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Este articulo fue originalmente publicado en el blog de Indexology® el 30 de noviembre de 2020.

Hicimos la presentacion del S&P Kensho Moonshots Index (indice Moonshots) y los innovadores de nueva
generacion que lo componen en nuestro articulo anterior. Una de las intenciones explicitas del indice es
identificar empresas innovadoras en una fase temprana de su gestacion, cuando las oportunidades de
crecimiento rapido pueden ser mayores. En este blog, examinamos la eficacia del indice a la hora de captar
ese potencial de mayor crecimiento en las fases iniciales, y como se compara con los innovadores mas
consolidados, segun se refleja en los rendimientos del mercado.

Para identificar a los innovadores consolidados, construimos una cartera comparativa compuesta por
empresas extraidas del universo de seleccion utilizado por el indice Moonshots, cuya capitalizacion de
mercado superd el umbral maximo en cada rebalanceo, pero cuya puntuacion de innovacién en fase inicial
habria cumplido los requisitos de inclusion (consulte el documento de metodologia para méas informacion).

El mercado recompensé sisteméaticamente al indice Moonshots por encima de los innovadores consolidados
en términos de rendimientos anualizados durante periodos de uno, tres y cinco afos (ver figura 1). Estos
resultados sugieren que el mercado concede una prima a los innovadores en fase inicial identificados por la
estrategia Moonshots.

Figura 1: rendimiento del indice S&P Kensho Moonshots frente a los innovadores consolidados
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RENDIMIENTO (%) RENDIMIENTO (%) ANUALIZADO) ANUALIZADO)
S&P Kensho Moonshots Index 46.79 72.98 32.24 31.99
Innovadores consolidados 31.92 46.85 21.10 21.83

Los innovadores consolidados representan una cartera hipotética.

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 30 de septiembre de 2020. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales calculados en
dolares (USD). El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Esta tabla posee fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. El
indice S&P Kensho Moonshots fue lanzado el 26 de octubre de 2020.

Los rendimientos anualizados a menudo pueden enmascarar periodos de bajo rendimiento; sin embargo, la
figura 2 muestra como el indice Moonshots tuvo un desempefio sistematicamente superior considerando afos
calendario, con las Unicas excepciones de 2015 y 2018, cuando los innovadores consolidados sacaron
ventaja.


https://www.indexologyblog.com/2020/11/30/moonshots-catching-lightning-in-a-bottle/
https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/equity/sp-kensho-moonshots-index/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/es/blog/article/measuring-innovation-essential-insights-in-an-era-of-disruption-to-the-global-economy/
https://www.spglobal.com/spdji/es/documents/methodologies/methodology-sp-kensho-moonshots-index.pdf
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Figura 2: desempeiio relativo del indice S&P Kensho Moonshots — Innovadores consolidados
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Los triangulos indican la volatilidad anualizada (%), representada en el eje de la derecha.

Los innovadores consolidados representan una cartera hipotética.

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 30 de septiembre de 2020. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales calculados en
doélares (USD) por afio calendario. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico posee fines ilustrativos y refleja un rendimiento
histérico hipotético. El indice S&P Kensho Moonshots fue lanzado el 26 de octubre de 2020.

También cabe destacar que, a pesar de centrarse en empresas relativamente pequefias, el indice Moonshots
y los innovadores consolidados mostraron niveles similares de volatilidad. Por lo tanto, el rendimiento superior
del indice Moonshots en relacion con los innovadores consolidados no es una cuestién de mayor riesgo.

La magnitud del rendimiento histérico del indice Moonshots en relacion con los indices de referencia de
capitalizacion baja y media en términos anualizados (ver figura 3) pone de relieve la diferenciacion del indice
con respecto a sus homoélogos de tamafio similar. De hecho, durante un periodo en el que las empresas de
capitalizacion baja y media obtuvieron en general un rendimiento inferior al de sus hermanos mayores, resulta
especialmente interesante que la estrategia Moonshots sea capaz de superar a ambos grupos.

