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RESUMO

TAKATA, Felipe Sandron. Levantamento e identifica¢éo de desafios e tendéncias ESG e
uso da Gestdo da Mudancga como instrumento de implementacdo de transformacdes.
2022. 82 f. Monografia (Trabalho de Conclusdo de Curso) — Escola de Engenharia de S&o
Carlos, Universidade de Séo Paulo, S&o Carlos, 2022.

O presente estudo tem como foco investigar tendéncias e desafios para empresas no
Brasil e no mundo relacionados aos pilares Environmental, Social and Governance, da sigla em
inglés ESG para Ambiental, Social e Governanga. O objetivo principal € trazer esses pontos
citados com as visOes tanto da academia quanto de mercado, e estabelecer desafios e
oportunidades para a implementagdo de tais mudancas, trazendo metodologias de Gestdo da
Mudanca para implementacao de transformacdes em empresas. Dada a relevancia do tema e o
ganho de importancia que tem tido tanto no presente quanto terd no o futuro, e por se tratar de
um tema relativamente novo, se estima que sera um grande tema de estudos na academia, além
de ja comecar a figurar como um diferencial competitivo para empresas de mercado. Para 0
desenvolvimento do presente estudo, foi feita uma contextualizacdo histérica de eventos que
impulsionaram o ESG ao longo do tempo. Apoés isso, foi feita uma busca das principais
tendéncias e desafios enfrentados para o desenvolvimento do ESG hoje por meio de artigos no
Google Académico e referéncias de mercado com foco principal em reportes de consultorias e
auditorias mundialmente renomadas como McKinsey, KPMG, Deloitte, Porsche Consulting
etc. Como principais conclusdes, se pode dizer que a definicdo de padrdes de reportes e métricas
de acompanhamento constituem ao mesmo tempo 0s principais desafios e as principais
tendéncias a serem trabalhadas por parte das agéncias regulamentadoras e governos com auxilio
do setor privado. Além disso, se pode dizer que ha evidéncias de que o ESG ja é considerado
um fator competitivo e serd fundamental para o sucesso e a continuidade das empresas. Por fim,
¢ trazida a importancia da incorporacdo da Gestdo da Mudanca na implementacdo de
transformagdes corporativas. Temas como o envolvimento da lideranga, comunicagdo para
stakeholders, criacdo e divulgacéo de visao e estratégia, empoderamento e desenvolvimento de
multiplicadores etc. sdo de extrema importancia para viabilizar a implementacdo de

transformacdes corporativas.

Palavras-chave: 1. ESG (Environmental, Social and Governance). 2. Gestdo da Mudanca. 3.

Desafios. 4. Tendéncias. 5. Transformacoes.



ABSTRACT

TAKATA, Felipe Sandron. Assessment and identification of ESG challenges and trends
and use of Change Management as a mechanism to implement transformations. 2022. 82
f. Monografia (Trabalho de Conclusdo de Curso) — Escola de Engenharia de Sao Carlos,
Universidade de S&o Paulo, Séo Carlos, 2022.

The present study focuses on investigating trends and challenges for companies in
Brazil and worldwide related to the Environmental, Social and Governance (ESG) pillars. The
main objective is to bring these mentioned points with the views of both academia and the
market, and to establish challenges and opportunities for the implementation of such changes,
bringing Change Management methodologies to implement transformations in companies.
Given the relevance of the theme and the gain in importance that it has had both now and in the
future, and because it is a relatively new theme, it is estimated that it will be a major theme for
studies in academia, besides already starting to figure as a competitive differential for
companies in the market. For the development of this study, a historical contextualization of
events that have driven the ESG over time was made. After that, a search was made for the
main trends and challenges faced by the development of ESG today through articles in Scholar
Google and market references, focusing mainly on reports from world-renowned consulting
and auditing firms such as McKinsey, KPMG, Deloitte, Porsche Consulting, etc. As main
conclusions, it can be said that the definition of reporting standards and monitoring metrics are
both the main challenges and the main trends to be worked on by regulatory agencies and
governments with the help of the private sector. Moreover, it can be said that there is evidence
that ESG is already considered a competitive factor and will be key to the success and continuity
of companies. Finally, the importance of incorporating Change Management in the
implementation of corporate transformations is brought up. Themes such as leadership
involvement, communication to stakeholders, creation and dissemination of vision and strategy,
empowerment and development of multipliers etc. are extremely important to enable the

implementation of corporate transformations.

Keywords: 1. ESG (Environmental, Social and Governance). 2. Change Management. 3.
Challenges. 4. Opportunities. 5. Transformation.
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1. INTRODUCAO

O termo ESG surgiu pela primeira vez em 2004 no relatério Who Care Wins, em uma
iniciativa liderada pela Organizacdo das Nagdes Unidas em conjunto com as seguintes

instituicdes financeiras:
e ABN Amro;
e Aviva;
o AXA Group;
e Banco do Brasil;
e Bank Sarasin;
e BNP Paribas;
e Calvert Group;
e CNP Assurances;
e Credit Suisse Group;
e Deutsche Bank;
e Goldman Sachs;

e Henderson Global Investors;

e HSBC;
o |FC;
e [nnovest;

e [SIS Asset Management;

e Kklp insurance;

e Mitsui Sumitomo Insurance;
e Morgan Stanley;

e RCM;

e Asset Management;

e UBS;
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e \Westpac; e
e World Bank Group.

O objetivo principal dessa iniciativa foi desenvolver diretrizes e recomendacdes em
como integrar problemas ambientais (Environmental), sociais (Social) e de governanca
corporativa (Governance) na gestdo de ativos, servigos de corretagem e pesquisas relacionadas
ao tema (COMPACT, UN Global, 2004).

Em um contexto em que as pessoas estdo tendo acesso a grandes quantidades de
informacBes em um curtissimo espaco de tempo e com grande facilidade, o ESG, sigla em
inglés para Environmental (Ambiental), Social (Social) and Governance (Governancga), esta
cada vez mais presente no contexto atual, conforme se pode ver no Gréfico 1, em que o interesse
de pesquisa relativo ao termo “ESG” aumentou consideravelmente tanto no Brasil quanto no
mundo. Dessa maneira, esses trés pilares estdo afetando pessoas (clientes, empresarios,
investidores etc.), empresas, governos, agentes reguladores e 0 mundo como um todo de uma
maneira que aqueles que ndo se adaptarem a nova realidade podem acabar com uma grande

desvantagem competitiva em um mundo em que se vive em constante mudanca.

Gréfico 1. Busca pelo termo “ESG” no Google no Brasil

Busca pelo termo "ESG" no Google no Brasil e no mundo
100

80 e Popularidade

60 Brasil
40 e Popularidade
2\ mundo
20 ———
\-—\

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fonte: Elaboragdo propria, baseado nos dados do Google Trends

Nesse sentido, com o crescente ganho de relevancia e importancia do tema, vem também
um aumento da pressdo dos consumidores para a adequagdo das empresas aos padroes ESG,
gue consequentemente se reflete num aumento da presséo dos investidores e stakeholders e até
dos governos/agentes reguladores. Dessa forma, temas como 0 uso de recursos naturais,
eficiéncia energética, emissdes de gases de efeito estufa, poluicdo atmosférica, gestdo de

residuos, degradacdo ambiental, inclusdo e diversidade, reducdo da desigualdade, promocdo da
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equidade, justica social, combate & pobreza, educacdo ambiental, preservacdo da saude e
seguranca dos colaboradores, seguranga da informacdo, comunicagdo transparente em
relatorios financeiros, de sustentabilidade e integrados, ética e desencorajamento de préticas de
corrupgdo e suborno, programas de orientacdo e treinamento etc. estdo cada vez mais em voga
e as empresas que ndo se adaptarem podem acabar com uma desvantagem competitiva (VISAO
ESG - INTRODUQAO A SUSTENTABILIDADE, BUREAU VERITAS).

