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INVESTIGACIÓN SOBRE ETF DE GLOBAL X  

 

Estrategias de gestión de riesgos para un 
entorno de mercado volátil 
A medida que persisten las presiones inflacionarias y la Reserva Federal (Fed) continúa su régimen de 
aumento de tasas, la incertidumbre económica se ha vuelto más prevalente, lo que dificulta la situación 
para los inversionistas. En el caso de las cuentas impulsadas por los ingresos, los instrumentos 
tradicionales como los bonos corporativos, gubernamentales y municipales han ofrecido el potencial de 
preservación del capital. Sin embargo, llegan a expensas de rendimientos más bajos y sensibilidad 
hacia los movimientos de las tasas de interés. Por otro lado, las acciones que pagan dividendos altos 
pueden generar mejores rendimientos y podrían ser menos sensibles a las tasas, pero también tienden 
a mostrar rangos más amplios de volatilidad. Teniendo en cuenta este trasfondo, es comprensible que 
los inversionistas puedan tener algunas reservas con respecto a cómo aumentan sus carteras. Las 
estrategias de gestión de riesgos que aprovechan las opciones, como las que existen en la suite de 
Global X, pueden proporcionar una solución alternativa para los inversionistas que buscan protección 
contra los movimientos bajistas en todo el mercado. En este informe, destacamos varias estrategias 
basadas en derivados de Global X que los inversionistas pueden querer considerar. 

Conclusiones clave 

▪ Los inversionistas centrados en los ingresos enfrentan decisiones difíciles de asignación de 
capital dada la incertidumbre persistente sobre la trayectoria de la Reserva Federal para 
controlar la inflación. Los temores a una recesión de ganancias están aumentando y la volatilidad 
del mercado sigue siendo elevada. 

▪ Las estrategias de gestión de riesgos adaptadas en torno a las opciones han crecido en 
popularidad y, para los objetivos basados en resultados, hay varias soluciones disponibles para 
que los inversionistas reflejen sus puntos de vista o persigan sus metas. 

▪ Las estrategias de opciones pueden tener un doble propósito. Para aquellos inversionistas que 
apuntan específicamente a la gestión de riesgos, incorporar compras cubiertas y ventas de 
protección en un solo vehículo puede servir como una estrategia de gestión de riesgos, ya sea 
para fines de ingresos o un objetivo de rendimiento total. 

Cómo abordar los desafíos para los inversionistas de ingresos en el panorama 
actual 

El entorno macroeconómico y la respuesta del mercado a un tono ligeramente agresivo de la Reserva 
Federal crean desafíos para los inversionistas orientados a los ingresos. Los datos que se publican a 
nivel mundial proporcionan señales discordantes, y el contexto en el que las personas e instituciones 
ahora se ven obligadas a operar respecto de las tasas representa el extremo opuesto del espectro, a 
comparación de lo que se ha experimentado en los últimos años. Los temas amplios del mercado, como 
suavizar los vientos en contra de la cadena de suministro global, proporcionan confianza en que hay 
cierto alivio en camino. Sin embargo, es posible que esto no se haga realidad hasta fines de 2023. 

Otro aspecto que provoca incertidumbre para los inversionistas son los conjuntos de datos 
contradictorios como los que sugieren que los gastos de capital aumentarán un 6 % en 2023, aunque 
las empresas enfrentarán costos más altos.1 Específicamente, la presión en los márgenes de un 
mercado laboral en recuperación debería seguir siendo evidente después de que las tasas de 
participación laboral de EE. UU. registraran un 62,6 % en marzo de este año. Los datos publicados ese 
mes también mostraron que las solicitudes semanales de beneficios de desempleo cayeron, y el 
indicador de despidos también registró una fortaleza continua del mercado laboral. Sin duda, existen 
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focos de debilidad debido, en parte, a los niveles recientemente elevados de inflación, pero en general 
la demanda de los consumidores estadounidenses sigue siendo sólida. 

