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No artigo anterior, analisamos as exposições dos índices de fatores da S&P Dow Jones Indices aos critérios 
ESG e demonstramos que estas podem ter um impacto nas pontuações dos critérios ambientais, sociais e de 
governança corporativa. Neste artigo, analisaremos estas pontuações no nível de setores e veremos como 
implementar uma estratégia focada em critérios ESG ou na redução das emissões de carbono em aqueles 
índices de fatores com um baixo desempenho segundo os critérios ESG pode ajudar os investidores a 
aumentarem sua exposição a fatores, bem como uma exposição desejada a estes critérios. 

O que impulsiona estas baixas pontuações? 

As alocações setoriais são importantes para determinar as métricas das emissões de carbono. A figura 1 
mostra quão diferente é a média ponderada da intensidade das emissões de carbono dos 11 setores do 
GICS®. Como é possível observar no gráfico, a distribuição dos dados sobre intensidade de carbono é 
altamente assimétrica. O setor de Serviços de Utilidade Pública mostra um desempenho particularmente 
baixo, com uma média de emissões bem acima do dobro das emissões do segundo lugar. Outros setores com 
emissões de carbono elevadas foram os de Energia e Materiais.   

https://www.indexologyblog.com/2019/07/15/unintended-esg-consequences-of-the-sp-factor-indices-part-2/


 

 

Figura 1: Média ponderada de intensidade das emissões de carbono de setores do S&P 500 

 

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 30 de abril de 2019. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro é fornecido 
para efeitos ilustrativos. 

Entendendo isso, podemos deduzir que os fatores com uma alta exposição aos setores de Serviços de 
Utilidade Pública, Materiais, e Energia provavelmente terão uma pegada de carbono elevada.   

Ao analisar as pontuações ESG, há um viés setorial. Este viés mostra o desempenho dos setores do S&P 500 
em comparação com os seus pares no mundo, uma vez que os dados são normalizados no nível de indústrias 
com base nos componentes dos índices S&P Global LargeMidCap e S&P Global 1200. Há uma tendência 
aparente, porém não tão forte quanto para os dados de intensidade de carbono.    
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https://latam.spindices.com/indices/equity/sp-global-largemidcap-usd
https://portugues.spindices.com/indices/equity/sp-global-1200


 

 

Figura 2: Média ponderada de pontuação ESG por setores do S&P 500 

 

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 30 de abril de 2019. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro é fornecido 

para efeitos ilustrativos. 

Estes vieses setoriais quanto à intensidade das emissões de carbono e às pontuações ESG (junto com outros 
critérios, como as caraterísticas ESG específicas de cada ação), podem afetar os índices de fatores.  

Quão constantes são as alocações setoriais dentro dos índices de fatores ao longo do tempo?   

A consistência das alocações setoriais depende do fator. As figuras 3-5 mostram as flutuações na ponderação 
dos diversos fatores entre os setores de Serviços de Utilidade Pública, Materiais e Energia. O S&P 500 Equal 
Weight Index apresenta uma mínima variação no tempo, enquanto os índices S&P 500 Low Volatility Index e 
S&P 500 Momentum tiveram variações significativas. 
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https://spindices.com/indices/equity/sp-500-equal-weighted
https://spindices.com/indices/equity/sp-500-equal-weighted
https://spindices.com/indices/strategy/sp-500-momentum-index-us-dollar


 

 

Figura 3: Flutuação das ponderações dos índices de fatores em Serviços de Utilidade Pública 

 

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 30 de abril de 2019. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro é fornecido 
para efeitos ilustrativos. 

Figura 4: Flutuação das ponderações dos índices de fatores no setor de Materiais 

 
Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 30 de abril de 2019. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro é fornecido 
para efeitos ilustrativos. 
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Figura 5: Flutuação percentual das ponderações no setor de Energia 

 
Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 30 de abril de 2019. O desempenho no passado não garante resultados futuros. Este quadro é fornecido 
para efeitos ilustrativos. 

Em geral, um investidor responsável pode querer investir numa estratégia baseada num índice focado no fator 
de qualidade. De forma alternativa, o mesmo investidor pode querer implementar uma estratégia focada em 
critérios ESG ou na redução das emissões de carbono em aqueles índices de fatores com um baixo 
desempenho segundo os critérios ESG, a fim de obter uma exposição a fatores, bem como uma exposição 
desejada a estes critérios. 

Além disso, poderia ser conveniente rever continuamente este tipo de análise, uma vez que estas exposições 
aos critérios ESG mudarão ao longo do tempo, especialmente no caso dos fatores com uma maior flutuação 
das suas ponderações. Finalmente, a compreensão das consequências dos critérios ESG na exposição a 
fatores pode conduzir a uma abordagem de investimento mais holística. 
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Leia mais em indexologyblog.com 
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