Outros trés fatores que reforcam a relevancia do ESG séo:

1. oaumento do percentual de ativos sob gestdo globalmente em investimentos sustentéveis,
conforme evidenciado no Grafico 2. O PRI define investimento sustentdvel como uma
estratégia e pratica para incorporar fatores ambientais, sociais e de governanca (ESG) nas
decisbes de investimento e compra de ativos (UNITED NATIONS);

2. 0 .aumento de signatérios nos Principios para o Investimento Responsavel (PRI), conforme
evidenciado no Grafico 3. o PRI é o principal proponente mundial de investimento
responsavel, e funciona para entender as implicacGes do ESG aplicado aos investimentos
e para apoiar sua rede internacional de investidores signatarios na incorporacdo desses
fatores em suas decisdes de investimento e compras (PRINCIPLES FOR RESPONSIBLE
INVESTMENT); e

3. 0 aumento de bolsas no mundo que tem implementado a divulgacdo de parametros ESG
como requisito para a listagem de acdes (de 12 em 2016 para 24 em 2020), juntamente com
0 aumento de empresas pertencentes ao S&P500 que divulga tais informac6es, conforme
evidenciado nos Graficos 4 e 5. (UNGARETTI, MARCELA)

Grafico 2. Evolucéo dos ativos responsaveis sob gestdo no mundo (U$ tri)

(134%)

229

2016 2018

Fonte: ESG de A a Z, XP Investimentos
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Gréfico 3. Evolugdo dos ativos sob gestdo dos signatarios do PRI e nimero de signatarios
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Fonte: ESG de A a Z, XP Investimentos

Gréfico 4. Aumento da obrigatoriedade na divulgacgdo de fatores ESG nas bolsas no mundo

78
7 77
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Fonte: ESG de A a Z, XP Investimentos

Gréfico 5. Percentual das empresas do S&P500 que divulga as informagdes ESG

201 20%

2012 53%

2013 72%

2014 75%

2015 81%
2016 82%
2007 85%
2018 B&%
2019 90%

Fonte: ESG de A a Z, XP Investimentos

No Brasil, o tema, embora um pouco mais atrasado se comparado com a Europa ou 0s
Estados Unidos, segue ganhando forca. A criagdo do indice de Sustentabilidade Empresarial da

B3 (ISE), a evolugdo do numero de signatarios no PRI e a aprovacgéo do Conselho Federal de
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Contabilidade do Comunicado Técnico Geral 09, que traz uma referéncia de publicagdo de
relatdrios integrados com informac®es financeiras e nao financeiras sao indicios de que o Brasil

segue evoluindo no tema.

1.1 Justificativa e objetivos

Em TUCKMAN (1965), descreve-se o comportamento geralmente observado em
grupos de trabalho, e a sequéncia de evolucdo comportamental entre os grupos durante o

processo geral de gestdo da mudanca pode ser divididas em quatro principais fases:

1. Forming (formacdo), momento de orientacdo, teste e dependéncia de lideranca, outros
membros e padrbes pré-estabelecidos;

2. Storming (confrontacdo), momento de conflito e polarizagcéo em relacéo a questdes pessoais
e definicdo de papéis e responsabilidade;

3. Norming (normatizacdo), momento em que a resisténcia é superada, ha um aumento de
entusiasmo e o0 grupo comeca a ganhar sua propria identidade; e

4. Performing (atuacdo), em que ha& uma alta produtividade, ja que o0s papéis e
responsabilidades estdo bem definidos de acordo com as habilidades de cada membro de
maneira que a energia possa ser direcionada para a realizacdo das tarefas com foco no
objetivo final (TUCKMAN, 1965).

Dessa maneira, 0 uso da Gestdo da Mudanca como ferramenta de implementacéo de
transformacfes pode ser visto como processual e aplicavel nesse contexto, no caso a
incorporacdo do ESG nas empresas. Sabendo-se da importdncia e pertinéncia do ESG
atualmente, juntamente com as preocupacdes e envolvimento de diferentes partes interessadas
nacionais e mundiais com o seu desenvolvimento, objetiva-se fazer um levantamento
preliminar de aspectos chave envolvidos no tema ESG com identificacdo de vantagens da
utilizacdo dessa abordagem e principais desafios identificados segundo diferentes setores, tanto

na academia quanto pela 6tica de atores de mercado.
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2. VISAO DO ESG PELA OTICA ACADEMICA E DE MERCADO

O presente trabalho se propde a trazer uma visdo completa em relagdo as tendéncias e
desafios vividos pelo ESG. Para isso, foram trazidas referéncias bibliogréaficas de dois
diferentes universos: a academia e o mercado. Da academia foi trazido o documento
responsavel pelo surgimento do termo ESG (relatério Who Care Wins), um curso da Bureau
Veritas de introducdo ao ESG, um artigo do Financial Analyst Journal, e outro do The
Sustainability Institute. JA no ambito de mercado, foram buscadas referéncias de empresas como
McKinsey, Boston Consulting Group (em parceria com o Férum Econdmico Mundial),
Deloitte, KPMG e XP. Tais empresas sao renomadas nacional e internacionalmente, e inclusive
oferecem servigos relacionados a tematica ESG.

Além disso, € de extrema importancia para o discorrer do trabalho esclarecer o conceito
de sustentabilidade, que pode ser interpretado de diferentes maneiras, mas no presente trabalho
foram usadas as duas defini¢Oes trazidas a seguir como racional do significado da palavra. O
conceito inicial foi trazido pela Comisséo Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento
em 1987, e disse que sustentabilidade € atividade de desenvolvimento econdmico que atende
as necessidades do presente sem comprometer a habilidade das geracGes futuras de suprir suas
necessidades (IMPERATIVES, 1987).

Outra definicdo muito parecida com a dada acima, é que a sustentabilidade se trata de
encontrar algum tipo de estado estavel para que a Terra ou algum pedaco dela possa suportar a
populacdo humana e o crescimento econdmico sem ameacar, em Ultima instancia, a salude de
seres humanos, animais e plantas. Sendo uma premissa basica da sustentabilidade o fato de que
0s recursos da Terra ndo podem ser usados, esgotados e danificados indefinidamente
(PORTNEY, 2015).

2.1 Who Care Wins

Todas as institui¢des financeiras participantes do Who Care Wins estdo convencidas de
gue em um mundo mais globalizado, interconectado e competitivo, 0 modo como outras
empresas gerenciam o ESG é um fator competitivo essencial para o sucesso. Como exemplo,
empresas que performam melhor em relacéo aos fatores ESG aumentam a percepgéo de valor
para os shareholders, para a reputacdo da empresa, e para 0 proprio brand equity através de
gerenciamento adequado de riscos, antecipagdo adequada de ac¢des regulatorias, ou acessando
novos mercados. Tudo isso ainda de modo a contribuir com o desenvolvimento sustentavel das
sociedades onde operam (COMPACT, UN Global, 2004).
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Em seguida, o paper traz uma recomendag&o de medidas a serem tomadas por diferentes
atores no desafio de consolidar o conceito de ESG, contemplando analistas, instituicoes
financeiras, empresas de mercado, investidores, fundos de pensdo, governos e agéncias
multilaterais, consultores e consultoras financeiras, agéncias reguladoras, bolsas de valores e

ONGs. As recomendacdes podem ser vistas no framework abaixo:

Figura 1. Principais recomendaces para diferentes atores em busca de um mercado com melhores investimentos
e sociedades mais sustentaveis.

Empresas Comerciais
Liderar o caminho via
implementacao dos
principios ESG e melhorar
os reportes e divulgacéo

Contadores
Facilitar padronizacao
Educadores
Facilitar pensamento em
alto nivel e treinamento em
temas do ESG

Consultores
Combinar o nivel da
pesquisa de ESG com o da
indistria
Suportar a demanda e
construir o aware ness

Analistas/corretores
Incorporar fatores ESG nas
principais pesquisas

Melhores
investimentos
+
Sociedades mais
sustentaveis

ONGs

Fornecer informacoes
objetivas a respeito do ESG
das companhias para o
publico e para a
comunidade financeira

Fonte: Elaboragéo prdpria. Dados do COMPACT, UN Global (2004
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Implementacdo de padries
de reportes

Listagem de prospectos
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2.2 Bureau Veritas

Maria Augusta Pacheco de Godoy, em publicacao para o Bureau Veritas, traz uma visao
do ESG como um processo que ajuda a formacdo de uma sociedade mais equilibrada e
preocupada com as questbes socioambientais e de governanga. Em uma abordagem
cronoldgica, é trazido o fato de que, historicamente o ser humano explora recursos naturais até
seu esgotamento e depois migra em busca de outros lugares para repetir o ciclo. Todavia, ndo
h& mais terras a serem desbravadas, e a necessidade de se ter consciéncia da exploracéo de
recursos naturais € cada vez mais latente (VISAO ESG - INTRODUCAO A
SUSTENTABILIDADE, BUREAU VERITAS).

