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Surfeando las Olas 2025: Ideas 
para la Gestión de Portafolios

Históricamente, casi la mitad de todas las correc-

ciones han dado lugar a mercados bajistas, con una 

caída media de aproximadamente -25%.

Hay evidencia suficiente para respaldar la visión de 

tendencia lateral o descendente del mercado para el 

resto del año, lo que justifica la preocupación.

En el contexto de la gestión de portafolios, dos méto-

dos efectivos para controlar el riesgo en renta fija son 

centrarse en la calidad y estructurar carteras de renta 

fija escalonadas, alineándolas con las futuras necesi-

dades de flujo de efectivo de los inversionistas.

“¿Cómo posicionar las carteras en general conside-

rando los posibles resultados futuros?”, la respuesta 

sigue residiendo en una estrategia equilibrada.

Después de un repunte de 23% en el S&P 500 en 

2024 y varios años en que las acciones tecnológicas 

estadounidenses superaran al mercado, los portafo-

lios de inversión se han vuelto cada vez más concen-

tradas en este sector. El concepto de “excepcionalis-

mo estadounidense”, que es la creencia de que la 

economía y el mercado bursátil de EE. UU. son fun-

damentalmente distintos a los de otras naciones, ha 

impulsado el rendimiento superior de las acciones 

estadounidenses en las últimas décadas. Como re-

sultado, las acciones de EE. UU., en particular un pe-

queño grupo de grandes empresas tecnológicas, se 

han convertido en el estándar de comparación de 

rendimientos y a menudo se perciben como una in-

versión relativamente “segura” a largo plazo.

Aunque las disrupciones tecnológicas pueden gene-

rar un valor real enorme que se traslada a otras in-

dustrias y justifica valoraciones elevadas, los inver-

sionistas más pesimistas cuestionaron en silencio la 

sostenibilidad y el tamaño de su crecimiento a lo lar-
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go de 2024. Luego, al comenzar 2025, el panorama 

de inversión comenzó a cambiar.

Desde entonces, los inversionistas se han enfrenta-

do a un nuevo contexto de mayor volatilidad debido 

al anuncio de aranceles y la aparición de fisuras en la 

confianza de los inversionistas respecto a las valora-

ciones de las acciones de las grandes empresas. Re-

cientemente, los mercados han mostrado una pers-

pectiva más pesimista de los aranceles y de los 

riesgos que podrían traducirse a mayor inflación, un 

costo de vida más elevado y una mayor probabilidad 

de recesión. Hasta ese momento, había optimismo 

hacia el aumento de las barreras comerciales, vién-

dolas como negociables o potencialmente compen-

sadas por otras políticas. Pero, a medida que se 

aproximó la implementación de los aranceles y se 

hicieron más claros los posibles efectos negativos 

de las políticas comerciales, las acciones de EE. UU. 

sufrieron una fuerte caída.

¿Es la mayor caída que veremos este ciclo? Esta es la 

pregunta clave en los mercados hoy.

Desde 1930, el S&P 500 ha experimentado 26 co-

rrecciones (de máximo a mínimo), ocurridas aproxi-

madamente cada 3.7 años, en promedio. Una vez en 

esta zona de corrección, los mercados también han 

entrado en territorio de mercado bajista (es decir, 

una caída superior al 20%) en más del 46% de las 

ocasiones. En otras palabras, históricamente, casi la 

mitad de todas las correcciones han dado lugar a 

mercados bajistas, con una caída media de aproxi-

madamente -25%.

Entre 1930 y 2025, hubo nueve ocasiones en las que 

el mercado siguió un patrón específico: el S&P 500 

primero entró en la zona de corrección, alcanzando 

Caídas del S&P 500 a  
lo largo del tiempo

Fuente: Bloomberg 
Datos al 5 de Marzo, 2025

Fuente: Bloomberg 
Datos al 5 de Marzo, 2025

— Nivel del -10%  

— Nivel del -20% 

● Punto mínimo de la caída

Mercados bajistas (mín. <20%) vs. correcciones 

sin entrar en mercado bajista
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un mínimo de -10% o menor, luego repuntó y se re-

cuperó hasta niveles de -6% o mejor desde el máxi-

mo, antes de caer nuevamente por debajo de la pri-

mera caída. Las ocurrencias más recientes de este 

patrón fueron en agosto de 2015, noviembre de 2018 

y febrero de 2022.

Y, ¿qué pasaría si el mercado se recuperara comple-

tamente después de la corrección o se elevara inclu-

so más que sus máximos previos? ¿Qué tan proba-

ble es que un fuerte retroceso hacia territorio de 

mercado bajista ocurra poco tiempo después? His-

tóricamente, en una de cada cuatro ocasiones, un 

mercado bajista ha tenido lugar dentro de los 18 me-

ses siguientes al punto mínimo de una corrección 

que no llegó a ser bajista y de la que el mercado se 

recuperó totalmente.

Estas tendencias históricas resaltan la importancia 

de monitorear de cerca el retroceso actual del mer-

cado. Basado únicamente en datos históricos, es di-

fícil afirmar que la caída actual haya tocado fondo o 

que no haya un mercado bajista en el corto o media-

no plazo.

