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Este articulo fue publicado en inglés en el blog de Indexology® el 28 de mayo de 2026.

Los indices unifactoriales o que incorporan un unico factor han superado histéricamente al
mercado en el largo plazo, pero su rendimiento tiende a ser ciclico y varia con las condiciones
macroecondémicas. Esto ha impulsado la demanda de indices multifactoriales, que combinan
factores como calidad, valor y momentum para aprovechar sus bajas correlaciones. Al ofrecer
diversificacion con multiples factores, estos indices buscan potenciar el desempefio ajustado
por riesgo a largo plazo y proporcionar mayor estabilidad.

En este articulo, presentamos el S&P 500° Quality, Value & Momentum Multi-Factor Index y
exploramos su construccion, revisamos su desempefio histérico, analizamos la composicion
sectorial y evaluamos sus ponderaciones de factores para ofrecer una vision completa de sus
caracteristicas.

Desempeiio superior en lo que va del afio

El S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-Factor Index ha superado al S&P 500 en el
primer trimestre y en el 2026 hasta la fecha (ver figura 1). A pesar de una mayor volatilidad en
el primer trimestre, demostro resiliencia al superar al S&P 500 en aproximadamente 9%. A
medida que los mercados repuntaron desde los minimos de marzo, la estrategia multifactorial
mantuvo su desempefio superior, mientras que indices como el S&P 500 Enhanced Value
Index quedaron rezagados.
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Figura 1: desempeno en lo que va del afo de indices factoriales del S&P 500 frente al S&P 500

S&P 500 Quality, S&P 500 S&P 500 S&P 500

Métrica Value & Momentum Quality Enhanced Value Momentum  S&P 500

Multi-Factor Index Index Index Index
Desemperfio absoluto en el 4.70 0.61 5.89 5.72 433
primer trimestre (%) ' ) ' ' )
Desempeno superior en el
primer trimestre (%) 9.04 4.95 10.22 -1.38 N.D.
Desempeio absoluto en lo que 14.94 11.09 6.96 2283 8.73
va del afio (%) ) ) ' ' )
Desempeiio superior en lo que 6.21 235 177 14.10 N.D

va del afio (%)

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde 31 de diciembre de 2025 hasta 11 de mayo de 2026. El desempefio de los indices se
basa en rendimientos totales diarios calculados en dolares (USD). El desempefio pasadono garantiza resultados futuros. Esta tablaposee un
fin ilustrativo.

Resumen de la metodologia

El S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-Factor Index utiliza un enfoque ascendente,
segun el cual selecciona el 20% superior de los componentes del S&P 500 con base en una
puntuaciéon multifactorial compuesta' (ver figura 2). Esta puntuaciéon promedia las
puntuaciones individuales de calidad, valor y momentum, apuntando a un grupo concentrado
de “todoterrenos”, es decir, acciones que exhiben fortaleza en los multiples factores.

Los componentes son ponderados por el producto de su capitalizacion de mercado y
puntuacion multifactorial, equilibrando tamaro y fuerza factorial.2 El indice se rebalancea
semestralmente en junio y diciembre para mantener sus puntuaciones multifactoriales objetivo
y adaptarse a las condiciones cambiantes del mercado.

Figura 2: revision de la metodologia
Categoria S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-Factor Index

Universo subyacente S&P 500

Seleccion basada en la puntuacion multifactorial de calidad, valory

Seleccién de componentes
momentum
Numero de componentes 100

Capitalizacion de mercado ajustada al capital flotante (FMC) x puntuacion

Ponderacién de los componentes . .
multifactorial
Peso de componente maximo por sector  40%

Menora 5% y 20 veces el peso dela capitalizacion ajustada al capital flotante
en el universo del S&P 500

Frecuencia de rebalanceo Semestral

Restriccién de peso maximo por accion

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos de mayo de 2026. Esta tabla posee un fin ilustrativo.

" Andrew Innes, “The Merits and Methods of Multi-Factor Investing”, S&P Dow Jones Indices LLC, abril de 2018.