La duración de esta solidez del consumidor es una pregunta que está en la mente de la mayoría de los 
inversionistas. Los datos recientes han ilustrado el difícil camino por recorrer para la Reserva Federal, 
ya que el índice de precios al consumidor de abril bajó un 0,1 % intermensual, a 4,9 %. Aun así, esta 
cifra está muy por encima del objetivo de inflación del 2 % de la Reserva Federal. Mientras tanto, las 
presiones salariales y los elevados costos de insumos pueden dar lugar a una profunda contracción 
económica a medida que afectan al consumidor. Un descenso prolongado podría tener un impacto 
significativo en los ahorros y, en consecuencia, en los niveles de ingresos para los segmentos de edad 
avanzada. 

 

Dado que las lecturas recientes del IPC actúan como recordatorio de que el camino hacia una inflación 
más baja no será una línea recta, la incertidumbre está en aumento. Los temores a un menor 
crecimiento económico han llevado a niveles más altos de volatilidad del mercado, como lo demuestra el 
Chicago Board Options Exchange Volatility Index o VIX. Este “índice del miedo” proverbial rastrea la 
volatilidad implícita del S&P 500, que suele subir marcadamente cuando el valor del S&P 500 cae. 

Las opciones pueden ayudar a los inversionistas a navegar por los 
movimientos del mercado impulsados por eventos 

Los intermediarios financieros han impulsado volúmenes más altos últimamente en un esfuerzo por 
capitalizar el aumento de las tasas de interés y los niveles más altos de volatilidad. La implementación 
de opciones de venta se ha vuelto particularmente popular para proporcionar un grado de protección 
contra la baja y cobertura contra los riesgos de la cartera. En 2022, la negociación de opciones de venta, 
que son contratos que le dan al tenedor el derecho, pero no la obligación, de vender un valor a un precio 
predeterminado dentro de un determinado período o en una fecha específica, aumentó en más del 30 % 
interanual.2 En el cuarto trimestre de 2022, los contratos a corto plazo aumentaron a medida que los 
contratos de compraventa dentro del dinero superaron la duplicación a casi el 11 % del volumen 
promedio diario de opciones de compra de acciones de un promedio multianual de alrededor del 5 %.3 

ÍNDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR (IPC):  
Fuentes: Global X ETFs con información obtenida de Bloomberg (sin fecha). [Índice de precios al consumidor 
interanual del 31 de marzo de 2013 al 31 de marzo de 2023] [Conjunto de datos] Datos consultados el 26 de abril 
de 2023 desde la terminal de Global X Bloomberg. 
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En épocas recientes, los inversionistas han recurrido cada vez más a esta estrategia en preparación 
para eventos como comunicados de datos importantes y conferencias de prensa de los bancos 
centrales. Estos inversionistas a menudo venden sus posiciones poco después del evento, lo que 
contribuye a una mayor volatilidad del activo de referencia. Debido al aumento de la incertidumbre en 
torno al mercado, los inversionistas han hecho uso de opciones de compra a corto plazo en un esfuerzo 
por aprovechar las recuperaciones del mercado. En 2023, aproximadamente 46 millones de contratos 
cambiaron de manos en un día promedio al 10 de febrero de 2023, lo cual significa un aumento de 
alrededor del 12 % con respecto a 2022.4 

Los inversionistas tienen muchas opciones al abordar la volatilidad 

Diversos factores pueden provocar una turbulencia en el mercado. En los últimos años hemos visto la 
intervención de proyectos geopolíticos, el aumento de las tasas de interés e incluso eventos de tipo 
“cisne negro” como la pandemia de COVID. Aprovechar las estrategias de opciones multifuncionales que 
ofrecen cierto grado de protección contra las caídas puede representar un adición clave a una cartera 
cuando se intenta abordar estos riesgos sistemáticos. Las estrategias como las que describiremos a 
continuación también pueden generar una diversificación de acciones para carteras impulsadas por 
ingresos, que a menudo están infraponderadas en ciertos sectores de crecimiento como la tecnología. 

