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Este artículo fue originalmente publicado en el blog de Indexology® el 19 de marzo de 2018. 

El Scorecard SPIVA para América Latina, que sigue el desempeño de fondos activos en Brasil, Chile y México 
en comparación con benchmarks de distintas categorías, fue publicado recientemente en su edición de cierre 
de 2017. Para garantizar que el informe sea lo más relevante posible para los participantes del mercado, el 
S&P/BMV IRT, que es la versión de rendimiento total del S&P/BMV IPC, pasó a ser el nuevo benchmark de la 
categoría de fondos mexicanos de renta variable a partir de la última edición del informe. El S&P/BMV IPC es 
considerado ampliamente como el benchmark de facto para las acciones mexicanas. Por tal razón se realizó 
el cambio. 

La reciente alza en los mercados no provocó que los administradores de fondos activos superasen el 
desempeño de los benchmarks de su categoría, ya que la mayoría de los administradores tuvieron resultados 
inferiores en todas las categorías medidas. La figura 1 muestra el porcentaje de fondos superados por su 
benchmark en cada categoría durante periodos de uno, tres y cinco años. 

Figura 1: Porcentaje de fondos superados por su benchmark 

CATEGORÍA DE FONDOS ÍNDICE DE REFERENCIA UN AÑO (%) TRES AÑOS (%) CINCO AÑOS (%) 

Renta variable de Brasil S&P Brazil BMI 74.49 80.57 81.67 

Alta capitalización de Brasil S&P Brazil LargeCap 47.42 72.22 90.83 

Capitalización media/baja de Brasil S&P Brazil MidSmallCap 47.14 81.61 86.90 

Bonos corporativos de Brasil Anbima Debentures Index (IDA) 84.50 83.01 89.22 

Bonos gubernamentales de Brasil Anbima Market Index (IMA) 89.80 82.59 62.55 

Renta variable de Chile S&P Chile BMI 75.61 90.70 93.48 

Renta variable de México S&P/BMV IRT 92.00 95.74 73.91 

Renta variable de México S&P Mexico BMI 92.00 87.23 76.09 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, Morningstar. Datos para periodos con finalización al 29 de diciembre de 2017. El rendimiento superior a los 
benchmarks se basa en cantidades de fondos con ponderación equitativa. El rendimiento de los índices se basa en el rendimiento total calculado en 
moneda local. Esta tabla posee un fin ilustrativo. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. 

El informe de cierre de 2017 marca el cuarto año calendario de publicación del Scorecard SPIVA para 
América Latina. Como seguimiento al desempeño histórico de los administradores de fondos de renta variable 
de la región, la figura 2 presenta el promedio de exceso en el retorno en comparación con el benchmark 
respectivo de cada país en años calendario. 

http://www.indexologyblog.com/2018/03/19/spiva-latin-america-active-versus-passive-in-latin-america/
https://espanol.spindices.com/documents/spiva/spiva-latin-america-year-end-2017-spa.pdf
https://espanol.spindices.com/indices/equity/sp-bmv-ipc
http://www.indexologyblog.com/author/phillip_brzenk/


 

 

Figura 2: Desempeño promedio de administradores de renta variable y rendimientos del mercado 

 
Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, Morningstar. Datos para periodos con finalización el 29 de diciembre de 2017. El desempeño de los índices se 
basa en rendimientos totales medidos en moneda local. El rendimiento del mercado corresponde al rendimiento durante año calendario de cada 
benchmark de renta variable (ver figura 1 para lista de benchmarks). En el caso de México, se utilizó el S&P Mexico BMI como rendimiento del mercado 
para el periodo entre 2014 y 2016, mientras que el S&P/BMV IRT fue utilizado para el rendimiento del mercado durante 2017. El exceso en el retorno 
se calcula a partir del rendimiento promedio del fondo durante un año (ponderado equitativamente) menos el rendimiento del mercado en cada año 
calendario. Este gráfico posee un fin ilustrativo. El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. 

En aquellos años en que se registraron mercados alcistas (2016 y 2017), el desempeño promedio de los 

administradores de fondos de renta variable estuvo por debajo de los benchmarks en los tres países. Los 

resultados más bajos se registraron en Brasil, donde el exceso en el retorno del administrador promedio fue 

de -10.9% en 2016 y -4.6% en 2017. Esto reforzó la idea de que los administradores de fondos no logran 

seguirle el ritmo al mercado durante periodos alcistas. 

En 2014 y 2015, que representaron mercados bajistas o neutros para las acciones de América Latina, los 

administradores de fondos tuvieron resultados relativamente mejores. En Brasil, el desempeño del fondo 

promedio registró exceso en el retorno positivo en ambos años. En el caso de Chile y México, el rendimiento 

del fondo promedio superó ligeramente el rendimiento del respectivo benchmark en uno de los años (2014 

para Chile y 2015 para México), pero estuvo por debajo del índice de referencia durante el otro (2015 para 

Chile y 2014 para México). Si bien los administradores activos tuvieron un desempeño relativamente mejor en 

periodos de rendimientos bajos o negativos, la magnitud de tales resultados fue considerablemente más baja 

que la magnitud del desempeño inferior al benchmark observado en mercado alcistas.  
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Lea más en indexologyblog.com 
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