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Este articulo fue originalmente publicado en el blog de Indexology® el 14 de abril de 2021,

El recientemente publicado Scorecard SPIVA® para América Latina - Cierre de 2020 muestra que el ambiente
de volatilidad de 2020, a pesar de ser potencialmente favorable para los administradores activos con una alta
conviccién, no se tradujo necesariamente en éxito para los administradores activos.

Los informes SPIVA miden el desempefio de fondos de gestién activa en comparacion con un benchmark
apropiado. En el caso de América Latina, S&P Dow Jones Indices comenz6 a publicar el scorecard en 2014,
cubriendo a Brasil, Chile y México.

Al cierre de 2020, todas las categorias en los tres paises perdieron ante sus benchmarks en los periodos de
uno, tres, cinco y diez afios. Estos resultados se contrastan con los del Scorecard SPIVA para América Latina
- Primer semestre de 2020, en el que los administradores activos de las categorias Renta variable de Brasil,
Alta capitalizacion de Brasil y Bonos corporativos de Brasil aprovecharon las circunstancias y superaron a su
benchmark en el periodo de un afio (ver figura 1).

Figura 1: Porcentaje de fondos superados por su benchmark en el periodo de un afio
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, Morningstar. Datos de 31 de diciembre de 2020. El rendimiento superior a los benchmarks se basa en cantidades
de fondos con ponderacién equitativa. El rendimiento de los indices se basa en el rendimiento total calculado en moneda local. El desempefio pasado
no garantiza resultados futuros. Este gréafico posee un fin ilustrativo.
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La mediana de administradores de fondos de todas las categorias no consiguié superar a sus benchmarks en
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los periodos de uno, tres, cinco y diez afios (ver figura 2). Sin embargo, en cinco de siete categorias, los
administradores activos del primer cuartil los vencieron en los periodos de uno y tres afos (ver figura 3). Los
administradores de mejor desempefio en la categoria Renta variable de Brasil superaron a su benchmark

incluso en el periodo de diez afios.

Figura 2: Rendimientos activos de la mediana de administradores de fondos
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CATEGORIA UN ANO (%) (% ANUALIZADO) (% ANUALIZADO) (% ANUALIZADO)
Renta variable de Brasil -5.58 -2.00 -3.27 -1.88
Alta capitalizacion de Brasil -6.80 -0.57 -2.05 -1.79
Capitalizacién media/baja de Brasil -2.47 -4.73 -2.75 -2.37
Bonos corporativos de Brasil -2.04 -2.35 -1.96 -1.28
Bonos gubernamentales de Brasil -2.77 -4.45 -4.49 -2.28
Renta variable de Chile -0.30 -1.66 -2.96 -2.60
Renta variable de México -2.63 -1.73 -3.13 -1.23

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, Morningstar. Datos de 31 de diciembre de 2020. El rendimiento superior a los benchmarks se basa en cantidades
de fondos con ponderacion equitativa. El rendimiento de los indices se basa en el rendimiento total calculado en moneda local. El desempefio pasado

no garantiza resultados futuros. Esta tabla posee un fin ilustrativo.

Figura 3: Rendimientos activos de los administradores de fondos de mejor desempefio

CATEGORIA UN ANO (%) (% ANTURAELSIZAA'\IID%S) (% AEISE I?IZAA'\IID%S) (% ANB/IAELleAAND%S;
Renta variable de Brasil 0.42 2.20 -0.14 1.98
Alta capitalizacion de Brasil -4.44 2.26 -0.40 0.20
Capitalizacion media/baja de Brasil 4.16 -1.72 -1.47 -0.44
Bonos corporativos de Brasil -0.21 -0.93 -0.54 -0.69
Bonos gubernamentales de Brasil 0.33 0.17 0.03 -0.59
Renta variable de Chile 2.52 0.07 -2.07 -2.25
Renta variable de México 1.12 1.07 -0.26 -0.15

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, Morningstar. Datos de 31 de diciembre de 2020. El rendimiento superior a los benchmarks se basa en cantidades
de fondos con ponderacion equitativa. El rendimiento de los indices se basa en el rendimiento total calculado en moneda local. El desempefio pasado

no garantiza resultados futuros. Esta tabla posee un fin ilustrativo.

Como lo demuestran los scorecards SPIVA, la mayoria de los administradores activos mostré un desempefio
inferior a su indice de referencia la mayor parte del tiempo, especialmente en horizontes temporales de largo
plazo. ¢ Es el desempefio superior fruto de la suerte o de la habilidad? Esté atento al préximo Scorecard de

Persistencia para América Latina.

Lea méas en indexologyblog.com
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