Na mesma publicacéo, se traz uma abordagem cronoldgica de marcos que representam

a evolucao da visdo do ESG. Dentre eles, podem ser destacados:

e Conferéncia de Estocolmo: primeira grande reunido de chefes de estado organizada
pelas Nagdes Unidas com o objetivo de avancar no a&mbito do direito ambiental
internacional, almejando um equilibrio entre o desenvolvimento econdmico e a
degradacdo ambiental. Vale ressaltar que nessa conferéncia foi publicada a Declaragédo
da Conferéncia das Nagdes Unidas sobre o Meio Ambiente Humano, um dos primeiros
documentos oficiais a reconhecerem o direito humano a um meio ambiente de qualidade
(UNITED NATIONS, 1972);

e Relatorio “Limites do Crescimento”: estudo feito em 1972 que usou sistemas
informaticos (World3) para simular consequéncias da interacdo do homem com o meio
ambiente, levando em conta cinco varidveis: populacdo mundial, industrializacdo,
poluicéo, producédo de alimentos e esgotamento de recursos. A conclusao desse estudo
foi que se a humanidade continuasse a consumir 0s recursos naturais no mesmo ritmo,
eles se esgotariam em menos de 100 anos, com um declinio drastico da populacédo e da
capacidade industrial. (THE CLUB OF ROME, 1972);

e Relatério Brundtland: também intitulado Nosso Futuro Comum, foi publicado em 1987.
Nele, o antagonismo entre os paises subdesenvolvidos e desenvolvidos, marcado pela
pobreza em um e pelo consumismo elevado no outro, foi identificado como causa
principal do impedimento do desenvolvimento igualitario no mundo, de modo a
produzir também graves crises ambientais. Também foram trazidos dados sobre o

aquecimento global, chuvas acidas, destruicdo da camada de ozonio, necessidade de



27

olhar para a perda de biodiversidade, ocorréncias de desastres ecoldgicos e atribuicdo
de responsabilidades para a indUstria. Além disso, teve-se como primeira tentativa de se
estabelecerem metas ambientais a serem seguidas por nacdes de todo 0 mundo em busca
de um objetivo unidirecional rumo ao desenvolvimento sustentavel. Por fim, vale
ressaltar como output da reunido, a definicdo mais aceita de desenvolvimento
sustentavel: “desenvolvimento sustentdvel ¢ o desenvolvimento capaz de suprir as
necessidades da geracdo atual, sem comprometer a capacidade de atender as
necessidades das futuras geracdes. E o desenvolvimento que néo esgota os recursos para
o futuro” (IMPERATIVES, STRATEGIC, 1987);

ECO 92: A conferéncia, também chamada de ECO-92, Clpula da Terra, ou Rio 92, foi
realizada no Rio de Janeiro em 1992 teve como objetivo debater problemas ambientais
mundiais, reforcar o conceito de desenvolvimento sustentavel, com um modelo de
crescimento econdmico menos consumista e mais adequado ao equilibrio ecologico.
Como principais resultados da ECO 92, podem-se citar a criagdo de alguns documentos
oficiais, dentre eles a Carta da Terra, a Convencao da Biodiversidade, a Convencdo das
Nacdes Unidas de Combate a Desertificacdo, a Convencdo-Quadro das Nacbes Unidas
sobre a Mudanca do Clima, a Declaracdo de Principios sobre Florestas, a Declaracéo do
Rio sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento, e a Agenda 21 (UNITED NATIONS,
1992);

Who Care Wins: conforme explicado na sessdo 2.3.1, foi uma iniciativa liderada pela
Organizacdo das Nacdes Unidas em conjunto com mais de 20 instituicGes financeiras
de todo 0 mundo com o objetivo principal de desenvolver diretrizes e recomendacdes
em como integrar problemas ambientais (Environmental), sociais (Social) e de
governancga corporativa (Governance) na gestdo de ativos, servigos de corretagem e
pesquisas relacionadas ao tema. (COMPACT, UN Global, 2004)

Acordo de Paris: tratado de 2015 cujo principal objetivo foi a discussdo acerca da
reducdo de emisséo de gases de efeito estufa visando diminuir o aquecimento global
(aumento abaixo de 2°C em relag&o aos niveis pré-industriais). A grande novidade foi a
definicdo de metas individuais para cada pais chamadas de Contribui¢Ges Determinadas
Nacionalmente (NDCs - sigla em inglés). Todos os paises que ratificaram possuem
NDCs para serem cumpridas. A cada 5 anos, as metas sdo revisadas. (UNITED
NATIONS, 2015)
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Depois de trazer essas diversas iniciativas relacionadas a evolucéo do ESG, a autora traz
um denominador comum no desenvolvimento sustentavel: a desigualdade social e a pobreza
como parte dos problemas ambientais. Nesse sentido, as politicas publicas vém se adequando
para as demandas socioambientais, e as organizacGes tanto publicas quanto privadas
comegcaram e devem continuar a inserir os temas ESG como parte inerente do negécio, de modo
que a responsabilidade socioambiental passe a ser item obrigatorio ndo apenas nos relatorios
financeiros de resultados empresariais e entre acordos de paises, como também nas acdes e
decisbes tomadas por esses atores. (VISAO ESG - INTRODUCAO A SUSTENTABILIDADE,
BUREAU VERITAS)

O ESG é encarado como um processo, e como todo processo, pode ser medido,
acompanhado, e definido um estado futuro ideal em relacdo ao tema. Depende das metas de
sustentabilidades e condi¢des do negocio e pode ter indicadores para avaliar o desempenho de
uma organizagdo e demonstrar a seus colaboradores, investidores, prestadores de servicos,
consumidores e comunidade em geral de que forma se lida com a responsabilidade
socioambiental e governanca. (VISAO ESG - INTRODUCAO A SUSTENTABILIDADE,
BUREAU VERITAS)

Desmembrando a sigla em Ambiental (Environmental), Social (Social) e Governancga
(Governance), a autora traz diagndsticos processuais individuais para a avaliacdo de cada um
dos pilares, conforme exposto:

e Diagndstico ambiental: Parte-se da atmosfera legislativa (quais leis ambientais
impactam/sao impactadas pelo negdcio?), depois pode-se entdo elaborar um plano para
atender ao compromisso da organiza¢do com 0s impactos que gera no meio ambiente
(para gestdo de residuos, eficiéncia energética, uso de recursos naturais, poluicdo
atmosférica e degradacdo ambiental);

e Diagndstico social: deve contemplar a comunidade afetada direta ou indiretamente pela
organizacdo. Deve também ser realizado preferencialmente de forma participativa, com
a presenca de partes interessadas como: comunidades, colaboradores, fornecedores,
governos e demais pessoas afetadas pelo empreendimento. Nele, devem ser respondidas
perguntas como: Como é a comunidade em que sua empresa esta inserida? Quem sao
os colaboradores e como eles vivem? Como se pode atuar para reduzir desigualdade e
promover equidade, diversidade, justi¢a social, tanto dentro como fora da empresa?
Exemplos de atuagéo em prol da promocgédo da igualdade/mitigacdo da desigualdade:

Projetos de inclusdo social, combate a pobreza e desigualdades; Promocdo da



29

diversidade e inclusdo; Promocdo da igualdade de géneros; Educacdo ambiental;
Preservacdo da Saude e Seguranca dos trabalhadores; Direitos do trabalhador;
Seguranca da informacdo; Comunicacdo clara e transparente; Respeito aos Direitos
Humanos;

Diagndstico de governanca: conjunto de praticas e politicas para o bom funcionamento
de uma organizacdo. A estrutura administrativa, processos e normas internas ddo as
diretrizes para as tomadas de decisdo voltadas ao ESG. Para isso, € muito importante
que essa estrutura trabalhe de forma transparente, equilibrada e com valores associados
a esta transformacdo cultural que traz o ESG. Praticas de boa governanca séo
nitidamente importantes para investidores. Isso porque a transparéncia, um dos
principais fatores de governanca, traz seguranga e diminui 0s riscos do negocio.
Exemplos de boas préticas do pilar: Transparéncia nos relatorios financeiros e prestagao
de contas; Etica e desencorajamento de praticas de corrupcao e suborno; Diversidade e
igualdade de géneros da alta administracdo (conselho e diretores); Remuneracédo
compativel e tratamento equitativo de sdcios e gestores; Independéncia do conselho
administrativo; Programa de orientacdo e treinamento; Incorporacdo de principios
socioambientais como valores da Organizacdo. (VISAO ESG - INTRODUCAO A
SUSTENTABILIDADE, BUREAU VERITAS)

