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Este articulo fue publicado en inglés en el blog de Indexology® el 11 de septiembre de 2024.

Cuando se trata de integrar factores ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) en las
estrategias de inversion, las desviaciones con respecto al indice de referencia pueden resultar
interesantes para los participantes del mercado. El tracking error (o error de seguimiento en
espafol) es una métrica ampliamente utilizada que ayuda a medir la magnitud de estas
desviaciones. Mejorar el perfil ESG de una composicién a menudo implica aceptar un mayor
tracking error debido a los procesos de filtro o seleccion. Por lo general, los inversionistas
buscan indices ESG que ofrezcan perfiles de riesgo/rendimiento similares a los de los indices
de referencia o benchmarks tradicionales.

Es importante sefialar que en el caso del S&P 500®° ESG no hay garantia de un nivel
especifico de tracking error, ya que no es un objetivo del proceso de optimizacion. Esto es
consecuencia de la construccién del indice, que mantiene ponderaciones sectoriales e
industriales similares a las del benchmark sin alterar drasticamente el perfil de riesgo de la
composicién. Por ello, histéricamente ha mantenido un tracking error relativamente bajo,
siendo fiel reflejo del indice de referencia.

El indice S&P 500 ESG reduce las desviaciones con respecto al S&P 500 mediante su
metodologia.t

e Obijetivo: el indice S&P 500 ESG mide el rendimiento de las acciones del S&P 500 que
cumplen criterios de sostenibilidad y mantiene ponderaciones generales de grupos
industriales similares a las del indice subyacente.

! Para mas informacion, consulte la Metodologia de la serie de indices ESG de S&P DJI (en inglés).



https://www.indexologyblog.com/2024/09/11/maintaining-low-tracking-error-the-construction-of-the-sp-500-esg-index/
https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/sustainability/sp-500-esg-index/
https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/equity/sp-500/
https://www.spglobal.com/spdji/en/methodology/article/sp-esg-index-series-methodology/
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e Construccion: el indice aplica criterios de elegibilidad relativos a la sostenibilidad vy,
luego, utiliza las puntuaciones ESG de S&P Global para seleccionar los componentes.
Apunta al 75% de la capitalizacion de mercado dentro de cada grupo industrial y elige
las acciones con mejores resultados ESG, buscando la neutralidad sectorial.?

Si bien puede haber algunas desviaciones con respecto al indice subyacente debido a los
filtros y a la seleccion sobre la base de criterios como cierta participacion comercial con
umbrales especificos, violaciones de normas mundiales como el Pacto Mundial de las
Naciones Unidas (UNGC) y puntuaciones ESG bajas, el indice S&P 500 ESG demostro un
bajo active share sectorial® de 4.2% en promedio, desde su lanzamiento el 28 de enero de
2019 hasta el 30 de abril de 2024. Esta aplicacion de la metodologia contribuye a garantizar
gue el indice siga de manera consistente a su benchmark (figura 1).

Figura 1: active share sectorial historico

8
7
I
< 6
8
5]
5 5
[0}
(%]
%4
=
7]
o 3
>
=1
Q
< 2
1
0
[Te) [{e] ~ [ee] [*2] o — N ™ < o [{e] N~ [ee] [o)] o — N (3] <
o o o o o - - — - - - i - - - N [aN] (oY) N [aN]
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N N [eV] N N N N N N N N N N N N N N N N N

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 29 de abril de 2005 hasta el 30 abril de 2024. El S&P 500 ESG Index fue lanzado el 28
de enero de 2019. Todos los datos previos a la fecha de lanzamiento del indice son datos hipotéticos de pruebas retrospectivas. El
desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este gréfico tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. Por favor
consulte la Divulgacion de desempefio al final de este documento para mas informacion sobre las limitaciones inherentes asociadas con el
desempefio de pruebas retrospectivas.

El tracking error mide la amplitud del diferencial de rendimiento del indice a lo largo de un
periodo determinado. En otras palabras, es la desviacion estandar anualizada de la diferencia
entre el rendimiento del S&P 500 ESG y el S&P 500 a lo largo de un periodo. El tracking error
es una medida importante para los participantes del mercado, ya que puede indicar si estan
obteniendo la exposicion deseada al mercado o no.

2 Para mas informacion, consulte el articulo de Rowton, Stephanie: “Sector Neutrality: An Essential Mechanism within the S&P 500 ESG
Index”, S&P Dow Jones Indices LLC, 9 de septiembre, 2024.

3 El active share sectorial es una aplicacion especifica del concepto mas amplio de active share, que mide el grado en que las asignaciones
sectoriales de una cartera difieren de las de su indice de referencia. Se calcula sumando las diferencias absolutas entre la cartera y las
ponderaciones sectoriales del indice de referencia y dividiéndolas por dos.


https://www.indexologyblog.com/2024/09/09/sector-neutrality-an-essential-mechanism-within-the-sp-500-esg-index/
https://www.indexologyblog.com/2024/09/09/sector-neutrality-an-essential-mechanism-within-the-sp-500-esg-index/
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Historicamente, el indice S&P 500 ESG ha logrado un rendimiento comparable al del

S&P 500, gracias a sus ponderaciones similares de los grupos industriales. Al 30 de abril de
2024, el tracking error anualizado para el periodo de 3 afios fue de 1.399% (figura 2), lo que
demuestra una desviacion relativamente baja.

