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Este articulo fue publicado en inglés en el blog de Indexology® el 15 de septiembre de 2025.

A medida que los mercados financieros responden a la transicion energética actual, los
participantes del mercado exploran formas de abordar los riesgos y oportunidades
relacionados. Los indices pueden proporcionar informacion sobre estos factores. En este
contexto, el S&P Global Carbon Credit Index, que cumplio seis afios el 25 de julio de 2025, se
presenta como una posible herramienta para mejorar la diversificacion y ayudar a entender el
rendimiento de los mercados de créditos de carbono subyacentes?®.

El S&P Global Carbon Credit Index sigue el segmento mas liquido de los mercados de futuros
de créditos de carbono negociables, incluyendo los futuros sobre derechos de la Unién
Europea, derechos del Reino Unido, derechos de carbono de California, derechos de la
Iniciativa Regional de Gases de Efecto Invernadero y derechos de carbono de Washington
(WCA), utilizando datos de los precios de los futuros de ICE.

La figura 1 presenta una matriz de correlacion que usa rendimientos méviles de cinco dias de
negociacion para comparar el S&P Global Carbon Credit Index con indices como el S&P/IFCI
Composite, iBoxx $ Liquid High Yield Index, iBoxx $ Liquid Investment Grade Index, S&P
Listed Private Equity Index, S&P 500° y el S&P United States REIT, durante el periodo desde
25 de julio de 2019 hasta 25 de julio de 2025. Los resultados de este andlisis muestran que el
S&P Global Carbon Credit Index exhibié una baja correlacion con estos indices tradicionales,
particularmente con el iBoxx $ Liquid Investment Grade Index y el iBoxx $ Liquid High
Yield Index, los que tuvieron valores de correlacion de 0.23 y 0.36, respectivamente.

1 Para més detalles sobre como los futuros de créditos de carbono pueden ayudar a mitigar las exposiciones a emisiones y los riesgos
derivados de la transicién energética, consulte Beyhan, Maya, y Kennedy, William, “The role of indexes in the energy transition”, S&P Global,
4 de marzo de 2025.
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Figura 1: matriz de correlacion — S&P Global Carbon Credit Index contra indices de
renta fijay renta variable amplios
indice #1 #2 #3 #4 #5 #6 #7

#1: S&P Global Carbon Credit Index - - - -
#2: S&P/IFCI Composite W -
#3: iBoxx $ Liquid High Yield Index 0.36 W -
#4: iBoxx $ Liquid Investment Grade Index 0.23 0.43 _

#5: S&P Listed Private Equity Index 0.44 0.70 0.79 0.53

#6: S&P 500 0.38 0.64 0.74 0.46

#7:. S&P United States REIT 0.37 0.55 0.74 0.56

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 25 de julio de 2019 hasta el 25 de julio de 2025. El desempefio pasado no garantiza
resultados futuros. Esta tabla 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. REIT = fideicomisos de inversién en bienes raices

Para evaluar las posibles caracteristicas de diversificacion del S&P Global Carbon Credit
Index, exploramos 13 composiciones hipotéticas, como se ilustra en la figura 2. Comenzando
con la composicion 1, que contiene sélo los indices #2 al #7, en la figura 1, examinamos el
impacto hipotético de agregar peso al S&P Global Carbon Credit Index en incrementos de 5%,
manteniendo las proporciones relativas originales de los pesos restantes de la compaosicion.
Como consecuencia, rebalanceamos cada composicién disminuyendo proporcionalmente el
peso de los otros indices, lo que garantiza que mantengan sus ratios de asignacion iniciales
de la composicién 1 en todas las composiciones posteriores, y excluimos el peso del

S&P Global Carbon Credit Index. Por ejemplo, en la composicion 1, el S&P 500 representa el
25% de la composicién. En la composicion 2, con la adicién del S&P Global Carbon Credit
Index en 5%, el peso del S&P 500 cambia a 23.75%, lo que representa 25% del 95% de la
composicion total.
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Figura 2: construccion y pesos de las composiciones hipotéticas