Ahora, veamos el comportamiento pasado del mer-

cado bajo condiciones similares a las de hoy. La gue-

rra comercial de 2018 durante el primer mandato de 

Trump ofrece un estudio de caso particularmente 

relevante. Ese año, el mercado entró en la zona de 

corrección dos veces: alcanzó un mínimo en febrero 

de -10.16%, repuntó un 2% por encima del máximo 

anterior y luego cayó nuevamente un -19.78% en di-

ciembre, debido a los temores por la intensificación 

de la guerra comercial y aumentos de la tasa de inte-

rés por encima de lo esperado. Los titulares también 

destacaban preocupaciones en torno a la sobrevalo-

ración de las acciones ese año: “Las acciones tecno-

lógicas están en su punto más sobrevalorado con 

relación al mercado desde 2009”, dijo CNBC, “se ne-

gocian con una prima del 11% respecto al mercado 

en general”. Empresas como Amazon, Apple y Meta 

perdieron más de un tercio de su valor durante la se-

gunda mitad de ese año.

Si uno busca comentarios del mercado contemporá-

neos de la época, encontrará un panorama que re-

suena con las inquietudes actuales. Al igual que hoy, 

la corrección de diciembre de 2018 fue impulsada 

por la incertidumbre sobre la política comercial, los 

temores sobre las tasas de interés y las valoracio-

nes de las principales acciones tecnológicas. En-

tonces, al igual que ahora, las grandes empresas 

tecnológicas generaban preocupaciones respecto a 

la sostenibilidad de su crecimiento y lideraron la caí-

da. Si bien la historia no se repite exactamente del 

mismo modo dos veces, nos ofrece un patrón de 

eventos similares que tienden a servir como puntos 

de referencia valiosos para entender el presente y 

prepararnos para lo que el futuro depara.

Además, aunque podría atribuirse exclusiva o princi-

palmente al efecto del incremento de las tasas de 

interés, también es justo tener en cuenta la desace-

leración abrupta del crecimiento de las utilidades del 

S&P 500 hacia finales de 2018 y durante 2019, tras 

un año de guerra comercial y aumento de aranceles.

Según Bank of America – BofA –, para que el S&P 

500 se acerque nuevamente a los niveles de febrero 

en el segundo trimestre de 2025, sería necesaria una 

mejora en torno a las preocupaciones relativas a la 

inflación y a la guerra comercial, mientras que una 

recesión arrastraría al índice por debajo de los 5,000 

puntos. La postura más reciente de Insigneo sugiere 

que no consideramos una recesión dentro de los 

próximos seis meses como nuestro escenario base, 

aunque la probabilidad de que ocurra está en au-

mento. El riesgo de inflación persistente y tensiones 

comerciales continuas existe y no puede pasarse 

por alto.
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Para resaltar aún más la necesidad de cautela, la En-

cuesta de BofA de marzo de 2025, que sondeó a 

gerentes institucionales, de fondos mutuos y de co-

bertura, mostró que los niveles de efectivo como 

porcentaje de los portafolios gestionados aumenta-

ron, pero siguen por debajo del promedio. Las tenen-

cias de efectivo por debajo del promedio a menudo 

señalan el potencial para que tengan lugar ventas 

masivas, ya que hay margen para que los gerentes 

ejecuten ventas de gran tamaño y remuevan riesgo 

de las carteras. El nivel actual, 4.1% de los portafolios 

gestionados, está justo por encima del territorio de 

venta contraria: 4%.

En general, hay evidencia suficiente para respal-

dar la visión de tendencia lateral o descendente 

del mercado para el resto del año, lo que justifica 

la preocupación.

Con la incertidumbre acechando al mercado accio-

nario, los mercados de renta fija se vuelven particu-

larmente relevantes. Aquí ya estamos contemplando 

la esperada ampliación de los diferenciales de crédi-

to. Sin embargo, mirando hacia atrás, aún hay espa-

cio para un mayor aumento. En el contexto de la 

gestión de portafolios, dos métodos efectivos para 

controlar el riesgo en renta fija son centrarse en la 

calidad y estructurar carteras de renta fija escalo-

nadas, alineándolas con las futuras necesidades de 

flujo de efectivo de los inversionistas.

Por lo tanto, cuando surge la pregunta relevante: 

“¿cómo posicionar los portafolios en general consi-

derando los posibles resultados futuros?”, la res-

puesta sigue residiendo en una estrategia equili-

brada. Las carteras balanceadas, que diversifican a 

través de clases de activos, optimizan la relación 

riesgo-retorno entre los rendimientos de las carteras 

y su volatilidad. Claro, no obtienen los máximos ren-

dimientos del mercado, pero también minimizan los 

riesgos de concentración.

En nuestra opinión, los portafolios más equilibrados y 

diversificados, ajustados a la tolerancia al riesgo del 

cliente, tienden a obtener rendimientos óptimos a 

largo plazo. Aunque podrían existir oportunidades en 

el mercado para inversionistas agresivos después de 

una gran caída en las acciones de EE. UU. y las accio-

nes growth, la incertidumbre que se avecina requiere 

una selección cuidadosa de acciones con énfasis en 

la calidad y un enfoque integral de diversificación.

En general, aunque las acciones de EE. UU. siguen 

siendo una posición central en los portafolios, es 

sensato que los inversionistas reevalúen sus asig-

naciones de cartera para garantizar una exposición 

adecuada a acciones globales diversificadas, una 

sección bien estructurada de renta fija y alternati-

vas como el oro y otras materias primas, para refor-

zar la resiliencia de la cartera en 2025. ◾

Haga click o escanee este código 
para acceder a más perspectivas en 
insigneo.com/es/perspectivas/
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