Estrategias de ingresos de riesgos gestionados de Global X: cómo generar capital con un collar 
de crédito neto 

Las estrategias de opciones desnudas pueden proporcionar a los inversionistas una exposición 
apalancada a un instrumento subyacente. Sin embargo, conllevan un nivel elevado de riesgo. Las 
estrategias cubiertas por acciones pueden ayudar a limitar ese riesgo y, cuando se implementan en una 
estrategia multifacética como un collar de crédito neto, también pueden generar un componente de 
ingresos. El collar de crédito neto combina las propiedades de una opción de compra cubierta con una 
opción de venta de protección, donde las primas recibidas de la venta de las opciones de compra serán 
mayores que la prima que se paga al comprar las opciones de venta. Simultáneamente, posicionan al 
inversionista para asumir potencialmente menos pérdidas. A continuación, destacaremos cómo los 
rendimientos actuales proporcionados por los ETF de ingresos de riesgo gestionado de Global X, que 
aprovechan una estrategia de collar de crédito neto, se comparan con otras inversiones típicamente 
defensivas durante el período de doce meses. 
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Los datos de rendimiento citados representan el rendimiento pasado, que no es garantía de resultados futuros. El 
retorno de la inversión y el valor del capital de una inversión fluctúan de modo que las acciones del inversionista, al 
momento de venderse o canjearse, pueden tener un valor superior o inferior a su costo original. El rendimiento actual 
puede ser mayor o menor que el rendimiento citado. Para ver el rendimiento actualizado al último final de mes y 
trimestre, haga clic en el nombre del fondo de arriba. 

Las clases de activos están representadas por los siguientes índices: Bonos de alto rendimiento, Bloomberg US 
Corporate High Yield Total Return Index; preferenciales de tasa fija, ICE BofA Fixed Rate Preferred Index; bonos 
agregados de EE. UU., Bloomberg US Aggregate Bond Index; bonos de mercados emergentes, Índice de rendimiento 
total agregado de Bloomberg EM USD; TIPS, Bloomberg US Treasury Inflation Notes TR Index; bonos corporativos, 
Índice de rendimiento total de bonos corporativos de EE. UU. de Bloomberg; REIT, Índice FTSE Nareit All Equity 
REITs Index; acciones de EE. UU., Índice S&P 500; MLP, Índice MLP de S&P; valores respaldados por hipotecas, 
Índice Bloomberg US MBS Index; acciones de alta capitalización de dividendos, Índice S&P 500 High Dividend Index; 
bonos municipales, Índice de bonos municipales de Bloomberg. 

El Global X Nasdaq 100 Risk Managed Income ETF (QRMI) y el Global X S&P 500 Risk Managed 
Income ETF (XRMI) se adaptan al molde de una estrategia de collar de crédito neto al combinar las 
compras cubiertas con opciones de venta de protección. Tienen como objetivo recuperar las primas 
netas al poseer valores subyacentes de un índice de renta variable, luego vender opciones de compra 
at-the-money y comprar opciones de venta del 5 % fuera del dinero (OTM) en el mismo índice. Esta 
estrategia sacrifica algo de rendimiento. Sin embargo, debido a que busca generar un flujo de ingresos, 
puede servir como un complemento sólido para otras asignaciones de ingresos fijos. 

RENDIMIENTO ACTUAL POR CLASE DE ACTIVO (%) 
Fuentes: Global X ETFs con información derivada de Bloomberg L.P. (sin fecha) [rendimiento por clase de activo] 
[conjunto de datos] Datos actualizados al 31 de marzo de 2023 y consultados desde la terminal Global X 
Bloomberg. 
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Las distribuciones están sujetas a cambios. 
QRMI y XRMI generalmente obtienen dividendos de las primas de acciones y opciones. Estos montos, libres de 
gastos, generalmente se transfieren a los accionistas como dividendos de los ingresos netos de la inversión. Ambos 
fondos obtienen ganancias de capital a partir de la emisión de opciones y obtienen ganancias o pérdidas de capital 
siempre que venden valores. Cualquier ganancia de capital neta a largo plazo se distribuye a los accionistas en forma 
de “distribuciones de ganancias de capital”. Una parte de la distribución puede incluir una devolución de capital. Esto 
no implica tasas para distribuciones futuras. 

