrecional 1.7 2.4 4.6 0.0 1.4 0.0 10.1 

Productos de Primera 
Necesidad 

2.9 7.6 13.2 8.2 34.6 17.3 7.0 

Salud 0.0 3.6 0.0 0.0 0.0 0.0 15.4 

Finanzas 26.9 28.4 26.9 39.3 20.8 31.9 12.0 

Tecnologías de la 
Información 

0.0 1.8 0.5 0.0 0.0 0.0 24.6 

Servicios de 
Comunicaciones 

3.7 1.4 1.3 0.0 14.9 0.0 6.8 

Servicios de Utilidad 
Pública 

18.9 9.9 15.4 25.3 0.0 5.7 3.2 

Bienes Inmobiliarios 0.0 0.0 5.5 0.0 1.1 0.0 3.2 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 30 de diciembre de 2022. Índices locales de renta variable considerados: Argentina está 
representada por el S&P MERVAL; Brasil por el S&P Brazil LargeMidCap; Chile por el S&P IPSA; Colombia por el S&P Colombia Select 
Index; México por el S&P/BMV IPC; y Perú por el S&P/BVL Peru General Index. Esta tabla posee un fin ilustrativo. 

Si bien el rendimiento superior de los mercados locales de renta variable puede ser bien 

recibido por los inversionistas de toda América Latina, es posible que algunos deseen adoptar 

una perspectiva a más largo plazo. En horizontes a largo plazo, el S&P Composite 1500 

mostró mayores rendimientos y menor riesgo en comparación con los índices específicos 

de cada país. La figura 3 muestra los rendimientos ajustados por riesgo de cinco años 

consecutivos, en los que las acciones de EE. UU. obtuvieron un mayor rendimiento por unidad 

de riesgo. 
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Figura 3: Mayores rendimientos ajustados por riesgo durante cinco años consecutivos 
de las acciones de EE. UU.  

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde 31 de enero de 2009 hasta 30 de diciembre de 2022. El desempeño de los índices se 
basa en rendimientos totales calculados en dólares (USD). El S&P/BVL Peru Select Index fue lanzado en 4 de mayo de 2015. El S&P 
MERVAL fue lanzado el 14 de enero de 2019. El S&P Colombia Select Index fue lanzado el 31 de octubre de 2013. Toda la información 
presentada antes de la fecha de lanzamiento es hipotética y generada mediante pruebas retrospectivas. El desempeño pasado no garantiza 
resultados futuros. Este gráfico tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histórico hipotético. Para más información sobre las limitaciones 
inherentes a los datos retrospectivos, consulte la Divulgación de desempeño cuyo enlace figura al final de este artículo. 

Junto con la correlación menos que perfecta entre el rendimiento del S&P Composite 1500 y 

varios países de América Latina, no es sorprendente que la figura 4 muestre que añadir una 

asignación de renta variable estadounidense a una asignación de renta variable local podría 

haber mejorado los rendimientos ajustados por riesgo, históricamente. 
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Figura 4: Mejores rendimientos ajustados por riesgo al combinar índices de renta 
variable de América Latina y el S&P Composite 1500 

 
Todas las combinaciones de índices son hipotéticas.  
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC y FactSet. Datos del 30 de noviembre de 2012 al 30 de diciembre de 2022. Los rendimientos ajustados 
por riesgo de diez años para combinaciones hipotéticas de índices se basan en rendimientos mensuales en dólares (USD). Cada índice de 
índices hipotético combina el índice de renta variable de S&P DJI específico de un país con el S&P 1500. Las combinaciones hipotéticas se 
reajustan a las ponderaciones dadas al comienzo de cada mes. El S&P Colombia Select Index fue lanzado el 31 de octubre de 2013. El 
S&P/BVL Peru Select Index fue lanzado en 4 de mayo de 2015. El S&P MERVAL fue lanzado el 14 de enero de 2019. Toda la información 
presentada antes de la fecha de lanzamiento es hipotética y generada mediante pruebas retrospectivas. El desempeño pasado no garantiza 
resultados futuros. Este gráfico tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histórico hipotético. 

Como resultado, los índices de renta variable de América Latina superaron a sus benchmarks 

en 2022, ya que se beneficiaron de una menor exposición a los sectores más afectados por el 

alza de las tasas de interés. Sin embargo, las acciones de EE. UU. pueden seguir siendo 

importantes para los inversionistas de América Latina.  Combinar la exposición a acciones de 

EE. UU. con una asignación a renta variable local podría haber mejorado los rendimientos 

ajustados por riesgo históricamente, y las distintas exposiciones sectoriales del mercado 

estadounidense podrían ayudar a mitigar sesgos sectoriales locales. 
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Lea más en indexologyblog.com 
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