2.3 Rating the Raters: Evaluating how ESG Rating Agencies Integrate

Sustainability Principles

Esse artigo tem como objetivo o entendimento de como as agéncias de avaliacdo do

nivel ESG das empresas evoluiram suas avaliagfes ao longo de dez anos, entre 2008 e 2018,

além de analisar como as agéncias de rating ESG estdo contribuindo para promover o

desenvolvimento sustentavel via a inclusao de principios de sustentabilidade em seus processos
e préaticas de avaliacdo de acordo com critérios ESG. (ESCRIG-OLMEDO, 2019)

As agéncias de avaliacdo ESG pararam de ser atores isolados, orientados para um nicho

restrito, e se tornaram um negocio promissor e dindmico, incluindo tradicionais agéncias, como

a Morgan Stanley Capital International (MSCI). Depois de uma sequéncia de aquisi¢Ges de

outras empresas de avaliacdo de ESG, a MSCI expandiu seu escopo para se tornar uma empresa

fornecedora de informagdes ESG para investidores institucionais, incluindo mutual funds,
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fundos de penséo, e hedge funds. Além disso, os dados e avaliagdes da MSCI ESG séo usados
na construcdo dos indices MSCI ESG. (ESCRIG-OLMEDO, 2019)

Outra andlise feita vai no sentido de responder o questionamento se as agéncias de
avaliacdo ESG conseguiram integrar principios sustentaveis na avaliacdo de sustentabilidade
corporativa. Para inicio de discussdo, é trazido o constante esforco das empresas de
permanecerem reportando pesquisas/resultados relacionadas ao ESG, no sentido de ressaltar
uma estratégia geral para um bom posicionamento para a avaliacao nas pontuacdes ESG. Ainda
nesse contexto, o autor traz cinco outros fatores que provocam o aumento do investimento em
gestdo sustentavel: pressdo externa/interna, regulamentacao, posicdo competitiva, relacdo com
stakeholders, e pertencer a algum indice ESG no mercado de a¢des (no Brasil, inclusive, existe
o ISE B3, o indice de Sustentabilidade Empresarial da B3). (ESCRIG-OLMEDO, 2019)

Como mencionado anteriormente, cada agéncia de avaliacdo ESG tem sua propria
metodologia, todavia, trés aspectos sempre sdo considerados: as categorias avaliadas em geral
(ambiental, social e governanga) e os aspectos positivos incluidos em cada categoria, as
atividades e praticas controversas, e 0 processo de normalizacdo da nota de acordo com a
industria. Mesmo assim essa falta de uniformidade traz alguns desafios para a credibilidade de

uma agéncia sobre outra, ou do aspecto geral. Dentre os desafios, o autor traz cinco principais:

1. Falta de transparéncia, no sentido de as agéncias ndo oferecerem informacdes publicas e
completas a respeito dos critérios e do processo de avaliagdo usado para avaliar a
sustentabilidade corporativa das empresas;

2. Comensurabilidade, no sentido de que as agéncias podem avaliar 0 mesmo conceito de
diferentes maneiras;

3. Compensacao entre critérios, no sentido de que a metodologia de pontuagdo pode compensar
altas pontuacdes em um dominio com pontuacfes baixissimas em outro; e

4. Falta de uma pontuacdo geral, no sentido de que a maioria das agéncias traz pontuacdes
individuais para o “ambiental”, para o “social” e para a “governang¢a”, mas nao trazem uma
pontuacéo geral consolidada a respeito do ESG; e

5. Preferéncias dos stakeholders, no sentido de ndo enderecarem as expectativas dos diferentes
stakeholders ao longo do processo de avaliagdo, o que pode afetar a aceitacdo e usabilidade.
(ESCRIG-OLMEDO, 2019)

Para minimizar esses cinco pontos acima mencionados, o autor propde a inclusédo dos

quatro principios sustentaveis no sistema de pontuacdo das agéncias de avaliagdo ESG. Tais
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principios podem ser aceitos em diferentes disciplinas, e estdo evidenciados no trabalho de
Mufioz-Torres et al. (ESCRIG-OLMEDO, 2019)

1. Dimensoes de sustentabilidade e o equilibrio entre elas, no sentido de que a sustentabilidade
¢ composta por trés principais dominios que podem ser diferenciados entre si:
financeiro/econdémico, ambiental e social. Atingir um equilibrio entre esses trés implica em
nao priorizar nem menosprezar um em detrimento de outro;

2. Perspectiva entre geracfes, no sentido de identificar, avaliar e gerenciar as necessidades
futuras e presentes, considerando os efeitos de longo/curto prazo, atingindo um balanco de
foco entre ambos;

3. Abordagem dos stakeholders, no sentido de identificar as necessidades e expectativas ndo
sO dos stakeholders atuais como das geracgdes futuras; e

4. Pensamento de ciclo de vida, no sentido de que os tomadores de decisdao devem arcar com
as responsabilidades econdmicas, ambientais e sociais para atingir sustentabilidade. Para tal,
deve ser incluido também o gerenciamento dos impactos ao longo de toda a cadeia de valor,

incluindo as atividades para frente e para tras da qual a empresa esta inserida.

Como resultado da analise do pilar ambiental, uma mudanca em relacéo a 2008 e 2018
foi observada. Enquanto em 2008 os trés critérios mais usados na avaliacdo eram em primeiro
politica/gestdo ambiental (100%), em segundo emissBes (62,5%) e em terceito mudanca
climatica (50%), em 2018 foram em primeiro politica/gestdo ambiental (87,5%), em segundo
gestdo e uso de agua (87,5%) e em terceiro protecdo da biodiversidade (87,5%). Além disso, 0s
aspectos que ganharam forca na aplicacao das avalia¢des das agéncias em 2018 foram mudanca
climéatica (75%), emissdes (75%) e reducdo/gestdo de residuos (75%). Tais resultados
evidenciam um crescente interesse no combate as mudancas climaticas e na mitigacdo de
emissdes de gas de efeito estufa, e sdo reflexo da influéncia da Conferéncia de Paris (COP21)
em 2015. (ESCRIG-OLMEDO, 2019)
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Gréfico 6. Critérios de avaliacdo do pilar ambiental
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Fonte: Elaboracéo prépria, dados de ESCRIG-OLMEDO, 2019

Em relacdo ao pilar social, os principais aspectos considerados em 2008 foram em

primeiro desenvolvimento e treinamento de capital humano (100%), em segundo direitos

humanos (87,5%) e em terceiro relacbes com a comunidade (87,5%). J& em 2018, foram em

primeiro gerenciamento do trabalho (100%), em segundo direitos humanos (100%) e em

terceiro qualidade das condicdes de trabalho, satide e seguranca (100%). E interessante também

ressaltar o peso ganho pela gestdo da cadeia de suprimentos entre 2008 e 2018, evidenciando o

foco em um sistema produtivo mais completo e integrado, ao invés de empresas encaradas como

estruturas isoladas. (ESCRIG-OLMEDO, 2019)
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Gréfico 7. Critérios de avaliacdo do pilar social
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Fonte: Elaboracéo prépria, dados de ESCRIG-OLMEDO, 2019

Por ultimo, em relacdo a governanca corporativa, podem se destacar em primeiro as
funcdes e comités (100%), em segundo a estrutura do board (75%) e em terceiro a politica de
remuneracao/compensacdo (62,5%). Esses mesmos critérios também foram considerados
igualmente ou mais importantes em 2018, todavia, vale a atencdo para a ascensdo dos critérios
de prevencdo de corrupgdo/suborno e transparéncia (87,5%), que cresceram consideravelmente
em relacdo a 2008. Enfim, vale ressaltar também o crescimento dos critérios de diversidade do
board e sistemas de auditoria e controle, reforcando a importancia da diversidade e da
necessidade de transparéncia e confiabilidade da informacdo veiculada hoje em dia. (ESCRIG-
OLMEDO, 2019)
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Gréfico 8. Critérios de avaliacdo do pilar de governanca
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Fonte: Elaboracgdo propria, dados de ESCRIG-OLMEDO, 2019

Para finalizar os resultados, foi necessario checar se os critérios avaliados estavam
consistentes com os quatro principios de sustentabilidade trazidos por Mufioz-Torres et al. E a
concluséo foi de que eles ndo séo 100% integrados no processo de avaliacdo de sustentabilidade
corporativa (ESCRIG-OLMEDO, 2019).

