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Este articulo fue publicado originalmente en el blog de Indexology®” el 29 de julio de 2019.

El Scorecard de Persistencia del primer semestire puede ofrecer un signo alentador para los administradores
de fondos activos. La persistencia en el desempefio, medida durante el periodo de tres afios finalizado en
marzo de 2019, presentd un alza con respecto a periodos anteriores. De los fondos renta variable de EE. UU.
gue se ubicaron en el primer cuartil en marzo de 2017, 11.36% logr6 mantener dicha posicion en los dos afios
siguientes. Esta cifra representa un alza considerable con respecto a seis meses atras (7.09%) o incluso un
afio atras (2.33%).

Sin embargo, un analisis mas profundo de estos fondos muestra que llevar la delantera con respecto a sus
pares no es suficiente para los administradores activos, ya que el desafio de vencer a los benchmarks es ain
mas dificil.

Usando la misma metodologia del Scorecard de Persistencia de S&P DJI, identificamos en primer lugar los
fondos de renta variable que se ubicaron en el primer cuartil en marzo de 2017 de acuerdo con sus
rendimientos anualizados del periodo anterior de tres afios. Se trata de los mismos fondos del primer cuartil a
los que nos referimos en este blog. Posteriormente, comparamos los fondos con el universo completo de
fondos de renta variable y el benchmark amplio del mercado, el indice S&P Composite 1500°.

Nuestro objetivo fue examinar si es que la posicién en el primer cuartil de los fondos activos los llevo a superar
a sus pares y a su benchmark en el futuro.

Solo una fraccion de los fondos que comenzaron en el primer cuartil logré6 mantener su posicién en los dos
siguientes afios. Sin embargo, los fondos que finalizaron en el primer cuartil exhibieron algunas caracteristicas
notables. En primer lugar, se adaptaron de mejor manera que sus pares a las cambiantes condiciones del
mercado durante el Ultimo afio. Como muestran la figuras 1y 2, estos fondos generaron aproximadamente
tres puntos porcentuales extra de rendimientos, segun la medicion de la media y la mediana. En promedio, su
volatilidad anualizada fue 0.78 puntos porcentuales mas baja que la categoria del grupo de pares. La figura 1
también muestra que los perfiles de riesgo/rendimiento de estos fondos fueron mas homogéneos que la
categoria del grupo de pares. Las desviaciones estandar de la distribucion de rendimientos y de la volatilidad
fueron menores en este grupo de fondos.


https://www.indexologyblog.com/2019/07/29/for-active-managers-staying-on-top-is-not-enough/
https://spindices.com/indexology/core/persistence-scorecard
https://espanol.spindices.com/indices/equity/sp-composite-1500
https://www.indexologyblog.com/author/berlinda_liu/
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Figura 1: Distribucién de desempefio durante un afio de fondos de renta variable de EE. UU.
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos del 31 de marzo de 2019. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Los gréficos poseen fines
ilustrativos.

Figura 2: Estadisticas de desempefio durante un afio de fondos de renta variable de EE. UU.

RENDIMIENTO MARZO 2018-MARZO 2019 VOLATILIDAD MARZO 2018-MARZO 2019
TIPO DE FONDOS
MEDIA MEDIANA MEDIA MEDIANA
Todos los fondos 5.16 5.28 18.95 18.33
Marzo 2014-marzo 2017 Fondos 8.09 8.54 18.17 17.90

ubicados en el primer cuartil
Rendimiento del S&P Composite 1500 8.79 16.38

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos del 31 de marzo de 2019. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Esta tabla posee un fin
ilustrativo.

Sim embargo, la ventaja de estos fondos desaparace al compararlos con su benchmark. El S&P Composite
1500 tuvo un rendimiento de 8.79% con 16.38% de volatilidad durante el periodo de los Ultimos doce meses
finalizado en marzo de 2019. En comparacion con el benchmark, los fondos ubicados en el primer cuartil
tuvieron un rendimiento promedio 70 puntos base mas bajo y una volatilidad 179 puntos base mas alta en el
mismo periodo (ver figura 2). Dicho de otra forma, vencer al benchmark sigue siendo dificil incluso para
aguellos administradores que alcanzan una posicion alta con respecto a sus pares.

Para mas informacion sobre la persistencia de los fondos activos de renta variable, lea nuestro dltimo
Scorecard de Persistencia (en inglés).

Lea mas en indexologyblog.com


https://spindices.com/indexology/core/persistence-scorecard
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personas. S&P Dow Jones Indices recibe retribucion relacionada con el otorgamiento de licencias de sus indices a terceros y la entrega de servicios
personalizados de célculo de indices. El rendimiento pasado de un indice no es sefial o garantia de resultados futuros.
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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 inversién u otro vehiculo de inversién no debe tomarse con base en
ninguna de las declaraciones que contiene este documento. Se recomienda a los posibles inversionistas realizar una inversion 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 o0 documento similar que se prepare por o a nombre del emisor del fondo de inversién u otro vehiculo
de inversion. 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 decisién de inversion. La inclusién 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 a partir de informacién generalmente disponible al pablico y de fuentes que
se consideran confiables. El contenido de estos materiales (incluidos los datos de indices, las calificaciones, analisis y datos crediticios,
investigaciones, valuaciones, modelos, software u otra aplicacién 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 ningiin 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. Las Partes de S&P Dow Jones Indices no incurriran en ninguna
responsabilidad por errores u omisiones, sea cual fuere su causa, por los resultados obtenidos a partir del uso del Contenido. EL CONTENIDO SE
PROPORCIONA “TAL CUAL". 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
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S&P Global mantiene ciertas actividades de sus 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 informacién que no
esta disponible para otras unidades de negocios. S&P Global ha establecido politicas y procedimientos para mantener la confidencialidad de cierta
informacion que no es de dominio publico y que se recibe en relacién con cada proceso analitico.

Ademas, S&P Dow Jones Indices ofrece una amplia gama de servicios a, o en relacion con, muchas organizaciones, entre ellas emisores de valores,
asesores de inversion, corredores e intermediarios, bancos de inversién, otras instituciones financieras e intermediarios financieros y, en
consecuencia, puede recibir honorarios u otras prestaciones econémicas de dichas organizaciones, que incluyen las organizaciones cuyos valores o
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