Estrategias de collar 95-110: cómo ayudan a los inversionistas a lograr rendimientos dentro de 
los límites 

Las estrategias de collar también utilizan sus múltiples ramas para ayudar a los inversionistas a 
establecer sus expectativas. La estrategia de collar 95-110 empleada por Global X está específicamente 
diseñada para mitigar pérdidas de más del 5 %, mientras se obtiene exposición al 10 % de las ganancias 
potenciales sobre el activo subyacente. Una diferencia clave entre las estrategias de collar de 95-110 y 
las estrategias de collar de crédito neto es que las estrategias de 95-110 no siempre están diseñadas 
para generar ingresos. De hecho, el costo de la opción de la venta de protección puede exceder las 
primas recibidas de la venta de la opción de compra. Este diseño acerca la estrategia más a la gestión 
de riesgos que a la generación de ingresos. Dos ejemplos de estrategias de collar son el ETF Global X 

INGRESO DE RIESGO GESTIONADO: AYUDA A LOS INVERSIONISTAS A 
RECUPERAR LAS PRIMAS NETAS AL COMBINAR LAS COMPRAS CUBIERTAS 
CON OPCIONES DE VENTA DE PROTECCIÓN 
Fuentes: Global X ETFs con información obtenida de Bloomberg, L.P. (sin fecha) [Primas de ingresos de riesgo 
gestionado de Global X] [Conjunto de datos]. Como pauta general, la distribución mensual de QRMI y XRMI tiene un 
tope aproximado de: a) el 100 % de las primas netas o b) el 1 % del valor neto del activo, lo que sea menor. El monto 
excedente de las primas de opciones recibidas, si corresponde, se reinvierte en el fondo. 
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Nasdaq 100 Collar 95-110 (QCLR) y el ETF Global X S&P 500 Collar 95-110 (XCLR). Estos fondos 
compran el 5 % de opciones de venta OTM y, al mismo tiempo, venden el 10 % de opciones de compra 
OTM, lo que crea el collar. 

 

Las estrategias de collar suelen adquirir el activo subyacente y superponen la compra de una opción de 
venta y la venta de una opción de compra sobre el mismo activo. La combinación de los beneficios para 
una venta protectora y un soporte de compra cubierta, o collares, ofrece ingresos entre un piso inferior y 
un tope superior a lo largo de los contratos de opción. En comparación con las estrategias de ingresos 
por riesgo que son collares de crédito neto, estas estrategias 95-110 crean un débito neto porque 
cuestan capital para ser implementadas. 

  

COLLAR 95-110 
Fuente: Global X ETFs. 
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partir del “débito neto”, que es la 

diferencia entre las primas recibidas de la 
venta de una opción de compra y el costo 

de las opciones de venta, generen un 
pago neto por parte del inversionista.  
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exposición al Nasdaq 100 o al S&P 
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volatilidad y las caídas.  

Para capturar la exposición al 
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todas las acciones incluidas en 
el Nasdaq 100 o el S&P 500.  

Para minimizar las pérdidas, el 
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la compra de opciones de venta 
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Los rendimientos del fondo representan los rendimientos del VNA. Los datos de rendimiento citados 
representan el rendimiento pasado, que no es garantía de resultados futuros. El retorno de la inversión y 
el valor del capital de una inversión fluctúan de modo que las acciones del inversionista, al momento de 
venderse o canjearse, pueden tener un valor superior o inferior a su costo original. El rendimiento actual 

RENDIMIENTOS TOTALES INTERANUALES (YOY) PARA EL S&P GLOBAL 500 
COLLAR 95-110 ETF (XCLR) Y EL ÍNDICE S&P 500 (SPX) 
Fuentes: ETF Global X con información derivada de Bloomberg, L.P. (sin fecha) [Retornos desde el 25 de agosto de 
2021 (inicio) hasta el 31 de marzo de 2023]. Datos consultados el 27 de abril de 2023 desde Global X Morningstar 
Direct. 