Figura 2: tracking error en el periodo de 3 afios
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 31 de abril de 2021 hasta el 30 abril de 2024. El desempefio del indice se basa en

rendimientos totales mensuales calculados en délares (USD). El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico posee fines
ilustrativos.

Para observar como esta métrica ha evolucionado a lo largo del tiempo, la figura 3 muestra
gue el tracking error a 3 afios del S&P 500 ESG en comparacion con el del S&P 500 se ha
mantenido sistematicamente por debajo del 2%, lo que indica una desviacion relativamente
baja.*

4 Un tracking error bajo corresponde generalmente a menos de 1%. Esto indica que la composicién sigue de cerca al indice de referencia con
una desviacion minima. Un tracking error medio se ubica generalmente entre 1% y 5%. Un tracking error alto corresponde generalmente a
mas de 5%. Estos rangos pueden variar en funcién del contexto especifico y de la estrategia de inversion.
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Figura 3: tracking error y rendimiento a tres afios del S&P 500 ESG versus el S&P 500
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Rendimiento a tres afios del S&P 500

Rendimiento a tres afios del S&P 500 ESG

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 30 de abril de 2008 hasta el 30 abril de 2024. El desempefio del indice se basa en
rendimientos totales mensuales calculados en délares (USD). El S&P 500 ESG Index fue lanzado el 28 de enero de 2019. Todos los datos
previos a la fecha de lanzamiento del indice son datos hipotéticos de pruebas retrospectivas. El desempefio pasado no garantiza resultados
futuros. Este gréfico tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. Por favor consulte la Divulgaciéon de desempefio al
final de este documento para mas informacion sobre las limitaciones inherentes asociadas con el desempefio de pruebas retrospectivas.
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S&P Dow Jones Indices ofrece diversos indices que consideran diferentes niveles de
integracion de los factores ESG a fin de reflejar una amplia gama de necesidades de
inversion. Estos incluyen el S&P 500 ESG Leaders Index y el S&P 500 ESG Elite Index.
Normalmente, mientras mas estrictos sean los criterios de sostenibilidad, mayor sera el
tracking error esperado.

Figura 4: mejora en la puntuacion ESG de S&P Global versus tracking error a tres afos
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos con fecha del 30 de abril de 2024. El tamafio de las burbujas denota la reduccion de la
intensidad de carbono. El S&P 500 ESG Leaders Index fue lanzado el 7 de febrero de 2022. El S&P 500 ESG Elite Index fue lanzado el 21 de
diciembre de 2020. Todos los datos presentados antes de esta fecha son hipotéticos y generados mediante pruebas retrospectivas. El
desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. Por favor
consulte la Divulgacion de desempefio al final de este documento para mas informacién sobre las limitaciones inherentes asociadas con el
desempefio de pruebas retrospectivas.

Conclusion

La construccion del indice S&P 500 ESG mantiene ponderaciones sectoriales e industriales
similares a las del indice de referencia, permitiendo la integracion de puntuaciones ESG al
tiempo que se mantienen exposiciones sectoriales similares, lo que ha dado lugar a un
tracking error relativamente bajo, incluso sin utilizar un optimizador. Acompafenos en la
celebracion del quinto aniversario del S&P 500 ESG y conozca mas sobre este indice
emblematico.

Lea mas en indexologyblog.com


https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/sustainability/sp-500-esg-leaders-index/
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/sustainability/sp-500-esg-elite-index/
https://www.spglobal.com/spdji/es/blog/article/an-esg-solution-for-every-objective-sp-500-esg-based-indices
https://www.spglobal.com/spdji/es/blog/article/an-esg-solution-for-every-objective-sp-500-esg-based-indices
https://www.spglobal.com/spdji/es/education/article/the-sp-500-esg-index-5-years-of-defining-core-through-an-esg-lens/
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Descargo de responsabilidad