2 para informacion mas detallada, consulte la Metodologia de los S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-Factor Indices.
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Utilizando factores complementarios

Las combinaciones de factores generalmente se basan en una justificacion econémica. La
calidad, el valor y el momentum han tendido histéricamente a responder de manera
complementaria en diferentes fases del ciclo econémico: la calidad es defensiva y tiende a
obtener mejores resultados durante las desaceleraciones econémicas; el valor es prociclico y
obtiene buenos resultados durante las recuperaciones; y el momentum se beneficia de las
tendencias persistentes del mercado. Como se muestra en la figura 3, el exceso en el
desempeno del S&P 500 Quality Index, S&P 500 Enhanced Value Index y el S&P 500
Momentum Index presentd correlaciones bajas o incluso negativas, lo que subraya su
potencial de diversificacion.

Figura 3: correlaciones mensuales de exceso en el desempeno

Correlaciczn de exceso en el S&P 500 Quality Index S&P 500 Enhanced Value S&P 500 Momentum
desempeiio Index Index
S&P 500 Quality Index 1 - -
S&P 500 Enhanced Value Index 0.02 1 -
S&P 500 Momentum Index -0.09 -0.44 1

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde 17 marzo de 1995 hasta 30 abril de 2026. Correlaciones basadas en el exceso en el
retorno total calculado en dolares (USD). EI S&P 500 Quality Index fue lanzado el 8 de julio de 2014. EIS&P 500 Enhanced Value Index fue
lanzado el 27 de abrilde 2015. EI S&P 500 Momentum Index fuelanzado el 18 de noviembre de 2014. Todos los datos presentados antes de
la fecha de lanzamiento son hipotéticos y generados mediante pruebas retrospectivas. El desempefio pasado no garantiza resultados futuros.
Esta tabla tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. Porfavor consulte la Divulgacion de desempefio al final de este
documento para mas informacion sobre las limitaciones inherentes asociadas con el desempefio de pruebas retrospectivas.

Comparacion de desempenio

El S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-Factor Index superd consistentemente al indice
de referencia tanto en horizontes de pruebas retrospectivas cortos como largos, en
desempenio total y ajustado por riesgo. También mostré una mayor resiliencia que las
estrategias unifactoriales, como lo evidencian los ratios de éxito en el desempefio y los ratios
de captura (ver figura 4), lo que subraya la ventaja histérica de combinar factores
complementarios para reducir la ciclicidad.
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Figura 4: comparacién de desempeiio histérico

S&P 500 Quality, Value .
Periodo & Momentum Multi- S&P 500 Quality S&P 500 Enhanced

S&P 500
Momentum S&P 500

Factor Index Index Value Index Index
Desempeiio anualizado (%)
E: O"zf'Tug)"a del 14.94 11.09 6.96 2283 8.73
1 afio 21.75 19.66 23.50 40.05 26.82
3afios 25.39 22.00 20.26 41.67 22.66
5 afios 15.77 14.03 9.90 22.96 13.62
10 afios 15.53 14.84 12.10 20.42 15.38
15 afos 14.35 14.20 11.52 17.31 14.13
20 afios 12.02 12.53 8.62 13.56 11.32
25 afios 11.68 11.12 8.60 11.74 9.39
Periodo completo 13.94 13.69 11.40 13.71 11.11
Volatilidad anualizada (%)
Periodo completo 18.40 18.00 22.25 20.77 18.86
Rendimiento/riesgo
Periodo completo 0.76 0.76 0.51 0.66 0.59
Ratio de éxito de desempefio superior
Todos los meses 0.56 0.57 0.52 0.55 -
Meses al alza 0.51 0.49 0.54 0.54 -
Meses a la baja 0.68 0.73 0.47 0.57 -
Ratio de captura
Meses al alza 0.95 0.96 1.06 1.06 -
Meses a la baja 0.79 0.81 1.06 0.95 -

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde 17 marzo de 1995 hasta 11 mayo de 2026. El desempefio de los indices se basa en
rendimientos totales diarios calculados en dolares (USD). EI S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-Factor Index fue lanzado el 30 de
enero de 2017. EIS&P 500 Quality Index fue lanzado el 8 de julio de 2014. EI S&P 500 Enhanced Value Index fue lanzado el 27 de abril de
2015. EIS&P 500 Momentum Index fue lanzado el 18 de noviembre de 2014. Todos los datos presentados antes de la fe cha de lanzamiento
son hipotéticos y generados mediante pruebas retrospectivas. El desempefio pasadono garantiza resultados futuros. Esta tabla tiene fines
ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. Porfavor consulte la Divulgacién de desempefio al final de este documento para mas
informacion sobre las limitaciones inherentes asociadas con el desempefio de pruebas retrospectivas.