Embora as agéncias incorporem as dimensdes/pilares no processo de avaliacdo, nem
todas o fazem de maneira equilibrada, trazendo, ndo raro, pesos diferentes para cada critério. Ja
no que se refere as expectativas dos stakeholders, as agéncias da amostra integram diferentes
perspectivas de diferentes stakeholders, como indigenas, fornecedores locais, gestdo do
relacionamento com clientes, satisfacdo dos clientes etc (ESCRIG-OLMEDO, 2019).

Para finalizar, ndo ha evidéncias de aplicacdo explicita do pensamento no ciclo de vida
na avaliacdo de sustentabilidade. Apenas levar em conta o0 gerenciamento da cadeia de
suprimentos néo significa aplicar explicitamente tal pensamento. Desse modo, ainda ha uma
necessidade clara de avanco na definicdo de ferramentas e iniciativas para permitir que a
integracdo dos principios de sustentabilidade na avaliacdo da performance das empresas seja
bem sucedida (ESCRIG-OLMEDO, 2019).



35

Dentre as principais conclusdes que se chegou no estudo, podem-se ressaltar o processo
de crescimento e maior nivel de profissionaliza¢do que as agéncias de avaliacdo de ESG tiveram
ao longo dos 10 anos, além da integracdo de novos critérios no modelo de avaliacdo
(principalmente nos pilares ambientais e de governanca) a fim de se ter um método mais robusto
e assertivo de avaliacdo. Todavia, vale também ressaltar que ainda ha um certo caminho a ser
percorrido para a melhoria do sistema como um todo, dado principalmente pelo fato de que as
agéncias nao integram 100% os principios de sustentabilidade no processo de avaliacdo. Desse
modo, ha um horizonte claro de melhoria para que as agéncias possam contribuir para o

desenvolvimento sustentavel para as empresas que elas avaliam. (ESCRIG-OLMEDO, 2019)

2.4 Why and How Investors Use ESG Information: Evidence from a Global Survey

O artigo é dividido basicamente em trés principais pilares:

1. O que motiva os investidores a utilizar os dados relacionados ao ESG?;
2. Como a informacéo € usada pelos investidores?; e

3. Como os investidores utilizardo os dados relacionados ao ESG no futuro?

No primeiro pilar ja se nota que a grande maioria dos investidores respondentes (82%)
consideram informacgdes ESG no momento de tomar decisdes de investimento. E inclusive
dentro dos que consideram as informagfes ESG, a maioria (62%) o faz porque considera como
material financeiro para performance de investimento. Inclusive o proprio departamento do
trabalho estado-unidense (Department of Labor — DOL) diz que “fatores ambientais, sociais e
de governanca podem ter uma relacdo direta com o valor econémico e financeiro de um
investimento” (AMEL-ZADEH, Amir, 2018).

As evidéncias trazidas sugerem que o principal driver para o uso de informacbes
relacionadas ao ESG é financeiro, em detrimento dos éticos, no sentido de auxiliar a avaliagdo
e identificacdo de riscos e oportunidades e frequentemente trazer insights de “por qué” para
algumas informagdes financeiras. (AMEL-ZADEH, Amir, 2018)

Em relacdo as barreiras para o uso de dados ESG no processo de decisdo de
investimento, sdo trazidas duas principais: a falta de comparabilidade cruzada e a falta de

padronizacdo nos reportes acerca de informagdes ESG. (AMEL-ZADEH, Amir, 2018)
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No que se refere a como os investidores integram as informaces ESG em seu processo
de investimento, a pesquisa trouxe que predominantemente sdo usadas para engajamento com
empresas, integracdo nos modelos de valuation ou para sele¢do de portfdlio (principalmente
para eliminacdo de empresas do portfélio). (AMEL-ZADEH, Amir, 2018)

Como principais conclusdes, pode-se destacar o fato que a vasta maioria dos
investidores entrevistados sao motivados por razdes financeiras em detrimento a razdes éticas
no que se refere ao uso de dados relacionados ao ESG. Ademais, o tipo de informacao usado

para materializar a performance em investimento varia de acordo com trés principais fatores:

1. Geopolitica (paises com problemas com consumo de &gua, outros com corrupgao etc.);
2. Industria (correlacdo com violacdo de direitos humanos, maus tratos a animais, mudanga
climatica etc.); e

3. Estratégia corporativa (estratégias de diferenciacdo, estratégias de precos etc.).

2.5 McKinsey & Company

A McKinsey, uma das maiores e mais prestigiadas consultorias estratégicas do mundo,
faz constantes publicacdes acerca do tema ESG. Para este trabalho, quatro publicacdes foram
analisadas: “Five ways that ESG creates value” (2019), “More than values: The value-based
sustainability reporting that investors want” (2019), “The ESG premium: New perspective on
value and performance” (2020), € “Why ESG is here to stay” (2020).

Comecando pelo “Five Ways that ESG creates value”, 0 estudo inicia dizendo que
empresas que prestam atencdo ao ESG evitam a experiéncia de queda na criacdo de valor, dado
gue uma forte proposicdo ESG se correlaciona com um maior retorno no equity e com uma
reducdo no risco de queda. Além disso, a consultoria enxerga o ESG como alavanca de geragédo

de valor pautada em cinco principais pilares:

Facilitar o crescimento do top-line;
Reduzir custos;
Minimizar intervencGes regulatorias e legais;

Aumentar a produtividade dos funcionarios; e

o b~ w0 D

Otimizar os investimentos e dispéndio de capital.
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Quadro 1. Ligacdo de uma proposta de ESG com a criacdo de valor

Forte proposta de ESG (ex) Fraca proposta de ESG (ex.)
Crescimento do top-line - Atrair mais clientes B2B e B2C - Perder clientes via praticas fracas
com produtos sustentaveis de sustentabilidade ou por uma

percepcao de produtos inseguros/

- Ter maior acesso a recursos via ~ L
n&do sustentaveis

relacGes fortalecidas com
governos e comunidade - Perda de acesso a recursos por
conta de mal relacionamento com
a comunidade/forca de trabalho

Reducéo de custos - Diminuicéo do consumo - Geracdo de desperdicio
energético desnecessario
- Diminuicéo do consumo de 4gua | - Maior dispéndio com custo de
embalagem
Minimizacéo de intervencgdes - Alcancar maior liberdade - Sofrer restrigdes em propaganda/
regulatérias e legais estratégica pontos de venda
- Obter subsidios e suporte - Pagar multas, penalidades e
governamental acoes de fiscalizagdo
Aumento da produtividade dos - Alavancar a motivacdo da forca | - Lidar com “‘estigmas sociais”
funcionarios de trabalho com restricdo de talentos
- Atrair talentos com base na - Perder talentos como resultado
credibilidade social de um propésito fraco
Otimizacao de investimentos e - Aumentar os retornos dos - Perder bens por conta de
dispéndio de capital investimentos com melhor amortizagdes prematuras

alocagdes a longo prazo x
¢ gop - Falhar em comparagéo com

- Evitar investimentos que podem | competidores que investiram
ndo se pagar a longo prazo por pensando nesses topicos
conta de problemas ambientais

Fonte: Elaboracéo prépria, dados de MCKINSEY, 2019

Além dos 5 principais pilares apresentados, que representam a metodologia mais
guantitativa, a consultoria recomenda que se tenham alguns pontos em mente para sua
implementacdo. Destacam-se 0s pontos de ser especifico, ser pratico e ser realista
(MCKINSEY, 2019).

Em primeiro lugar, ser especifico significa priorizar as iniciativas para uma articulagéo
clara (recomenda-se que ndo sejam mais que 5). Ainda nesse sentido, é de responsabilidade da
alta lideranga (board/CEO) suportar essas iniciativas e veicular para a empresa de uma maneira

que estejam vinculadas a missdo e aos valores da empresa (MCKINSEY, 2019).

