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Al contrario de lo que pregona aquel mito sobre un mejor desempeño de los gestores activos en comparación 
con sus benchmarks durante períodos de volatilidad en los mercados, 68.83% de los fondos domésticos de 
renta variable quedaron a la saga del S&P Composite 1500® durante el período de un año con término el 31 
de diciembre de 2018. Esto convierte a 2018 en el cuarto peor año para los administradores activos de 
EE. UU. desde 2001 (ver figura 1).  

La evidencia del Scorecard SPIVA® para EE. UU. - Cierre de 2018 pone en cuestionamiento la capacidad de 
los administradores activos para generar alfa durante períodos de inestabilidad del mercado. En 2018, una 
mayor volatilidad junto con una dispersión por debajo del promedio pueden haber restringido a los 
administradores activos con respecto a la selección de acciones y el resultado de las inversiones pareció más 
azaroso que de costumbre, como lo indica la desviación estándar relativamente elevada de la distribución de 
los rendimientos.  

Figura 1: Porcentaje de fondos domésticos con rendimiento inferior al S&P Composite 1500 

 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 31 de diciembre de 2018. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este gráfico posee 
fines ilustrativos. 

El año pasado fue una montaña rusa para los mercados financieros (consulte figura 2). El S&P 500® (-4.38%) 
cerró 2018 como su primer año negativo en una década, mientras que los índices S&P MidCap 400®  
(-11.08%) y S&P SmallCap 600® (-8.48%) presentaron pérdidas aún mayores. A pesar de los altos niveles de 
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volatilidad en 2018, la dispersión mensual del S&P 500, que es la diferencia entre ganadores y perdedores, se 
mantuvo generalmente por debajo de su promedio a largo plazo desde 2009 (consulte figura 3). La 
combinación de una alta volatilidad y baja dispersión en 2018 dificultó la generación de alfa mediante la 
selección de acciones para los administradores activos. 

Figura 2: Nivel de rendimiento total del S&P 500 y volatilidad realizada de 21 días 

 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC.  Datos al 31 de diciembre de 2018.  El desempeño pasado no garantiza resultados futuros.  Este gráfico posee 
fines ilustrativos 

Figura 3: Dispersión mensual del S&P 500 

 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 31 de diciembre de 2018. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este gráfico posee 
fines ilustrativos. 
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Los resultados de las decisiones de inversión en las condiciones de mercado parecieron ser más aleatorias 
que de costumbre durante 2018. La distribución de rendimientos de todos los fondos de alta capitalización de 
EE. UU. durante un año mostraron una mayor desviación estándar en comparación con las distribuciones de 
mediano y largo plazo (consulte figura 4).  

Figura 4: Distribución de rendimientos anualizados de fondos de alta capitalización de EE. UU. en períodos de 1, 
5 y 10 años 

Distribución de 1 año (%) 
Promedio = -5.63 
Desviación estándar = 4.96  

Distribución de 5 años (%) 
Promedio = 6.62 
Desviación estándar = 2.44 

Distribución de 10 años (%) 
Promedio = 11.80 
Desviación estándar = 2.28 

   
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 31 de diciembre de 2018. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este gráfico posee 
fines ilustrativos. 

Por noveno año consecutivo, la mayoría de los fondos de alta capitalización (64.49%) tuvo rendimientos 
inferiores al S&P 500. De forma similar, fue más difícil para los administradores de empresas de baja 
capitalización desempeñarse bien en el ambiente de mercado de 2018 en comparación con 2017, que 
presentó movimientos limitados a un rango específico. En 2018, 68.45% de los fondos small cap tuvieron un 
rendimiento inferior al S&P SmallCap 600 en el horizonte temporal de un año. Los fondos mutuos de 
capitalización media tuvieron mejores resultados: por segundo año consecutivo, la mayoría de estos fondos 
(54.36%) superó al S&P MidCap 400. No obstante, en el horizonte de quince años, 80% o más de los 
administradores activos en todas las categorías tuvieron un desempeño inferior a sus respectivos 
benchmarks. 
 

Lea más en indexologyblog.com 
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