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El indice S&P 500® ESG Leaders busca proporcionar una medicién de las acciones de

EE. UU. al tiempo que incorpora factores ESG (ambientales, sociales y de gobernanza
corporativa).! El indice mantiene ponderaciones industriales similares a las del S&P 500,
implementando al mismo tiempo criterios de elegibilidad mas estrictos en funcién de factores
ESG.

Es un error comun pensar que todos los indices ESG eliminan o infraponderan sectores
considerados poco respetuosos con el medio ambiente, como Energia o Servicios de Utilidad
Publica. Sin embargo, eliminar sectores completos puede dar lugar a un desplazamiento de la
ponderacion hacia otros sectores, lo que podria crear un sesgo sectorial y un riesgo de
concentracion. En lugar de excluir sectores, el indice S&P 500 ESG Leaders selecciona
empresas gue obtienen los mejores resultados teniendo en cuenta métricas ESG especificas.

La figura 1 ilustra la manera en que el indice S&P 500 ESG Leaders mantiene un active share
bajo con respecto al indice de referencia en cada sector: el active share sectorial es de 6.41%,
lo que destaca la amplia neutralidad sectorial del indice. No obstante, el uso de métricas ESG
como criterios para decidir la inclusion de empresas en el indice producira naturalmente
desviaciones con respecto al indice subyacente. Esto es especialmente evidente cuando
varios componentes de un sector se consideran inelegibles o cuando se excluye una empresa
con una alta capitalizacion de mercado ajustada al capital flotante (FMC). Normalmente,
cuanto mas una metodologia integre criterios de sostenibilidad més estrictos, mayor sera el
active share.

! Consulte el articulo de Rowton, Stephanie y Sanchez, Maria: “El indice S&P 500 ESG: 5 afios definiendo el nticleo desde una perspectiva
ESG”, S&P Dow Jones Indices LLC, 7 de agosto de 2024.
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La metodologia del indice S&P 500 ESG Leaders selecciona componentes de manera
comparatival dentro de cada grupo industrial del GICS®, lo que lleva a un bajo active share
dentro de los sectores. Sin embargo, en ciertos casos, los sectores pueden presentar una
sobreponderacion o una infraponderacion en comparacion con el indice subyacente, lo que
genera una desviacion. El hecho de que el active share del indice alcance 41.15% ilustra este
punto, ya que tal cifra estd impulsada tanto por la disparidad entre los componentes del indice
con respecto al S&P 500, como se menciond anteriormente, asi como por las ponderaciones
(ver figura 1).

Figura 1: active share en el indice S&P 500 ESG Leaders
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 30 de junio de 2024. El active share se mide como la suma del valor absoluto de las
diferencias de ponderacion de cada tenencia en el indice de referencia dividido por dos. Este gréafico posee fines ilustrativos.

El proceso de seleccion del indice apunta a 50% de la FMC sin limite proveniente de cada
grupo industrial del GICS dentro del S&P 500, escogiendo empresas en orden descendente
en funcion de las puntuaciones ESG de S&P Global (ver figura 2). No obstante, exclusiones
especificas (como exclusiones que se basan en determinadas actividades comerciales)
pueden evitar que un grupo industrial alcance el objetivo de 50%. Esto podria deberse a que
la industria carezca de suficientes componentes elegibles o a que la ponderacion por FMC de
los componentes elegibles no llegue al objetivo.
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Figura 2: proceso de seleccidn del indice
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 30 de septiembre de 2024. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico
posee fines ilustrativos.

Si esto ocurre, el excedente de ponderacion industrial se distribuye proporcionalmente entre
los componentes restantes. Si se seleccionan componentes elegibles con una ponderacion
por FMC mas alta, cualquier asignacion adicional podria generar una sobreponderacion
sectorial (ver figura 3). Para evitar la concentracién en acciones individuales? se incorpora un
limite de ponderacién por componente segun la metodologia de los indices S&P 500 ESG
Leaders.

2 Se aplica un limite maximo de ponderacién por empresa (5%, peso de la empresa en el S&P 500 ESG) a los componentes finales del
indice.
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Figura 3: ponderaciones del indice S&P 500 ESG Leaders Index frente al S&P 500
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos al 30 de septiembre de 2024. Este gréafico posee fines ilustrativos.

El indice S&P 500 ESG Leaders ha proporcionado una medicion de las acciones
estadounidenses con una perspectiva ESG, y ha mantenido ponderaciones de grupos
industriales similares a las del S&P 500. Al utilizar la construccion del indice para mantener
una neutralidad sectorial amplia, el indice ha reducido histéricamente el impacto del
rendimiento impulsado por sectores, ha aumentado el impacto de la seleccion de acciones'y,
en consecuencia, ha producido un bajo tracking error frente al S&P 500. 2 Por consiguiente, el
éxito del indice no se mide Unicamente por su rendimiento, sino también por cuan similares se
mantienen sus ponderaciones de grupos industriales (y, por extension, sus ponderaciones
sectoriales) a las del S&P 500.

Lea mas en indexologyblog.com

3 Beyhan, Maya, “Understanding the Outperformance of the S&P 500 ESG Leaders Index through a Sectoral Lens”, Blog de Indexology® de
S&P Dow Jones Indices, 24 de octubre de 2024.
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