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 PERFORMANCE ATTRIBUTION. 

 

Para el análisis conjunto de rentabilidad de la cartera y rentabilidad del 
benchmark, R  dispone de un módulo de Performance Attribution. Este análisis 
ayudará a la toma de decisiones sobre las inversiones óptimas y contribuirá a 
maximizar la rentabilidad de  las carteras.  

 

1.1 PERFORMANCE ATTRIBUTION ARITMÉTICO 

1.1.1 Método Análisis BHB (Brinson, Hood & Beebower) 

Esta consulta muestra el método de performance también denominado Cuadrantes 
Rendimientos, que nos da la rentabilidad de la cartera, la rentabilidad del 
benchmar k y dos carteras nocionales: una que presenta el peso de la unidad y la 
rentabilidad del benchmark y otra que presenta el peso del benchmark y la 
rentabilidad de la unicada.  

La diferencia entre la rentabilidad de la cartera nocional de peso unidad y 
rentab ilidad del benchmark y la rentabilidad de la cartera modelo nos dirá el 
reparto de la cartera entre diferentes grupos o sectores.  

La diferencia entre la rentabilidad de la cartera nocional (peso benchmark y 
rentabilidad de la unidad) y la rentabilidad de l a cartera modelo, nos dirá si la 
elección de los instrumentos dentro de cada grupo o sector es correcta.  
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1.1.2 Método Análisis BHB ɀ BF (Brinson ɀ Fachler)  

Es una corrección del método anterior, donde asumimos que la interacción es cero. 
Esto nos dice que el exceso de rentabilidad que obtenemos se debe íntegramente 
al reparto de la cartera entre sectores (Asset Allocation) y a la elección de los 
instrumentos realizada (Issue Selection).  
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1.1.3 Análisis Pure Stockpicker 

En los métodos anteriores, hemos su puesto dos funcionalidades en la toma de 
decisiones de inversión: asignar sectores de inversión y escoger activos dentro de 
cada uno de los sectores. No obstante, esto no es cierto en  muchos casos sino que 
sencillamente se realiza un proceso de selección de activos sin tener en cuenta a 
qué sector pertenece.  

Por tanto, otra forma que tenemos de medir esto es a través del Valor Añadido por 
cada activo al total de la cartera. Sería la diferencia entre los pesos de la cartera y 
los del benchmark multiplicados  por la diferencia entre la rentabilidad total de la 
cartera y la rentabilidad de cada instrumento.  

 

 

  



 PERFORMANCE ATTRIBUTION. 

 

 

6 

1.1.4 Análisis Multiperiodo  

La metodología anterior no puede aplicarse a largos periodos de tiempo porque los 
pesos de la cartera pueden haber ido cambiando con respecto a los pesos iniciales. 
Para análisis largos, es necesario descomponer la atribución en subperiodos y 
combinar los resultados. Existen tres modelos básicos de escalado:  

Ç Método de Cariño.  

Los datos de Rentabilidad de Unidad, Rentabilidad del Mo delo y los que se 
contienen en el Apartado Valores Iniciales  (%P.A.A., Asset Allocation e Issue 
Selection) se calculan del mismo modo que en el Modelo BHB - Modificación de 
Brinson -Fachler.  

 

Ç Método Merchero.  

Los datos de Rentabilidad de Unidad, Rentabilidad del Modelo y los que se 
contienen en el Apartado Valores Iniciales  (%P.A.A., Asset Allocation e Issue 
Selection) se calculan del mismo modo que en el Modelo BHB - Modificación de 
Brinson -Fachler.  

 

Ç Método Dollar Attribution.  

Los datos de Rentab ilidad de Unidad, Rentabilidad del Modelo y los que se 
contienen en el Apartado Valores Iniciales(%P.A.A., Asset Allocation e Issue 
Selection) se calculan del mismo modo que en el Modelo BHB - Modificación de 
Brinson -Fachler.  
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1.2 PERFORMANCE RENTA VARIABLE GEOMÉTRICO. 

1.2.1 Performance Attribution.  

En este caso, para obtener el PAG obtenemos las rentabilidades de forma 
geométrica: PAG = (1 + RC) / (1 + RB) ẇ 1, donde RC = rentabilidad de la cartera; 
RB = rentabilidad del benchmark.  
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1.2.2 Análisis Multidivi sa. 

En las carteras multidivisa hay que tener en cuenta el efecto compuesto de: 
rentabilidad de mercado y divisa. De este modo, para la cartera y para el 
benchmark obtendremos dos rentabilidades: la rentabilidad local en la divisa del  
activo y la rentabili dad base en la divisa de la cartera. Obtendríamos por tanto, el 
exceso de rentabilidad entre la cartera y el benchmark debido a la gestión de la 
divisa.  

 

 

 

  


