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Los mercados de renta variable de EE. UU. han sido sacudidos en los ultimos dias, comenzando
con un optimismo inicial en torno a las utilidades de las grandes tecnolégicas que impulsé el
S&P 500® a un maximo intradia, seguido por las posteriores reacciones decepcionantes a las
ganancias, junto con la decisién de la Fed de mantener estables las tasas, lo que llevé a un
fuerte retroceso para el The 500°.

La desaceleracion en el sector tecnologico y la rotacién hacia acciones de baja
capitalizacion han sido temas importantes del mercado que han caracterizado el inicio de
2026.1 El S&P SmallCap 600® ha superado al The 500® en un 4% hasta el 28 de enero de 2026,
impulsado por un fuerte crecimiento econémico y sélidas ganancias de las empresas.

A medida que la amplitud de los rendimientos ha comenzado a expandirse mas alla de
los lideres de megacapitalizacién, puede ser un interesante_momento _para examinar
estrategias_de _equiponderacion, las cuales por disefio tienen un sesgo hacia la baja
capitalizacién y ofrecen una base mas amplia que sus pares ponderados por capitalizacion de
mercado.

La figura 1 muestra que el S&P 500 Equal Weight Index ha superado al S&P 500 ponderado
por capitalizacién en un 3% durante los tres meses finalizados el 28 de enero de 2026,
coincidiendo con una disminucion en la concentracién del mercado, segun la cual el peso
conjunto de las 10 principales compafiias del The 500 cay6 por debajo del 40% desde el tercer
trimestre de 2025.

L The Wall Street Journal, “Small Stocks Finish Week at Records”, 16 de enero, 2026.
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Figura 1: la equiponderacion ha superado al mercado y la concentracion se hareducido
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Exceso en el retorno de tres meses del S&P 500 Equal Weight vs. el S&P 500 (lado izquierdo)

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 28 de enero de 2026. El desemperio de los indices se basa en rendimientos totales calculados
en doélares (USD). El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este gréfico tiene fines ilustrativos.

Cabe destacar que la participacion en el mercado se ha expandido mas alla de las
empresas de megacapitalizacién. Tras el pico en la concentracion a principios de noviembre,
las fuentes del desempefio del S&P 500 se han desplazado a lo largo de los segmentos de
capitalizacién. La figura 2 muestra que, aunque las 100 principales compafias representaron la
mayoria de las alzas del indice durante la mayor parte de 2025, la debilidad de las empresas
de megacapitalizacion ha provocado que su contribucion decline considerablemente desde
entonces, ya que el rendimiento superior se ha trasladado a las 400 empresas de menor peso.
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Figura 2: la contribucién al desempefio del S&P 500 se ha ampliado
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 31 de diciembre de 2024 hasta el 28 de enero de 2026. Datos de los componentes
principales capturados el 31 de diciembre de 2024 y el 3 de noviembre de 2025. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales
calculados en doélares (USD). El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este gréfico tiene fines ilustrativos.

Las dinamicas a nivel sectorial explican aun mas este giro. En una atribucién sectorial de
Brinson del S&P 500 Equal Weight Index frente al S&P 500, la figura 3 muestra que el
desempeiio inferior del S&P 500 Equal Weight Index durante la mayor parte del afo
pasado y su posterior desempefio superior frente al S&P 500 fueron en gran medida
impulsados por una infraponderacion en Tecnhologias de la Informacion, lo que es
coherente con las recientes dificultades enfrentadas por el sector.



https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/performance-reports/dashboard-us-equal-weight-sector.pdf
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Figura 3: la infraponderacion en Tecnologias de la Informacion ha sido favorable para el
desempefio superior del indice equiponderado
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC, FactSet. Datos desde el 31 de diciembre de 2024 hasta el 28 de enero de 2026. El desempefio de los
indices se basa en rendimientos totales calculados en doélares (USD). El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Los gréaficos

poseen fines ilustrativos.
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El perfil factorial del S&P 500 Equal Weight Index también ha desempefiado un papel
complementario. Ademas de su sesgo hacia las acciones de baja capitalizacién, el
S&P 500 Equal Weight Index ha mantenido histéricamente una inclinacién persistente
hacia el valor y unalejania del momentum, ya que la estrategia, por definicion, se rebalancea
regularmente alejandose de los ganadores relativos y buscando los perdedores relativos. Estos
factores se han beneficiado de la mejora en la amplitud del mercado y una rotacion que se aleja
de las acciones de alta capitalizacion orientadas al crecimiento y al momentum. Cabe destacar
gue el S&P 500 Value ha superado al S&P 500 Growth, y que el S&P 500 Momentum Index ha
tenido un rendimiento inferior al The 500 por 2% hasta ahora en enero.

La figura 4 muestra que los periodos de rendimiento superior extremo del S&P 500
Momentum Index a menudo han sido seguidos por un desempefio superior en el S&P 500
Equal Weight Index, lo que refleja la relacion inversa natural entre los dos enfoques. Esta
tendencia histérica puede ser particularmente relevante tras el gran rendimiento superior del
S&P 500 Momentum Index en 2025.

Figura 4: el S&P 500 Momentum Index y el S&P 500 Equal Weight Index estan
inversamente relacionados
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— S&P 500 Equal Weight Index = S&P 500 Momentum Index

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 28 de enero de 2026. El S&P 500 Equal Weight Index fue lanzado el 8 de enero de 2003. El
S&P 500 Momentum Index fue lanzado en 18 de noviembre de 2014. Todos los datos presentados antes de la fecha de lanzamiento son
hipotéticos y generados mediante pruebas retrospectivas. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales calculados en
dolares (USD). El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico
hipotético. Por favor consulte la Divulgacién de desempefio al final de este documento para mas informacion sobre las limitaciones inherentes
asociadas con el desempefio de pruebas retrospectivas.


https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/performance-reports/dashboard-sp-500-factor.pdf
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-500-value
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-500-growth
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/dividends-factors/sp-500-momentum-index

Grandes tecnologicas, amplitud y equilibrio Enero 2026

Si los obstaculos que enfrentan las grandes tecnoldgicas continian empeorando, el aumento
en la amplitud del mercado y una rotacion alejada de las acciones de alta capitalizacion
podrian persistir. Sabemos que los periodos que siguen a una concentracion extrema del
mercado han coincidido histéricamente con el rendimiento superior del S&P 500 Equal Weight
Index, y puede ser util para los participantes del mercado entender las fuentes y los
impulsores del rendimiento relativo de la estrategia.

Lea méas en indexologyblog.com
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