Em segundo, ser pratico no sentido de criagdo de valor ser a principal mensagem que
um CEO deve passar. Deve-se ter métricas mensuraveis relacionadas ao ESG e que alimentem
0 modelo de negdcios. Ainda nesse sentido, também vale a andlise proativa de maiores
potenciais ao longo da cadeia de valor (MCKINSEY, 2019).
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Por ultimo, ser realista no sentido de reconhecer que caso as medidas relacionadas ao
ESG sejam levadas para o sentido errado, pode-se ocasionar uma grande destrui¢do de valor.
Nesse contexto, os lideres das empresas devem constantemente avaliar como estd o
engajamento externo (segundo os dados da McKinsey, um engajamento externo ruim pode
destruir cerca de 30% do valor). Além disso, dar atengdo e transparéncia para os riscos ESG
aumentam o valor no longo prazo, mesmo que possa trazer pequenos desconfortos a curto prazo
(MCKINSEY, 2019).

O segundo paper, “More than values: The value-based sustainability reporting that
investors want” trata o fato de que reportes ndo-financeiros ajudam a estimular o crescimento
do investimento em sustentabilidade. Todavia, 0s investidores estdo questionando as praticas
atuais de reporte e demandando por mudancas por parte dos executivos e diretores, ja que ndo
conseguem usar prontamente as publicacbes das empresas para comunicar/recomendar
investimentos de forma precisa (MCKINSEY, 2019).

Nesse sentido, a problematizacéo é feita no sentido de que as publica¢des relacionadas
ao ESG ndo tém um padrdo tdo rigido a ser seguido como as publicacdes financeiras. Dessa
forma, os investidores devem manipular os dados das empresas por conta propria até

encontrarem maneiras de comparar diferentes empresas. (MCKINSEY, 2019)

O estudo traz que a préatica atual de reportes de sustentabilidade foi iniciada em 1990,
quando grupos da sociedade civil, governos e outros setores demandaram que as empresas
contabilizassem seu impacto na natureza e nas comunidades onde operavam. Junto a isso, em
2000, o Global Reporting Initiative (GRI) publicou seu primeiro guia de reporte de
sustentabilidade, seguido em 2001 com o World Business Council for Sustainable Development
e 0 World Resources Institute publicaram o Greenhouse Gas Protocol, juntamente com outras
iniciativas voluntarias, como o Pacto Global das Na¢6es Unidas e o Carbon Disclosure Project
(CDP), tendo todas em comum o encorajamento das empresas a publicarem informacdes
relacionadas a sustentabilidade (MCKINSEY, 2019).

Essa grande quantidade de iniciativas gerou uma consequente proliferacdo de
frameworks de reportes, deixando assim as empresas de certa forma livres para decidirem qual
considerar nos seus reportes. Dessa forma, as empresas reportam de acordo com seus interesses,
e com os interesses de seus proprios shareholders, de maneira a gerar um delta de profundidade
e até mesmo de escopo entre o sistema de reportes das empresas. Como consequéncia, 0S
investidores e executivos concordam que uma possivel redugdo do numero de padrdes de

reportes relacionados a sustentabilidade pode ser benéfico, inclusive podendo ocasionar uma
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possivel obrigatoriedade de reportes de sustentabilidade por parte das empresas (MCKINSEY,
2019).

Figura 2. Investidores e executivos afirmam que seria benéfico diminuir o nimero de padrGes de reportes de
sustentabilidade, e inclusive deveriam existir padrdes legais de reporte

Empresas deveriam ser obrigadas por lei a
elaborarem reportes de sustentabilidade
Dever-se-ia ter menos padroes de reportes de 14
sustentabilidade do que se tem hoje
28
. - 82
Dever-se-ia ter apenas um padrao 75
para reporte de sustentabilidade - 66
Investidores Executivos Investidores Executivos
% dosi id que dam ou dam for que reportes de % dos executivos que concordam ou concordam fortemente que reportes de
sustentabilidade mais padronizados fardo o seguinte: sustentabilidade mais padronizados faréo o seguinte:
Ajudar Ajudar Aumentar a
; - Ajudar o g
minha minha habilidade da
benchmark
empresa a empresa a - minha empresa
; da minha .
alocar gerenciar de criar
- - : - empresa vs a -
capital mais rScos mais . valor/mitigar
- - concorrencia
efetivamente efetivamente rsco
85 83 80 83

Fonte: Elaboracdo prépria, dados de MCKINSEY, 2019

Na continuidade do estudo, a consultoria traz trés principais focos de desejos dos
investidores em relacdo aos reportes ESG: materialidade financeira, consisténcia e
confiabilidade (MCKINSEY, 2019).

No primeiro foco (materialidade financeira), a primeira provocacédo trazida é que no
inicio, o0 investimento sustentavel era baseado em valores, no sentido de “como os
investimentos sustentdveis podem se alinhar com nossos valores?”. Agora, todavia, 0S
investimentos sustentaveis devem ser baseados em adi¢do de valor, no sentido de “como a

sustentabilidade adiciona valor para meus investimentos?” (MCKINSEY, 2019).

N&o s6 o mercado, mas também autoridades governamentais e a propria sociedade civil
estdo demandando das empresas maior clareza entre seu desempenho financeiro e fatores

sustentaveis. Dois sinais trazidos como exemplo de que agentes reguladores financeiros estdo
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percebendo que as atividades relacionados ao ESG podem afetar o posicionamento financeiro
das empresas sdo: em primeiro a Unido Europeia em 2014 trazer uma diretriz de reportes néo
financeiros (exigindo de que as empresas incluam declaracGes em seus relatérios anuais ou em
um arquivo separado a partir de 2018, incluindo informacdes sobre protecdo ambiental,
responsabilidade social e tratamento dos empregados, respeito aos direitos humanos, anti-
corrupgéo e suborno, e diversidade nos conselhos de administracdo das empresas); em segundo
o Financial Stability Board criar uma forca tarefa relacionada a publicacbes financeiras
relacionadas ao clima (MCKINSEY, 2019; Green Finance Platform; 2021).

J& no segundo foco (consisténcia), o principal objetivo é poder comparar 0s reportes de
sustentabilidade de diferentes empresas do mesmo modo que se faz com os reportes financeiros.
O artigo traz uma citacdo de um head de investimento sustentadvel de uma grande gestora de
ativos dizendo que eles tém posicdo em mais de 4.500 empresas, desse modo, a menos que a
informac&o seja comparavel em termos de dados, ela ndo sera tdo util. Nesse mesmo ambito,
mesmo indices ou ranqueamento de empresas por agéncias especializadas podem ser feitos de
diferentes formas, de modo que uma empresa possa ser classificada como de alta performance
em sustentabilidade em um indice, e como de baixa performance por outro (MCKINSEY,
2019).

Gréfico 9. Investidores reportam que as maiores deficiéncias das préaticas atuais de reportes de sustentabilidade
sdo inconsisténcia, falta de comparabilidade e falta de alinhamento com padrdes

Inconsisténcia, falta de_ comparabilidade 0u~de 3.47 5.00
alinhamento com padroes

Muito custoso ou consome muito tempo 3,33 5,00

Falta de clareza sobre beneficio/valor agregado 3,11 5,00

Fonte: Elaboragdo propria, dados de MCKINSEY, 2019

Por fim, no foco de confiabilidade, o estudo traz a fala de um head de investimento
responsavel de um dos cinco maiores fundos de pensdo do mundo dizendo que muitas

companhias ndo tém sistemas para coletar dados de qualidade para reportes de sustentabilidade.
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Nesse sentido, ha fatores sustentiveis mais tangiveis que outros, por exemplo, é mais facil
mensurar emissdo de gas de efeito estufa do que cultura corporativa, capital humano e/ou
diversidade e inclusdo. Em adicédo a isso, hd uma incerteza em relacéo aos reportes porque a
grande minoria deles é auditada. De cerca de 55 entrevistados, 97% disse que 0s reportes de
sustentabilidade deveriam ser auditados, e 67% concorda que as auditorias de sustentabilidade
deveriam ser tdo rigidas quanto as financeiras (MCKINSEY, 2019).

Os executivos que participaram da pesquisa feita pela McKinsey levantaram beneficios
de padronizar os reportes e frameworks de sustentabilidade, dentre eles, a possibilidade de
economia de tempo em pesquisa e analise de dados para obter as melhores opcdes de
investimento, ganhos de eficiéncia para os fornecedores de dados, atracdo de mais capital para
estratégias de investimento sustentavel, simplificacdo do processo de auditoria, facilitando o
ganho de escala e viabilidade econdmica de aumento da taxa de audicdo dos relatorios
sustentaveis (MCKINSEY, 2019).

