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Este articulo fue publicado en inglés en el blog de Indexology® el 13 de enero de 2026.

Comentarios recientes del mercado han declarado que 2025 fue un afio brutal para la
seleccion de acciones, ya que 1 billon de délares fueron retirados de fondos mutuos de
gestion activa durante el afio, segun el Instituto de Compafias de Inversion (ICl, por la sigla
en inglés). El afio se caracterizé por fuertes oscilaciones de dos digitos en el S&P 500®, y en
tales entornos llenos de periodos de volatilidad, naturalmente habriamos esperado que los
gestores activos brillaran.

Entonces, ¢qué podria explicar este desempefio mediocre? Un obstaculo notable,
especialmente durante los Ultimos tres afios, ha sido el rendimiento superior de los
componentes mas grandes del S&P 500. El peso de las 10 principales acciones del The 500°
ha aumentado en consecuencia, desde 31% en 2023 hasta casi 40% en 2025. Si los
gestores activos tenian una menor exposicién a las acciones mas grandes, entonces
era mas probable que no lograran vencer al mercado.


https://www.indexologyblog.com/2026/01/13/2026-is-the-year-of-the-stock-picker/
https://finance.yahoo.com/news/brutal-stock-picking-spurs-trillion-211851116.html
https://finance.yahoo.com/news/brutal-stock-picking-spurs-trillion-211851116.html
https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/performance-reports/dashboard-us.pdf
https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/equity/sp-500
https://www.indexologyblog.com/2025/04/16/stock-pickers-lights-camera-anticlimax/
https://www.indexologyblog.com/2025/04/16/stock-pickers-lights-camera-anticlimax/
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Figura 1: peso de las 10 principales acciones del S&P 500 aumento a casi 40% en 2025
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos del 31 de diciembre de 2025. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico
tiene fines ilustrativos.

Otro escollo relacionado para los seleccionadores de acciones fue que estas ganancias en el
segmento de megacapitalizacion fueron impulsadas por un pufiado de acciones, lo que llevé a
una distribucion de rendimientos con asimetria positiva, presentando un rendimiento promedio
mayor que el de la mediana, coherente con 19 de los 24 afios anteriores. Asi, solo el 30% de
las acciones superé al S&P 500 en 2025, un numero ligeramente mas alto que en los dos
afos anteriores, pero aun relativamente bajo segun los estandares historicos. Si los gestores
activos mantenian carteras concentradas en un pufiado de acciones, era mas probable
gue perdieran la oportunidad de mantener el pufiado de ganadores.



https://www.indexologyblog.com/2025/09/30/skewing-success/
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Figura 2: tan solo 30% de las acciones superé al S&P 500 en 2025
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, FactSet. Datos del 31 de diciembre de 2025. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros.
Este gréfico tiene fines ilustrativos.

A pesar de estos obstaculos, un rayo de esperanza puede haber sido el aumento de la
volatilidad transversal, o dispersion, que mide cuan diferente es el desempefio de las acciones
entre si. El valor de la habilidad para seleccionar acciones aumenta cuando la
dispersion es alta, lo que podria haber ofrecido mayores oportunidades para gue los
seleccionadores de acciones habiles vencieran al mercado. La figura 3 muestra que la
dispersion de acciones de alta capitalizacién en 2025 fue mayor que el promedio historico y
que los dos afios anteriores. Sabemos con base en nuestro Scorecard SPIVA® para EE. UU.
del primer semestre de 2025 que 46% de los fondos de alta capitalizacion superé al S&P 500
en el primer semestre de 2025, lo que demuestra que hubo oportunidades para que los
seleccionadores de acciones brillaran, particularmente durante la agitacion relacionada con
los aranceles en la primera mitad del afio.

! Manténgase atento a los resultados del cierre de 2025.


https://www.indexologyblog.com/2020/03/19/showtime-for-active-managers/
https://www.indexologyblog.com/2020/03/19/showtime-for-active-managers/
https://www.spglobal.com/spdji/en/spiva/article/spiva-us/
https://www.spglobal.com/spdji/en/spiva/article/spiva-us/
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Figura 3: la dispersion de las acciones del S&P 500 superd6 el promedio en 2025
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos del 31 de diciembre de 2025. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico
tiene fines ilustrativos.

A medida que comenzamos 2026, podemos observar la dispersion implicita para entender el
potencial de futuras oportunidades para la seleccion de acciones. Vemos en la figura 4 que el
Cboe S&P 500 Dispersion Index (DSPX), que utiliza opciones listadas para medir las
expectativas de dispersion durante los proximos 30 dias calendario, subi6 a 33.81 el 12 de
enero de 2026. Esto significa que el mercado espera que el diferencial de los rendimientos
anualizados de las acciones del S&P 500 tenga una desviacion estandar de 34% durante el
mes siguiente y, especialmente a medida que nos acercamos a la temporada de ganancias
del cuarto trimestre, eso podria implicar perspectivas positivas. Otro posible factor favorable
puede ser la reciente ampliacion del rally, en que el S&P SmallCap 600® presenta un alza de
3% desde el comienzo del afio en comparacion con el The 500.



https://www.spglobal.com/spdji/es/blog/article/introducing-the-dispersion-index-dspx/
https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/other-strategies/cboe-sp-500-dispersion-index
https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/equity/sp-600
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Figura 4: el alza en el DSPX puede sefialar futuras oportunidades para la seleccion de
acciones
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, Choe. Datos al 12 de enero de 2026. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este
gréfico tiene fines ilustrativos.

El entorno actual puede ser fortuito, pero prever el desempeiio futuro de los gestores activos
puede ser tan o incluso mas desafiante que predecir el rendimiento futuro del mercado. Para
aqguellos que han declarado 2026 como el afio de la seleccion de acciones, recordamos que
se escucharon proclamaciones similares al cierre de 2024 y en muchos afos anteriores, pero
como sabemos por nuestros Scorecards SPIVA, el desempefio inferior de la mayoria de los
gestores ha sido la norma casi siempre.

Lea mas en indexologyblog.com


https://www.indexologyblog.com/2025/12/18/cautioning-the-clairvoyant/
https://www.morningstar.com/news/marketwatch/20251218176/the-next-year-will-be-for-stock-picking-and-the-next-two-weeks-should-see-gains-says-goldman-sachs
https://www.cnbc.com/video/2024/12/20/this-next-year-is-a-stock-pickers-market-says-hightower-advisors-michael-farr.html
https://www.spglobal.com/spdji/es/research-insights/spiva/
https://www.spglobal.com/spdji/es/research-insights/spiva/
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