RENDIMIENTOS TOTALES INTERANUALES (YOY) PARA EL NASDAQ GLOBAL X 
100 COLLAR 95-110 ETF (OCLR) Y EL ÍNDICE NASDAQ 100 (NDX) 
Fuentes: ETF Global X con información derivada de Bloomberg, L.P. (sin fecha) [Retornos desde el 25 de agosto de 
2021 (inicio) hasta el 31 de marzo de 2023]. Datos consultados el 27 de abril de 2023 desde Global X Morningstar 
Direct. 

ETF Global X S&P 500 Collar 95-110 (XCLR) S&P 500 (SPX) 
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puede ser mayor o menor que el rendimiento citado. Para ver el rendimiento actualizado al último final 
de mes y trimestre, haga clic en el nombre del fondo de arriba. 

Conclusión: las opciones son una herramienta sólida para la gestión de riesgos 
que ofrecen un potencial de ingresos diversificados 

El entorno de tasas de interés ultrabajas que precedió al ciclo de aumento actual dejó una escasez de 
mecanismos de inversión significativos que generan ingresos. Ahora, los inversionistas deben gestionar 
el riesgo y la volatilidad que acompaña a un trasfondo macroeconómico caracterizado por una alta 
inflación y la respuesta de las tasas de la Reserva Federal. En medio de esta turbulencia, creemos que 
las estrategias de ingresos de riesgo gestionado y opciones de collar pueden ser apropiadas para ciertos 
inversionistas. Estas estrategias ofrecen una oportunidad para crear ingresos diversificados y, al mismo 
tiempo, reducir la exposición a las acciones y los riesgos asociados que estas conllevan. 

Para ver el rendimiento de cada fondo actualizado al último final de mes y trimestre o una copia 
del prospecto, haga clic en el nombre del fondo de arriba. 

Notas al pie 

1. The Wall Street Journal. (17 de enero de 2023). Companies’ Capital Spending Forecast to Slow in 2023 Amid 
Recession Fears. 

2. Barron's. (3 de febrero de 2023). Encuesta para inversionistas: Lista principal de preocupaciones sobre inflación 
y volatilidad para 2023. Asesor. Wall Street Journal. 

3. Cboe. (29 de diciembre de 2022). How Early Exercise Order Flow Impacts Equity Option Put/Call Ratios. Cboe 
Global Markets. 

4. Mackenzie, M., y Hirtenstein, A. (10 de febrero de 2023). FOMO Options Bets Sweep Market During Stock 
Rally. The Wall Street Journal. 

Glosario 

Inflación de precios al consumidor (IPC): el índice IPC mide la variación media de los precios que pagan los 
consumidores por una canasta definida de bienes y servicios. 

Opción de compra cubierta: una opción de compra cubierta implica comprar valores, como acciones, y luego 
comprar una opción de venta sobre esos valores. 

Índice de volatilidad de Cboe® (índice de VIX®): el Chicago Board Options Exchange SPX Volatility Index, 
comúnmente conocido como VIX, refleja una estimación del mercado de volatilidad futura, basada en el promedio 
ponderado de las volatilidades implícitas. 

S&P 500 Index: el índice S&P 500 registra el rendimiento de las acciones de 500 empresas líderes de EE. UU. y 
comprende aproximadamente el 80 % de la capitalización bursátil disponible en ese país. Es ampliamente 
considerado el mejor indicador de acciones estadounidenses de gran capitalización. 

Opción de venta: una opción de venta es una opción en la que la entidad que posee la opción tiene el derecho, pero 
no la obligación, de vender un valor a un precio predeterminado dentro de un período determinado o en una fecha 
específica. Por lo general, se paga un cargo por este derecho. 

Opción de compra: una opción de compra es una opción en la que la entidad que posee la opción tiene el derecho, 
pero no la obligación, de comprar un valor a un precio predeterminado dentro de un período determinado o en una 
fecha específica. Por lo general, se paga un cargo por este derecho. 