Para finalizar, € trazida uma abordagem sobre como os investidores podem ajudar a
concretizar as mudancas demandadas. Como sugestdo, os investidores podem ser mais ativos
no sentido de priorizar quais informacdes sao mais desejadas por eles, de maneira a direciona-
las para os frameworks que fornecem essas informacoes, e veicular essas informagdes. Dessa
forma, os reportes podem comecar a entregar menos informagdes de um modo mais direcionado
do que entregam hoje. Além disso, é possivel analisar dados de outras fontes que ndo os
relatorios de sustentabilidade (bases de dados de agéncias governamentais etc.) (MCKINSEY,
2019).

No terceiro paper, “The ESG premium: New perspective on value and performance”, a
empresa realizou uma nova pesquisa, comparando dados de 2009 e 2019, e nele executivos e
profissionais de investimento concordaram que programas ESG criam valor tanto no curto
guanto no longo prazo (Grafico 10). Nessa pesquisa, respondida por 558 participantes (sendo
439 C-level), 83% dos respondentes disseram que esperam que 0s programas ESG vao
contribuir com mais valor para os shareholders em 5 anos do que hoje. Eles também disseram
gue estariam dispostos a pagar em média 10% mais caro para adquirir uma empresa com um
bom histérico ESG do que outra com um historico ruim (MCKINSEY, 2020).
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Gréafico 10. Respondentes que veem programas ESG gerando valor no curto e longo prazo entre 2009 e 2019

Programas Ambientais Programas Sociais Programas de Governanca

100 - . 100
90 ./ ./ 90
80 - 8 80
70 4 . 70
60 - . 60
50 - . 50
a0 | ] _— 10
30 L — 30
20 - . 20
10 4 . 10

0 0

2009 2019 2009 2019 2009 2019

=#= Valor a longo prazo =#= Valor a curto prazo

Fonte: Elaboracdo prépria, dados de MCKINSEY, 2020

Além da percepgéo de geracéo de valor no longo/curto prazo, foi trazida uma abordagem
de como os programas ESG contribuem para o aumento da performance financeira das
empresas. Nela, manter a boa reputacdo da empresa e atrair e reter talentos trazem a maioria de
citacGes por parte dos entrevistados, todavia, outros motivos ganharam forga na percepcao de
geracdo de valor de programas ESG ao longo desses 10 anos, com destaque para O
fortalecimento da posicdo competitiva das empresas, atingir as expectativas da sociedade e
melhorar o acesso ao capital. Além disso, mais da metade dos entrevistados afirmaram que a
existéncia de programas ESG de alta performance pode ser considerada uma proxy de empresas
bem geridas. (MCKINSEY, 2020)
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Gréfico 11. Mudangas de percepg¢do ao longo de 2009 e 2019 de como os programas de ESG contribuem para a
performance financeira

-5 -5 -10 +9 -14 +4 +11 +8
76
71
54
49
43
36
34 32 28 34
26 24 23
18
11
=l |
} Manter - Atrair, Abrir novas Atender as Aumentar Melhorar Fortalecer a Melhorar
uma boa motivar e/ou oportunidades | expectativas da eficiéncia gerenciamento posicao 0 acesso
reputacao reter talentos de sociedade para operacional de riscos competitiva ao capital
corporativa crescimento [} e/ou diminuir da empresa
e/ou brand comportamento custos
equity corporativo

[]2009 [ 2019

Fonte: Elaboragdo propria, dados de MCKINSEY, 2020

Ainda na mesma pesquisa, foi perguntado quais aspectos das atividades relacionadas ao
ESG sdo as mais importantes, e a maior fatia dos entrevistados classificou o compliance com
regulagdes e atingir as expectativas da industria relacionadas a performance, transparéncia e
responsabilizagdo. (MCKINSEY, 2020)

Gréfico 12. Os respondentes tendem mais em 2019 que em 2009 a concordar que corresponder com as regulagées
e atender as expectativas da inddstria € o mais importante aspecto dentre as atividades ligadas ao ESG

Corresponder com regulagdes e atender expectativas da industria para performance, transparéncia e /ou accountability

Fazer investimentos a longo prazo para enderegar temas com relagdes com a organizagéo

Mudar processos de negécios para incorporar boas praticas ESG

Contribuir para temas ESG em uma comunidade mais ampla

Criar novas fontes de renda usando objetivos ESG para identificar novos produtos, clientes, e/ou mercados/geografias

2009 2019

Fonte: Elaboracdo prépria, dados de MCKINSEY, 2020
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Outra questdo abordada diz respeito aos motivos pelos quais 0 ESG néo é totalmente
incluso em avaliagcbes de competidores, fornecedores e/ou projetos de investimento. A
indisponibilidade de dados com reportes padronizados e falta de mensuracdo objetiva de

indicadores sdo trazidas como as duas principais razées. (MCKINSEY, 2020)

Gréfico 13. Respondentes citam a disponibilidade de dados e usabilidade como principais raz8es para ndo
considerar o0 ESG na avaliacdo de competidores, fornecedores, ou projetos de capital

Dados disponiveis sdo insuficientes

47
50

Contribuictes sdo muito indiretas ao valor

38

Nio se tem expertise para analisar os dados ‘ 51

Contribuicdes 580 muito peguenas para se mensurar
21

21
Contribuicdes sao de muito longo prazo para valor E‘ 23
- - e - - . - . H - lo
Responsabilidade fiduciaria ndo permite inclusdo completa de tais consideracées 23

[ ] Executivos
[ Profissionais de investimento

Fonte: Elaboracéo prépria, dados de MCKINSEY, 2020

Por fim, quando perguntados a respeito de ferramentas de reportes que poderiam
melhorar a comunicagcdo entre organizacdo e investidores/analistas, os profissionais de
investimento e 0s executivos de mercado divergiram um pouco. Enquanto 50% dos
profissionais de investimento consideram reportes corporativos integrados que incluem tanto
os dados financeiros como os impactos financeiros dos programas ESG como principais
ferramentas, apenas um terco dos executivos diz o mesmo (conforme o Gréfico 14).
(MCKINSEY, 2020)
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Gréafico 14. Executivos e profissionais de investimento diferem de opinido em relacdo a utilidade de reportes
integrados como uma ferramenta para melhorar a comunicacéo.

Ofertar reportes corporativos integrados (financas, ESG etc )

Reportar performance ESG versus benchmarks externos

Integrar informac&o dos programas ESG nos repartes financeiros

Prover evidéncias dos valores dos programas

—‘19

Reportar dados relacionados & inovacdo advinda desses programas

Y

Publicar um assessment de materialidade
26

Reportar dados relacionados a novos mercados/clientes atingidos

|28

Usar terminologia de negdcios tradicional para comunicacio

23
22
Reportar retencéo de talentos, produtividade ou satisfacdo dos trabalhadores relacionados aos programas
16
20
11

[ ] Executivos
[ Profissionais de investimento

Fonte: Elaboragdo propria, dados de MCKINSEY, 2020

O ultimo paper analisado, “Why ESG is here to stay”, fruto de um podcast chamado
“Inside the Strategy Room” com a presenca de Sara Bernow (Partner de investimento
sustentavel da McKinsey), e Robin Nuttal (Partner do setor publico e regulatério também da
McKinsey) traz evidéncias crescentes de que praticas corporativas sustentaveis estdo
estritamente ligadas a performance e estdo atraindo foco de investidores e compradores para
scores ESG. (MCKINSEY, 2020)

Nesse sentido, Robin Nuttal diz que os clientes estdo demandando melhores padrGes de
sustentabilidade e maior qualidade de empregos por parte dos empregadores. Ademais, agentes
regulatérios e criadores de politicas precisam da ajuda do setor corporativo para ajudar com a
solucéo de problemas sociais (poluicdo ambiental e diversidade no trabalho por exemplo). Além
disso, a propria comunidade de investimento esta mais interessada nas préaticas ESG, e pegando
os Estados Unidos como exemplo, cerca de 25% dos bens sob geréncia estdo relacionados com
praticas ESG (cerca de U$ 12 trilhdes) (MCKINSEY, 2020).
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Quando perguntada em relagdo ao que as empresas estdo fazendo para aprimorar a
performance nas métricas ESG, Sara respondeu que depende muito em qual indUstria a empresa
esta inserida, mas de qualquer forma, se deve ter em mente que os consumidores estdo dispostos
a pagar mais por produtos sustentaveis. Robin complementou dizendo que agéncias de ESG-
scoring estdo construindo cada vez mais as pontuacgdes levando em conta a especificagdo da
indUstria de maneira aprofundada. (MCKINSEY, 2020)

