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“E preciso massificar o investimento sustentavel. Felizmente, o seu impulso esta crescendo”. — Mark Carney

As palavras do Mark Carney refletem o sentimento da comunidade de investidores, em que as consideragdes
sobre aspectos ambientais, sociais e de governanga corporativa (ESG, pela sigla em inglés) passaram a
liderar as prioridades.

Independentemente de os indices de fatores integrarem principios ESG ou ndo, compreender a influéncia de
um fator nas carateristicas ESG (por exemplo, os beneficios do fator de qualidade), pode ser vantajoso.

A figura 1 mostra um mapa de calor que representa as exposi¢des dos indices de fatores da S&P DJI aos
critérios ESG. Neste caso, o vermelho representa um baixo desempenho, o amarelo um desempenho médio e
o verde um bom desempenho em comparag¢do com outros indices.


https://www.indexologyblog.com/2019/07/08/unintended-esg-consequences-of-the-sp-factor-indices-part-1/?utm_source=feedburner&utm_medium=email&utm_campaign=Feed%3A+Indexologyblog+%28Indexology+Blog+%29
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Figura 1: Mapa de calor das consequéncias segundo o fator
Pontuacdes da S&P DJI Dados da Trucost
Média
ponderada de
Carbono Carbono e intensidade Reserva§ d_e
ESG E S G _ evalt_)r receitas das emissdes combustiveis
investido de carbono fosseis
500 ESG 21% 18% 20% 17%| 80 239 243 781
Oualidade 18% 6% 21% 16%) 50 72 135
Momento 9% -2% 7% 7% 191 495 209
Aristocratas
do dividendo 5% 7% 4% 15%) 147 232 295 760
Qualidade,
Valor, 0 o o
Momento 9% -1% 3% 2% 1“5 239
(QVM)
S&P 500 m 274 249 851
Valor
aprimorado 573
Ponderacéao
equitativa 924
Baixa
volatilidade ZE

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC, Trucost e Pontuaces ESG da S&P DJI. Dados de 30 de abril de 2019. O desempenho no passado néo garante
resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos.

Utilizando as pontuag¢des ESG da S&P DJI, as melhoras quanto ao indice principal foram calculadas como
uma percentagem de possivel melhora caso a ponderacgéo total do indice seja alocada na acdo com a maior
pontuacdo ESG (por isso, ndo h& dados para o S&P 500%, que é a referéncia para os fatores analisados). As
Pontuagbes ESG da S&P Dow Jones Indices se baseiam em dados subjacentes da premiada Avaliagéo de
Sustentabilidade Corporativa da SAM, combinados com uma metodologia da S&P DJI para o tratamento dos
dados subjacentes.!

As colunas “ESG”, “E”, “S” e “G” da figura 1 dizem respeito a melhora nos niveis das pontuag¢des ESG da S&P
DJI quanto a estes critérios, enquanto as outras colunas se referem a diversos métodos da Trucost para medir
a pegada de carbono.

1 “SgP DJI ESG Scores FAQ”, S&P Dow Jones Indices.



https://portugues.spindices.com/indices/equity/sp-500
https://spindices.com/documents/additional-material/faq-spdji-esg-scores.pdf
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A figura 1 demonstra que as exposicdes a fatores podem ter uma grande influéncia nas pontuagdes ESG.

O fator de qualidade superou todos os demais fatores em termos de desempenho nos critérios ESG, sem
considerar as reservas de combustiveis fésseis. Contudo, estas reservas estdo concentradas principalmente
numa empresa: Occidental Petroleum. Do resto de empresas do S&P 500, somente quatro possuem reservas
de combustiveis fésseis. A natureza deste parametro, em que apenas 16 componentes do S&P 500
apresentam reservas registradas pela Trucost (confira a figura 2), significa que o valor fica distorcido pela
inclusdo de somente uma empresa com uma reserva de combustiveis fésseis de grande porte. No que diz
respeito as Pontuagcbes ESG da S&P DJI, o fator de qualidade mostra um bom desempenho, com um
aumento quase tao significativo quanto o do S&P 500 ESG Index, porém com menos de um terco do nimero
de acoes.

Figura 2: Distribuicédo das reservas de combustiveis fésseis no S&P 500
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 30 de abril de 2019. O desempenho no passado ndo garante resultados futuros. Este quadro é fornecido
para efeitos ilustrativos.

Por outro lado, 0 S&P 500 Low Volatility Index apresenta as piores carateristicas ESG, com uma diminuicdo
geral de 29%, impulsionada em grande parte pela queda de 41% do critério ambiental, mas também pelo seu
pobre desempenho nas dimensdes social e governanca corporativa. Estas Pontuacdes ESG da S&P DJI? sdo
respaldadas pelas baixas relacdes entre carbono e valor investido, carbono e receitas e a média ponderada
da intensidade das emissdes de carbono, que foram as que apresentaram o0s piores resultados entre os
indices de fatores analisados. Considerando o grande nimero de empresas de servigos publicos com
carateristicas de baixa volatilidade, as baixas pontuagfes de carbono ndo sdo surpreendentes. A figura 3
ilustra a distribuicdo da intensidade das emissfes de carbono, as quais estédo fortemente enviesadas, bem
como as reservas de combustiveis fosseis.

2 “Index ESG Characteristics Explained,” S&P Dow Jones Indices.



https://portugues.spindices.com/indices/equity/sp-500-esg-index-usd
https://portugues.spindices.com/indices/strategy/sp-500-low-volatility-index
https://spindices.com/documents/additional-material/spdji-esg-metrics.pdf
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Figura 3: Distribuicéo da intensidade das emissdes de carbono do S&P 500
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Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 30 de abril de 2019. O desempenho no passado ndo garante resultados futuros. Este quadro é fornecido
para efeitos ilustrativos.

Um investidor responsavel pode considerar implementar uma estratégia de reducéo de carbono para um
indice de baixa volatilidade ou a combinacéo de critérios ESG com o fator de baixa volatilidade para obter
exposi¢cdes ESG mais fortes, enquanto colhe os prémios de risco de baixa volatilidade. No nosso proximo
artigo analisaremos o que impulsiona estas pontuacdes, bem como a constancia das alocacbes setoriais
dentro dos indices de fatores ao longo do tempo.

Leia mais em indexologyblog.com
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