Figura 3: rendimiento del indice S&P Kensho Moonshots frente a indices de capitalizaciéon media y baja
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ANUALIZADO) ANUALIZADO)
S&P Kensho Moonshots Index 46.79 72.98 32.24 31.99
S&P MidCap 400 -8.62 -2.16 2.90 8.11
S&P SmallCap 600® -15.25 -8.29 -0.33 7.20

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 30 de septiembre de 2020. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales calculados en
dolares (USD). El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Esta tabla posee fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. El
indice S&P Kensho Moonshots fue lanzado el 26 de octubre de 2020.

Sin embargo, una revision de los resultados relativos durante afios calendario (ver figura 4) sugiere un
panorama con mas matices.
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Figura 4: desempefio relativo del indice S&P Kensho Moonshots — indices de capitalizacion media y baja
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Los triangulos indican la volatilidad anualizada (%), representada en el eje de la derecha.

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 30 de septiembre de 2020. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales calculados en
doélares (USD) por afio calendario. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este gréafico posee fines ilustrativos y refleja un rendimiento
histérico hipotético. El indice S&P Kensho Moonshots fue lanzado el 26 de octubre de 2020.

El grafico destaca una caracteristica importante: la aceleracion de los resultados a medida que la nueva
innovacién exponencial va ganando terreno.

Los rapidos avances en inteligencia artificial, robética y automatizacion, la conectividad ubicua (Internet de las
cosas) y una potencia de procesamiento exponencial, que en conjunto son los catalizadores de la Cuarta
Revolucion Industrial, asi como su aplicacion en innovaciones en toda la economia mundial, se han acelerado
enormemente en los Ultimos afios. El giro en la trayectoria del indice Moonshots en 2017, que pas6 de un
rendimiento inferior moderado a un rendimiento superior consistente y significativo, esta alineado con el
aumento de la comprension que los inversionistas tienen sobre estas dinamicas macro y con una aceleracion
en la adopcion de estas tecnologias transformadoras subyacentes.

El rapido ritmo actual de los avances tecnolégicos obliga a las empresas a comprometerse con la innovacion
para sobrevivir y prosperar. El rendimiento superior del indice S&P Kensho Moonshots con respecto a los
innovadores consolidados y a sus pares de tamafio similar sugiere que la estrategia esta capturando con éxito
el mayor potencial de crecimiento de estos lideres emergentes o innovadores de nueva generacion.

El autor desea agradecer a John van Moyland, Director General y Director Global de los indices S&P Kensho,
por su contribucién a este articulo.

Lea mas en indexologyblog.com
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© 2020 S&P Dow Jones Indices LLC. Todos los derechos reservados. STANDARD & POOR'’S, S&P, S&P 500, S&P 500 LOW VOLATILITY INDEX,
S&P 100, S&P COMPOSITE 1500, S&P MIDCAP 400, S&P SMALLCAP 600, S&P GIVI, GLOBAL TITANS, DIVIDEND ARISTOCRATS, S&P
TARGET DATE INDICES, GICS, SPIVA, SPDR e INDEXOLOGY son marcas comerciales registradas de Standard & Poor’s Financial Services LLC,
una subsidiaria de S&P Global (“S&P”). DOW JONES, DJ, DJIA y DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE son marcas comerciales registradas de
Dow Jones Trademark Holdings LLC ("Dow Jones"). El uso de estas y otras marcas comerciales se ha otorgado bajo licencia a S&P Dow Jones
Indices LLC. Se prohibe la redistribucién o reproduccién en todo o en parte sin autorizacion previa por escrito de S&P Dow Jones Indices LLC. Este
documento no constituye una oferta de servicios en aquellas jurisdicciones donde S&P Dow Jones Indices LLC, S&P, Dow Jones o0 sus respectivas
filiales (en conjunto “S&P Dow Jones Indices”) no cuenten con las autorizaciones necesarias. Con excepcion de algunos servicios personalizados de
célculo de indices, toda la informacion proporcionada por S&P Dow Jones Indices es impersonal y no esta adaptada a las necesidades de ninguna
persona, entidad o grupo de personas. S&P Dow Jones Indices recibe retribucién relacionada con el otorgamiento de licencias de sus indices a
terceros y la entrega servicios personalizados de célculo de indices. El rendimiento pasado de un indice no es sefial o garantia de resultados futuros.