Composicion sectorial

La figura 5 muestra los pesos sectoriales del S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-
Factor Index frente al S&P 500. EI S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-Factor Index ha
tenido histéricamente una sobreponderacion en Productos de Primera Necesidad, Energia,
Finanzas e Industrial, mientras que una infraponderacion en Tecnologias de la Informacién y
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Servicios de Comunicaciones. Esta inclinacion hacia determinados sectores contribuye al
perfil de riesgo y rendimiento distintivo del indice en comparacién con el S&P 500.

Figura 5: composicion sectorial
Peso en el periodo completo (%)

Sector

Servicios de
Comunicaciones
Consumo
Discrecional
Productos de
Primera Necesidad
Energia

Finanzas

Salud

Industrial

Tecnologias de la
Informacién

Materiales

Bienes
Inmobiliarios
Servicios de
Utilidad Publica

S&P 500 Quality,
Value & Momentum
Multi-Factor Index

2.92
11.62
12.70

11.39
17.92
12.29
11.66
12.27

3.70

0.19

3.34

S&P 500

5.18

11.57

8.84

7.72

15.45

13.05

9.86

20.71

2.90

0.99

3.70

Diferencia en
el peso

-2.26
0.04
3.86
3.67
247

-0.77
1.81

-8.43
0.80

-0.80

-0.36

30 de abril de 2026, peso (%)

S&P 500 Quality,
Value & Momentum
Multi-Factor Index

9.87
4.16
6.13
6.04
23.05
9.72
15.93
21.97
2.31

0.00

0.82

S&P 500

11.03

9.98

4.94

3.51
12.03
8.50
8.81
35.00
1.94

1.92

2.35

Diferencia
en el peso

-1.16
-5.82
1.19

2.53
11.02
1.22
7.12
-13.02
0.36

-1.92

-1.53

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 31 de diciembre de 2000 hasta el 30 de abril de 2026. Pesos sectoriales basados en
datos mensuales. EI S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-Factor Index fue lanzado el 30 de enero de 2017. Todos los datos

presentados antes de la fecha de lanzamiento son hipotéticos y generados mediante pruebas retrospectivas. El desempefio pasado no
garantiza resultados futuros. Esta tablatiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. Porfavor co nsulte la Divulgacién de
desempefio al final de este documento para mas informacion sobre las limitaciones inherentes asociadas con el desempefio de pruebas

retrospectivas.

Puntuaciones z factoriales

La figura 6 destaca las diferencias en la puntuacion z factoriales entre el S&P 500 Quiality,
Value & Momentum Multi-Factor Index y el S&P 500, utilizando las puntuaciones z del modelo
de riesgo de FactSet. Como se esperaba, el S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-

Factor Index tuvo puntuaciones z mas altas en calidad (mayor rentabilidad y menor

apalancamiento), valor (rendimiento de utilidades Yy la relacién precio-valor contable) y

momentum. Esto también se extendié hacia una beta mas baja y menor volatilidad.
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Figura 6: diferencias en las puntuaciones z factoriales
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Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 31 de diciembre de 2000 hasta el 30 de abril de 2026. Puntuaciones z factoriales
basadas en datos mensuales. EIS&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-Factor Index fue lanzado el 30 de enero de 2017. Todos los
datos presentados antes dela fecha de lanzamiento son hipotéticos y generados mediante pruebas retrospectivas. El desempefio pasado no
garantiza resultados futuros. Este grafico tienefines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. P orfavor consulte la Divulgacion
de desempeiio alfinal de este documento paramas informacion sobre las limitaciones inherentes asociadas con el desempefio de pruebas
retrospectivas.

Conclusion

El S&P 500 Quality, Value & Momentum Multi-Factor Index presenta un enfoque diversificado
que puede ayudar a enfrentar condiciones de mercado variables. Al combinar factores
complementarios, el indice tiene como objetivo potenciar el desempefio ajustado por riesgo y
reducir la ciclicidad, proporcionando una alternativa a las estrategias tradicionales basadas en
un solo factor o ponderadas por capitalizaciéon de mercado.

Lea mas en indexologyblog.com
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