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À medida que o investimento verde se torna cada vez mais comum, há um maior escrutínio da infinidade de 
produtos de investimento "ecologicamente responsáveis" que têm surgido. Por exemplo, muitos benchmarks 
classificados como “verdes” têm sido criticados por incluir ações das indústrias de petróleo e gás, gerando 
algumas controvérsias dentro da comunidade de investimento sustentável. No entanto, embora os esforços 
para tornar os produtos financeiros mais transparentes sejam louváveis, nem todos os argumentos a favor do 
desinvestimento são exaustivos e precisos. Na maioria das vezes, o desinvestimento se baseia mais em 
princípios do que no pragmatismo quando se trata da transição para uma economia de baixo carbono.  

Como provedor de índices independente, a S&P Dow Jones Indices tem a responsabilidade de ser 
transparente quanto às suas metodologias e ao seu marketing. Educar as partes interessadas, incluindo 
investidores, legisladores e a mídia, é fundamental para cirar uma ponte entre as expectativas e o jargão 
financeiro que geralmente abunda em documentos de metodologia extensos. Isto é especialmente relevante 
para o financiamento climático, em que a amenaza do “greenwashing” é significativa. No entanto, o 
desinvestimento em companhias de combustíveis fósseis é apenas uma abordagem e nem todos os produtos 
“verdes” necessariamente deveriam fazê-lo. De fato, o investidor com consciência sobre a mudança climática 
tem duas opções: 

(1) Desinvestimento: Alinhar os investimentos com os valores próprios e enviar um sinal prejudicial para 
a reputação e que possivelmente reduza a licença de operação da sua empresa ou indústria.  
 

(2) Compromisso: Manter um lugar na empresa para influenciar o seu comportamento, impulsionar 
mudanças na indústria ou promover uma causa específica. 

O apoio ao desinvestimento não garante que este necessariamente irá diminuir o valor de uma empresa, mas 
constitui uma declaração de princípios do investidor. Por sua vez, o compromisso é uma ferramenta para fazer 
uma mudança específica. Mesmo assim, mais de mil investidores institucionais com US$ 11 trilhões em ativos 
estão se desfazendo de seus investimentos em empresas de combustíveis fósseis1 e alguns argumentam a 
necessidade de evitar o risco de investir em ativos obsoletos. Muitos bancos e seguradoras também se 
comprometeram a não financiar ou subscrever projetos de combustíveis fósseis, o que inevitavelmente torna 
mais lenta a expansão da indústria. No entanto, é pouco provável que o desinvestimento afete o preço das 

                                                                                                     

1 https://www.ft.com/content/4dec2ce0-d0fc-11e9-99a4-b5ded7a7fe3f  
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ações enquanto continue existindo um número significativo de investidores que não compartilhe as mesmas 
virtudes morais.2 Finalmente, ambas abordagens são válidas dependendo dos objetivos de cada investidor.  

Esta dicotomia é amplamente reconhecida no segmento de investimento ativo, dada a defensa dos acionistas, 
mas também há semelhanças com o investimento passivo. Se entendemos por compromisso qualquer 
estratégia que influencia o comportamento de uma empresa, então os benchmarks também podem ser uma 
ferramenta eficaz para esse fim. Por exemplo, consideremos a série S&P Carbon Efficient Index (confira o 
quadro 1).  

Quadro 1: Desempenho de 3 anos do S&P 500 Carbon Efficient Index versus o S&P 500 

 
 
Ao excluir quaisquer das 100 maiores empresas emissoras de carbono que não divulgam e ao manter uma 
exposição reponderada ao resto das empresas (incluindo ações de companhias de combustíveis fósseis), a 
série S&P Carbon Efficient Index reduz a pegada de carbono em até 20-45%, enquanto promove: 

(1) Uma maior transparência, ao recompensar com uma ponderação 10% superior no índice aquelas 
empresas que divulguem suas emissões de carbono; e, de forma crítica,  
 

(2) A transição dos modelos de negócios para alternativas com baixas emissões de carbono no 
longo prazo, uma vez que as empresas procuram melhorar sua posição no índice.  

A nossa nova metodologia classifica as empresas em decis segundo a intensidade de suas emissões de 
carbono dentro dos grupos industriais do GICS® e as repondera em conformidade. No entanto, dado que os 
níveis de emissões de gases de efeito estufa de algumas indústrias são superiores por natureza, 
consideramos o spread das emissões de grupos industriais e ajustamos os pesos em maior ou menor grau, 
dependendo de quanto uma empresa pode melhorar com as tecnologias disponíveis (confira o quadro 2).3 
Desse modo, as empresas são incentivadas a divulgar e se descarbonizar para melhorar a sua posição geral. 

                                                                                                     

2 Confira o artigo https://www.newyorker.com/business/currency/does-divestment-work para obter uma explicação de por que o desinvestimento requer 

uma quantidade considerável de aderentes para ter um impacto real no preço das ações.  

3 Clique aqui para aprender mais sobre a série S&P Global Carbon Efficient Index e as ponderações do impacto ambiental dos grupos industriais.  
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Assim, embora as estratégias livres de combustíveis fósseis cumpram com alguns dos propósitos, elas 
normalmente conseguem menos em termos de capacidade para descarbonizar as empresas.  

Portanto, sempre que uma metodologia seja transparente quanto aos seus objetivos, pode fazer sentido incluir 
ações de empresas de combustíveis fósseis nos índices verdes. Talvez seria bom os opositores observarem 
de perto se uma estratégia procura desinvestir o se comprometer, porque embora ambas sejam estratégias 
verdes, apenas uma estaria realmente aportando a ter empresas mais verdes.  

Quadro 2: Ponderação de empresas na série S&P Global Carbon Efficient Index 
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Ponderação do impacto ambiental dos 
grupos industriais 

x0,5 x1 x3 

Baixo Médio Alto 

Decis Estado de divulgação 

1.° decil 

2.° decil 

3.° decil 

Outros (4.° - 7.° decis) 

8.° decil 

9.° decil 

10.° decil 

Ajuste de ponderações  
por decil 

Ajuste de ponderações 
de carbono 

Divulga 

Não divulga 

Divulga 

Não divulga 

Divulga 

Não divulga 

Divulga 

Não divulga 

Divulga 

Não divulga 

Divulga 

Não divulga 

Divulga 

Não divulga 
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