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Este articulo fue publicado en inglés en el blog de Indexology® el 1 de octubre de 2025.

La concentracién dentro del S&P 500® ha aumentado fuertemente en los Gltimos afios,
alcanzando niveles maximos en varias décadas (ver figura 1) y reflejando tendencias mas
amplias en el mercado de acciones de alta capitalizacion de EE. UU. Como resultado, mas
participantes del mercado estan buscando activamente formas de mitigar el riesgo asociado a
la concentracion. El S&P 500 3% Capped Index ofrece un enfoque préctico al aplicar una
regla de limite sencilla: ninguna empresa puede exceder un peso de 3% en cada rebalanceo
trimestral. Esta metodologia permite a los participantes del mercado medir el rendimiento de
las acciones de alta capitalizacion de EE. UU. con una concentracién reducida en relacién con
el S&P 500.



https://www.indexologyblog.com/2025/10/01/addressing-concentration-with-the-sp-500-3-capped-index/
https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/equity/sp-500
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/equity/sp-500-3-capped-index
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Figura 1: el peso de las mayores cinco compafias alcanzé maximos de varias décadas
en los ultimos afios
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde diciembre de 1970 hasta agosto de 2025. Peso acumulado de las cinco mayores
empresas del S&P 500 segun los componentes a cierre de mes. La linea dorada representa el peso promedio histérico de las cinco mayores
empresas del S&P 500. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros. Este grafico posee fines ilustrativos.

Una medida clave de la diversificacion es la relacion de diversificacion, que compara el riesgo
independiente de los componentes individuales con el riesgo total del indice combinado. Una
relacion mas alta refleja una diversificacion mejorada. De manera intuitiva, los indices que
estan altamente concentrados o exhiben fuertes correlaciones entre sus componentes tienden
a exhibir relaciones de diversificacibn mas bajas.

En los dltimos cinco afios, a medida que el S&P 500 se volvio cada vez mas concentrado, el
S&P 500 3% Capped Index entregd consistentemente un exceso de diversificacion positivo
(ver figura 2). Curiosamente, entre diciembre de 2022 y diciembre de 2024 (a pesar de la
elevada concentracion del mercado) las correlaciones entre los componentes del S&P 500
disminuyeron drasticamente de 40% a 19%.! Esta caida en la correlacién contribuy6 a un
aumento en la relacion de diversificacion durante ese periodo.

! Para més informacion, consulte Index Dashboard: Dispersion, Volatility & Correlation.



https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/performance-reports/dashboard-dispersion-volatility-correlation.pdf
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Figura 2: menor riesgo especifico por accion en el S&P 500 3% Capped Index
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Exceso de diversificacion (der.) = S&P 500 3% Capped Index (izq.) == S&P 500 (izq.)

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 31 de diciembre de 1999 hasta el 29 de agosto de 2025. El S&P 500 3% Capped Index
fue lanzado el 19 de abril de 2025. Todos los datos presentados antes de esta fecha son hipotéticos y generados mediante pruebas
retrospectivas. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales calculados en délares (USD) y volatilidad anualizada. 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 informacion sobre las limitaciones inherentes asociadas con el
desempefio de pruebas retrospectivas. La relaciéon de diversificacion se define como la volatilidad promedio ponderada de los componentes
dividida por la volatilidad total del indice. El exceso de diversificacion se define como la diferencia aritmética entre las relaciones de

wigj

diversificacion. Relacion de diversificacion = Y o
Mas alla de la diversificacion, el S&P 500 3% Capped Index ha estado histéricamente mas
aislado contra algunas de las mayores caidas del mercado. La figura 3 muestra que durante

las cinco peores reducciones del S&P 500 en los ultimos 25 afos, el S&P 500 3% Capped
Index cay6 menos en cuatro de las cinco ocasiones.
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Figura 3: el S&P 500 3% Capped Index cay6 menos durante las peores reducciones del
S&P 500
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S&P 500 -55.25 -47.41 -19.36 -12.96 -11.14
S&P 500 3% Capped Index -55.47 -47.04 -19.20 -12.83 -10.61
S&P 500 3% Capped Index
contra el S&P 500 -0.22 0.37 0.17 0.13 0.53
S&P 500 3% Capped Index 0.16 1.19 0.49 0.21 0.54

de pico a recuperacién

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 31 de diciembre de 1999 hasta el 29 de agosto de 2025. El S&P 500 3% Capped Index
fue lanzado el 19 de abril de 2025. Todos los datos presentados antes de esta fecha son hipotéticos y generados mediante pruebas
retrospectivas. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales diarios calculados en délares (USD). 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.

El S&P 500 3% Capped Index tuvo un menor peso en algunos de las empresas mas grandes,
lo que contribuyd a que estuviera mas aislado durante periodos de estrés en el mercado.
Durante los periodos de pico a valle, las compafias mas grandes usualmente experimentaron
las caidas mas pronunciadas (ver figura 4). Por ejemplo, en la segunda mayor reduccion, el
rendimiento total promedio de las compariias con limite fue de -49.0%, mas de 2.5 veces el de
las empresas restantes (-18.5%). El S&P 500 3% Capped Index, al tener menor peso en estos
valores, se vio menos afectado.



Abordando la concentracion con el S&P 500 3% Capped Index Septiembre 2025

Figura 4: las mayores empresas fueron el principal obstaculo para el desempefio
durante las reducciones del S&P 500
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 31 de diciembre de 1999 hasta el 29 de agosto de 2025. El S&P 500 3% Capped Index
fue lanzado el 19 de abril de 2025. Todos los datos presentados antes de esta fecha son hipotéticos y generados mediante pruebas
retrospectivas. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales diarios calculados en délares (USD). El desempefio pasado no
garantiza resultados futuros. Este gréafico 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.

Por ultimo, si bien ambos indices experimentaron periodos de estrés similares, las menores

reducciones ayudaron al S&P 500 3% Capped Index a recuperarse mas rapidamente que el
S&P 500 (ver figura 5).
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Figura 5: histéricamente, el S&P 500 3% Capped se mantuvo mas cerca de los niveles
maximos con mayor frecuencia
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 31 de diciembre de 1999 hasta el 29 de agosto de 2025. El S&P 500 3% Capped Index
fue lanzado el 19 de abril de 2025. Todos los datos presentados antes de esta fecha son hipotéticos y generados mediante pruebas
retrospectivas. El desempefio de los indices se basa en rendimientos totales diarios calculados en délares (USD). El desempefio pasado no
garantiza resultados futuros. Este gréafico 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.

Conclusién

El S&P 500 3% Capped Index sigue una metodologia transparente y basada en reglas,
buscando abordar las preocupaciones en torno a la concentracion. Al limitar los pesos de las
empresas individuales, histéricamente ha ayudado a mitigar los riesgos especificos asociados
con compafias dominantes y potenciar la diversificacion. Un menor peso en algunos de los
mayores componentes contribuyé a las menores reducciones del S&P 500 3% Capped Index
durante periodos de estrés en el mercado.

Lea mas en indexologyblog.com
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Descargo de responsabilidad
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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 redistribucién 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
0 sus respectivas asociadas (en conjunto “S&P Dow Jones Indices”) no cuenten con las autorizaciones necesarias. Con excepcién 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 retribucién relacionada
con el otorgamiento de licencias de sus indices a terceros y la entrega servicios personalizados de célculo de indices. El rendimiento 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
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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 gue 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 relacion 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
www.spglobal.com/spdiji.



https://www.spglobal.com/spdji/