Peso (%)
L . iBoxx $ :
Credit Index Yield Index Grade Index Equity Index
1 0.00 5.00 5.00 45.00 15.00 25.00 5.00
2 5.00 4.75 4.75 42.75 14.25 23.75 4.75
3 10.00 4.50 4.50 40.50 13.50 22.50 4.50
4 15.00 4.25 4.25 38.25 12.75 21.25 4.25
5 20.00 4.00 4.00 36.00 12.00 20.00 4.00
6 25.00 3.75 3.75 33.75 11.25 18.75 3.75
7 30.00 3.50 3.50 31.50 10.50 17.50 3.50
8 35.00 3.25 3.25 29.25 9.75 16.25 3.25
9 40.00 3.00 3.00 27.00 9.00 15.00 3.00
10 45.00 2.75 2.75 24.75 8.25 13.75 2.75
11 50.00 2.50 2.50 22.50 7.50 12.50 2.50
12 55.00 2.25 2.25 20.25 6.75 11.25 2.25
13 60.00 2.00 2.00 18.00 6.00 10.00 2.00

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 25 de julio de 2019 hasta el 25 de julio de 2025. El desempefio pasado no garantiza
resultados futuros. Esta tabla tiene fines ilustrativos y refleja un rendimiento histérico hipotético. Por favor consulte la Divulgacion de
desemperfio al final de este documento para mas informacion sobre las limitaciones inherentes asociadas con el desempefio de pruebas
retrospectivas.

Luego, calculamos el desempefio de cada composicidn hipotética (asumiendo que los pesos
objetivo son rebalanceados diariamente) durante el periodo de 25 de julio de 2019 al 25 de
julio de 2025. Los rendimientos anualizados, las volatilidades anualizadas y las ratios de
rendimiento/riesgo correspondientes que se obtienen como resultado estan resumidos en
las figuras 3y 4.
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Figura 3: perfiles de riesgo/rendimiento de las composiciones hipotéticas

Composicion Rendimiento anualizado (%) Volatilidad anualizada (%) Rendimiento/riesgo (%)
1 7.44 15.17 49.07
2 7.77 15.02 51.70
3 8.09 14.98 54.01
4 8.42 15.04 55.96
5 8.74 15.20 57.51
6 9.07 15.45 58.67
7 9.39 15.80 59.43
8 9.72 16.23 59.85
9 10.04 16.75 59.96
10 10.37 17.33 59.82
11 10.69 17.98 59.46
12 11.02 18.69 58.95
13 11.34 19.45 58.32

Las composiciones son hipotéticas y reflejan rendimiento historico hipotético.

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde el 25 de julio de 2019 hasta el 25 de julio de 2025. El desempefio pasado no garantiza
resultados futuros. Esta tabla 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.
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Figura 4: ratio de rendimiento/riesgo de las composiciones hipotéticas
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Las composiciones son hipotéticas y reflejan rendimiento historico hipotético.

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde 25 de julio de 2019 hasta 25 de julio de 2025. 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.

Los resultados de esta evaluacion fueron reveladores. La composicion 1 comenzé con una
volatilidad anualizada de 15.17%, lo que resulté en una ratio de rendimiento/riesgo de
49.07%. A medida que el peso del S&P Global Carbon Credit Index aumento, la ratio de
rendimiento/riesgo mejord y el rendimiento anualizado aumentd. Esta tendencia alcanzo su
punto maximo en la composicién 9, la cual registré valores de 59.96% en el caso de su ratio
de rendimiento/riesgo y 10.04% en el caso de su rendimiento anualizado, ambos estan
asociados a un peso de 40% del S&P Global Carbon Credit Index.

Sin embargo, mas alla de la composicién 9, pudimos observar que a medida que los pesos del
S&P Global Carbon Index crecieron, la volatilidad comenz6 a aumentar y la ratio de
rendimiento/riesgo disminuyd.

En consecuencia, podemos concluir que, a lo largo de su historia en vivo, realizar
inclinaciones cuidadosamente consideradas hacia el S&P Global Carbon Credit Index
podria haber generado un mejor rendimiento ajustado por el riesgo. Ademas, debido a su
correlacion histéricamente baja con otros indices de referencia de clases de activos
tradicionales, el S&P Global Carbon Credit Index podria proporcionar la base para una
diversificacion estratégica de los riesgos tradicionales del mercado a medida que estos
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evolucionan, y simultaneamente funcionar como un mecanismo para abordar la
exposicion a emisiones y mitigar los posibles riesgos asociados con la transicion
energeética.

El autor quisiera agradecer a Maya Beyhan por su mentoria y contribuciones a este blog.

Lea mas en indexologyblog.com


https://www.indexologyblog.com/author/maya-beyhan/
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