© 2024 S&P Dow Jones Indices. Todos los derechos reservados. S&P, S&P 500, SPX, SPY, The 500, US500, US 30, S&P 100, S&P
COMPOSITE 1500, S&P 400, S&P MIDCAP 400, S&P 600, S&P SMALLCAP 600, S&P GIVI, GLOBAL TITANS, DIVIDEND ARISTOCRATS,
Select Sector, S&P MAESTRO, S&P PRISM, S&P STRIDE, GICS, SPIVA, SPDR, INDEXOLOGY, iTraxx, iBoxx, ABX, ADBI, CDX, CMBX,
LCDX, MBX, MCDX, PRIMEX, TABX, HHPI, IRXX, I-SYND, SOVX, CRITS y CRITR son marcas comerciales registradas de S&P Global, Inc.
(“S&P Global”) o sus asociadas. DOW JONES, DJ, DJIA, THE DOW y DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE son marcas comerciales de
Dow Jones Trademark Holdings LLC (“Dow Jones”). El uso de estas y otras marcas comerciales se ha otorgado bajo licencia a S&P Dow
Jones Indices LLC. Se prohibe la redistribucion o reproduccion total o parcial sin autorizacion previa por escrito de S&P Dow Jones Indices
LLC. Este documento no constituye una oferta de servicios en aquellas jurisdicciones donde S&P Dow Jones Indices LLC, S&P Global, Dow
Jones o sus respectivas asociadas (en conjunto “S&P Dow Jones Indices”) no cuenten con las autorizaciones necesarias. Con excepcion de
algunos servicios personalizados de célculo de indices, toda la informacion proporcionada por S&P Dow Jones Indices es impersonal y no
esti adaptada a las necesidades de ninguna persona, entidad o grupo de personas. S&P Dow Jones Indices recibe retribucion relacionada
con el otorgamiento de licencias de sus indices a terceros y la entrega servicios personalizados de célculo de indices. El desempefio pasado
de un indice no es sefial o garantia de resultados futuros.

No es posible invertir directamente en un indice. La exposicién a una clase de activos representada por un indice puede estar disponible por
medio de instrumentos de inversion basados en ese indice. S&P Dow Jones Indices no patrocina, avala, vende, promueve o administra
ningun fondo de inversién ni otros vehiculos de inversion ofrecidos por terceros y que busquen proporcionar un rendimiento sobre la inversion
basado en el desempefio de cualquier indice. S&P Dow Jones Indices no garantiza que los productos de inversion basados en el indice
seguirdn con exactitud el desempefio del indice o proporcionaran rendimientos positivos sobre la inversién. S&P Dow Jones Indices LLC no
es asesor de inversiones y S&P Dow Jones Indices no hace ninguna declaracion relacionada con la conveniencia de invertir en ninguno de
tales fondos de inversion u otros vehiculos de inversion. La decisién de invertir en alguno de tales fondos de inversion u otro vehiculo de
inversién no debe tomarse con base en ninguna de las declaraciones que contiene este documento. S&P Dow Jones Indices no es un asesor
de inversiones, un asesor de operacion de commodities, un operador de un fondo comin de commodities, un corredor de bolsa, un fiduciario,
un promotor (tal como se define en la Ley de Compafiias de Inversion de 1940 y sus enmiendas), un experto tal como se enumera en la ley
15 U.S.C. § 77k(a) o un asesor fiscal. La inclusién de un valor, commodity, criptomoneda u otro activo en un indice no es una recomendacion
de S&P Dow Jones Indices para comprar, vender o mantener dicho valor, commodity, criptomoneda u otro activo y tampoco debe
considerarse como asesoramiento de inversion o de operacién de commaodities.

Estos materiales se han preparado exclusivamente con fines informativos con base en informacién generalmente disponible al piblico de
fuentes que se consideran confiables. El contenido de estos materiales (incluidos los datos del indice, las calificaciones, analisis y datos
crediticios, investigaciones, valuaciones, modelos, software u otra aplicacion 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 autorizacion previa por escrito de S&P Dow Jones Indices. El Contenido
no debe utilizarse para ningun propésito 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 “EN EL ESTADO EN QUE SE ENCUENTRA”. 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 O
DEFECTOS DE SOFTWARE, QUE EL FUNCIONAMIENTO DEL CONTENIDO SERA ININTERRUMPIDO O QUE EL CONTENIDO
FUNCIONARA CON CUALQUIER CONFIGURACION DE SOFTWARE O HARDWARE. En ninglin caso las Partes de S&P Dow Jones
Indices seran responsables ante nadie por dafios directos, indirectos, incidentales, ejemplares, compensatorios, punitivos, especiales o
consecuenciales, costos, gastos, honorarios legales o pérdidas (incluidos a titulo enunciativo, pero no limitativo, las pérdidas de ingresos o
ganancias y costos de oportunidad) en relacion con cualquier uso del Contenido, incluso si se hubiere advertido de la posibilidad de tales
dafos.

S&P Global mantiene ciertas actividades de sus divisiones y unidades comerciales separadas unas de otras con el fin de preservar la
independencia y objetividad de sus actividades respectivas. En consecuencia, ciertas divisiones y unidades comerciales de S&P Global
pueden contar con informacién que no esta disponible para otras unidades comerciales. S&P Global ha establecido politicas y procedimientos
para mantener la confidencialidad de cierta informacion que no es del 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, 0 en relacién con muchas organizaciones, entre ellas emisores de
valores, asesores de inversion, corredores e intermediarios, bancos de inversion, 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 servicios pueda recomendar, calificar, incluir en carteras modelo, evaluar o abordar de algin otro modo.

Este documento ha sido traducido al espafiol inicamente por propdésitos de conveniencia. Si existieran diferencias entre las versiones en
inglés y espafiol de este documento, prevalecera la version en inglés. La version en inglés se encuentra disponible en nuestro sitio web
www.spglobal.com/spdiji.
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