At the money: opción en la que el precio subyacente es igual al precio de ejercicio. 

Fuera del dinero (Out-of-the-Money OTM): opciones que, si se ejercieran, requerirían el pago de más dinero que el 
valor recibido y, por lo tanto, no se ejercerían actualmente. 
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Estrategia de opción desnuda: una estrategia de opción que emplea la compra o venta de un único tipo de contrato 
de opción sin tener las acciones o efectivo para cumplir con el contrato al vencimiento. 

Venta de protección: una venta de protección implica comprar valores, como acciones, y luego comprar una opción 
de venta sobre esos valores. 

Índice Nasdaq 100: el índice Nasdaq-100 incluye 100 de las compañías no financieras nacionales e internacionales 
más grandes que cotizan en el mercado de valores del Nasdaq según su capitalización bursátil. El Índice refleja 
empresas de los sectores industriales más importantes, incluido el de hardware y software informático, 
telecomunicaciones, comercio minorista y mayorista y biotecnología. No contiene valores de compañías financieras, 
incluidas las compañías de inversión. 

Rendimiento actual: el ingreso anual de una inversión (intereses y dividendos) dividido por el precio actual del valor. 

Dentro del dinero (In-the-money): opciones que, si se ejercieran, requerirían el pago de menos dinero que el valor 
recibido y, por lo tanto, sí se ejercerían actualmente. 

 

 

Este material representa una evaluación del entorno del mercado en un momento específico y no está destinado a ser un pronóstico 
de hechos futuros ni una garantía de resultados futuros. Esta información no está destinada a ser una asesoría individual o 
personalizada sobre inversiones o impuestos y no debe utilizarse para fines comerciales. Consulte a un asesor financiero o profesional 
de impuestos para obtener más información sobre su situación de inversión o fiscal. 

Invertir implica riesgos, incluida la posible pérdida de capital. La diversificación no asegura un beneficio ni garantiza contra una 
pérdida. La concentración en una industria o sector en particular expondrá a los Fondos a pérdidas debido a sucesos adversos que 
pueden afectar a esa industria o sector. Los inversionistas de los Fondos deben estar dispuestos a aceptar un alto grado de volatilidad 
en el precio de las acciones del fondo y la posibilidad de pérdidas significativas. 

Los Fondos participan en operaciones con opciones. Mediante la venta de opciones de compra cubierta, el fondo limita su oportunidad 
de beneficiarse de un aumento en el precio del índice subyacente por encima del precio de ejercicio. Al comprar opciones de venta, a 
cambio del pago de primas, el Fondo puede quedar protegido contra una disminución significativa del índice de la acción si las 
opciones de venta se vuelven dentro del dinero (es decir, si el índice cierra por debajo del precio de ejercicio a la fecha de 
vencimiento), pero durante los períodos en los que el índice se aprecia, el Fondo tendrá un rendimiento inferior debido al costo de las 
primas pagadas. Es posible que no exista un mercado líquido para las opciones mantenidas por el Fondo. Si bien el fondo recibe 
primas por suscribir las opciones de compra, el precio que obtiene del ejercicio de una opción podría estar sustancialmente por debajo 
del precio de mercado actual del índice. QCLR y QRMI no están diversificados. 

Las acciones de los ETF se compran y venden a precio de mercado (no al VNA) y no se canjean individualmente a partir del Fondo. 
Las comisiones de corretaje reducirán los retornos. Los índices no son administrados y no incluyen el efecto de los honorarios, los 
gastos ni los cargos por ventas. No se puede invertir directamente en un índice. 

Este material debe estar precedido o acompañado de un prospecto completo o resumido actual. Lea el prospecto 
detenidamente antes de invertir. 

Global X Management Company LLC se desempeña como asesor de Global X Funds. Los fondos son distribuidos por SEI Investments 
Distribution Co. (SIDCO), que no está afiliada a Global X Management Company LLC. 
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