No es posible invertir directamente en un indice. La exposicién a una clase de activos representada por un indice puede estar disponible por medio
de instrumentos de inversién basados en ese indice. S&P Dow Jones Indices no patrocina, avala, vende, promueve o administra ningtin fondo de
inversion ni otros vehiculos de inversion que ofrezcan terceras partes y que busquen proporcionar un rendimiento sobre la inversion basado en el
comportamiento de cualquier indice. S&P Dow Jones Indices no garantiza que los productos de inversion basados en el indice seguiran con exactitud
el desempefio del indice o proporcionaran rendimientos positivos sobre la inversion. S&P Dow Jones Indices LLC no es asesor de inversiones y S&P
Dow Jones Indices LLC no hace ninguna declaracién relacionada con la conveniencia de invertir en ninguno de tales fondos de inversion u otros
vehiculos de inversion. La decision de invertir en alguno de tales fondos de inversion u otro vehiculo de inversion no debe tomarse con base en
ninguna de las declaraciones que contiene este documento. Se recomienda a los posibles inversionistas realizar una inversién en cualquier fondo de
inversion o cualquier otro vehiculo de inversién solo después de considerar cuidadosamente los riesgos relacionados con invertir en dichos fondos,
tal como se detalla en el memorando de oferta o documento similar que se prepare por o a nombre del emisor del fondo de inversién u otro producto
o vehiculo de inversién. S&P Dow Jones Indices LLC no es un asesor tributario. Se deberia consultar a un asesor tributario para evaluar el impacto
de cualquier titulo exento de impuestos en carteras y las consecuencias tributarias de tomar cualquier decision de inversion. La inclusion de un valor
en un indice no es una recomendacién de S&P Dow Jones Indices de comprar, vender o conservar dicho valor y tampoco debe considerarse como
asesoramiento de inversion.

Estos materiales se han preparado exclusivamente con fines informativos con base en informacién generalmente disponible al piblico de fuentes que
se consideran confiables. El contenido de estos materiales (incluidos los datos del indice, las calificaciones, andlisis y datos crediticios,
investigaciones, valuaciones, modelos, software u otra aplicacion o producto de los mismos), ya sea en su totalidad o en parte (“Contenido”) no
puede modificarse, ser objeto de ingenieria inversa, reproducirse o distribuirse de ninguna forma y por ningn medio, ni almacenarse en una base de
datos o sistema de recuperacion, sin la autorizacién previa por escrito de S&P Dow Jones Indices. El Contenido no se utilizara para ningin proposito
ilegal o no autorizado. S&P Dow Jones Indices y sus proveedores externos de datos y licenciantes (en conjunto “Partes de S&P Dow Jones Indices”)
no garantizan la precision, integridad, oportunidad o disponibilidad del Contenido. S&P Dow Jones Indices y sus proveedores externos de datos y
licenciantes (en conjunto “Partes de S&P Dow Jones Indices”) no garantizan la precision, integridad, oportunidad o disponibilidad del Contenido. EL
CONTENIDO SE PROPORCIONA “EN EL ESTADO EN QUE SE ENCUENTRA”. LAS PARTES DE S&P DOW JONES INDICES RECHAZAN
TODAS Y CADA UNA DE LAS GARANTIAS EXPLICITAS O IMPLICITAS, LAS CUALES INCLUYEN A TiTULO ENUNCIATIVO, PERO NO
LIMITATIVO, LAS GARANTIAS DE MERCANTIBILIDAD O IDONEIDAD PARA UN FIN O USO ESPECIFICO, O LAS GARANTIAS REFERENTES A
QUE EL CONTENIDO NO CONTIENE FALLAS, ERRORES O DEFECTOS DE SOFTWARE, QUE EL FUNCIONAMIENTO DEL CONTENIDO SERA
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S&P Global mantiene ciertas actividades de sus divisiones y unidades de negocios separadas unas de otras con el fin de preservar la independencia
y objetividad de sus actividades respectivas. En consecuencia, ciertas divisiones y unidades de negocios de S&P Global pueden contar con
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confidencialidad de cierta informacién que no es del dominio publico y que se recibe en relacién con cada proceso analitico.
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