Quando perguntado sobre os principais elementos em que 0s scores ESG tém impacto,
Robin disse que de mais de 2000 estudos académicos, cerca de 70% encontraram relacGes
positivas entre bons scores ESG e retorno financeiro (mensurado por retorno sobre patriménio
liquido, lucratividade ou maltiplos de valuation). Além disso, pontuou que bons scores ESG se
traduzem em cerca de 10% de economia de custos de capital, dado que a licenca para operar
diminuida pela forte proposicdo ESG ira também reduzir os riscos no negocio. (MCKINSEY,
2020)

Um outro tépico relevante durante a conversa, foi a questdo da falta de métricas bem
definidas para 0 ESG. Nesse sentido, Sara diz que € uma area com muita informacéo, dado que
a maioria das grandes companhias reportam extensiva e ambiciosamente em relacdo ao ESG
para informar seus stakeholders. Todavia, esses stakeholders apresentam certa dificuldade para
extrair informacdes de todos esses dados reportados, de modo que enquanto 90% das empresas
reportam acerca de sustentabilidade, apenas 15% dos investidores conseguem integrar esses
reportes em suas decisdes de investimento. Como causas para essa disparidade, Sara traz a falta
de padronizacdo. Empresas tém entre 10 e 12 frameworks e padrdes para escolher de maneira
livre como base para reportes. Além disso, ha também a falta de métricas padronizadas para
validacdo ou auditoria, de modo que os stakeholders podem duvidar da qualidade do dado.
Nuttal complementa dizendo que o ESG ainda € mais qualitativo, levantando topicos como “O
que representa diversidade em uma empresa? Como avaliar isso? O que € um bom nivel de
transparéncia?”. (MCKINSEY, 2020)



47

Gréfico 15. Investidores e executivos dizem que reduzir o nimero de reportes de sustentabilidade seria benéfico.

Empresas deveriam ser
obrigadas por lei a emitir
relatorios de sustentabilidade
Dever-se-ia ter menos padrées de reporte de 14
sustentabilidade do que ha hoje
28
Dever-se-ia ter apenas um padrio de 75
reporte de sustentabilidade 66
58
Investidores Executivos Investidores Executivos

Fonte: Elaboracéo prépria, dados de MCKINSEY, 2020

2.6 Forum Econdmico Mundial

O primeiro artigo publicado pelo Forum Econdmico Mundial em parceria com a Boston
Consulting Group (BCG - consultoria estratégica lider mundial), “Embracing the New Age of
Materiality Harnessing the Pace of Change in ESG” (2020), traz uma tese de que o que é
financeiramente imaterial para uma empresa ou industria hoje, pode se tornar material amanha
em um processo chamado “materialidade dinamica”. Identificar tais questGes imateriais, mas
com potencial para se tornarem materiais é extremamente importante, e nesse sentido se traz

uma estrutura do artigo em 5 principais pilares:

Desenvolvimento da capacidade de antecipar as futuras questdes materiais;
Porque é importante olhar para o futuro;
Materialidade como um processo dindmico, trazendo um framework para acao;

ImplicagGes para empresas e investidores; e

S A o

Plano de acdo para investidores.

Em relacdo as principais capacidades para seguir estratégias de investimento de uma

maneira mais direcionada, séo trazidos alguns exemplos, como:
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1. Construir a prépria visdo em relacdo a quais topicos ESG sdo materiais no setor investido,
ao invés de se embasar em pontos de vista de terceiros;

2. Transferir a responsabilidade e ownership do processo de analise, geralmente em silos de
times ESG, para gerentes de portfolio e times de construcdo de portfolio; e

3. Engajar mais o time de gerentes em relacdo aos topicos de ESG.

No que se refere a importancia de olhar para o futuro, o autor traz trés principais fatores

para justificar:

1. Em uma era de “hiper transparéncia”, a importancia de se focar nos reportes esta
aumentando;

2. A taxa com que os fatores imateriais estdo se tornando financeiramente materiais esta
aumentando; e

3. Planos de criacdo de valor devem otimizar a performance contra problemas atuais e futuros

em relacdo ao ESG. (World Economic Forum, 2020)

Tendo em vista 0 exposto acima, o autor traz um framework para esquematizar como as
questdes ESG podem se tornar financeiramente materiais ao longo do tempo. Tal framework é

compreendido por 4 principais drivers:

1. Crescimento de evidéncias e transparéncia;

2. Escalonamento do ativismo dos stakeholders;

3. A maior taxa de responsividade dos tomadores de decisao; e
4

Aumento da énfase no ESG pelos investidores.

As questdes de 1-3 impactam diretamente na lucratividade da empresa, enquanto a

questdo 4 impacta no valuation da companhia. (World Economic Forum, 2020)
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Figura 3. Framework de como os temas ESG podem se tornar financeiramente materiais ao longo do tempo

Evidéncias ESG com impacto na lucratividade das empresas

01 Consequéncias das atitudes tomadas com impacto no
valuation das empresas

O crescimento de
evidéncias e da
transparéncia

04

Maior énfase no ESG

por parte dos
investidores

(1]

0 escalonamento do
ativismo de
stakeholders

Fonte: Elaboracéo prépria, dados de World Economic Forum, 2020

Em relacdo ao crescimento de evidéncias e transparéncia, é trazido como primeiro passo
monitorar de perto novas evidéncias de impacto social e ambientais relacionadas a préaticas
corporativas. Nesse contexto, trés principais pontos estdo impulsionando o dinamismo dessa

materialidade em questao:

1. Estdo sendo evidenciadas cada vez mais provas solidas e convincentes sobre o impacto das
externalidades ambientais e sociais (exemplo: impacto do descarte inadequado de plasticos
de uso Unico nos oceanos);

2. A amplitude e profundidade dos dados esta aumentando (alavancadas principalmente com
0 surgimento de novas tecnologias como blockchain, Inteligéncia Artificial etc.); e

3. A disseminacdo da informacdo atingiu uma escala e rapidez enorme (exemplo: acOes
globais de conscientizagdo como o #BlackLivesMatter, ou o #BalanceTonPorc). (World
Economic Forum, 2020)

Em se tratando do escalonamento do ativismo dos stakeholders, o autor ressalta que
recentemente esse grupo aumentou sua habilidade de usar evidéncias para afetar o valor de

negocios, principalmente por trés outros principais meios:
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ONG:s e ativistas estdo cada vez mais focando seus esforcos em investidores (Global Coal
Exit List traz uma lista de empresas com modelo de negdcios baseados em queima de
carvao, e consequentemente recebem a recomendacéo de desinvestimento);

Grupos de defesa e ativistas estdo desenvolvendo campanhas e estratégias de midia de uma
maneira profissional; e

Grandes financiadores e o publico em geral estdo dando mais suporte a campanhas em prol
do meio ambiente (A Fundacdo Climatica Europeia esta financiando ONGs e iniciativas
ambientais, ampliando o suporte financeiro de tais fundacdes). (World Economic Forum,
2020)

O aumento da responsividade dos principais tomadores de decisdo é muito associado ao

topico trazido no paragrafo anterior, além disso, ha questdes regulatorias, comportamento do

consumidor e expectativas dos proprios funcionarios, como:

1.

2.

Os policy-makers estdo tendo que lidar com aumento crescente da pressdo baseada em
evidéncias dos stakeholders (governo aleméo, em 2020, decidiu eliminar gradualmente
energia de carvao mineral até 2038).

A atitude e os habitos dos clientes estdo mudando, com foco em produtos com baixa emissédo
de carbono, exemplos no grafico 16. Um estudo da BCG mostra que 72% dos clientes
europeus preferem comprar produtos eco-friendly, inclusive globalmente 38% dos clientes
estaria disposto a pagar um valor a mais por isso.

Os talentos estdo demandando mais de seus empregadores (Estudo da BCG mostra que 67%
dos millenials esperam que os empregados tenham um proposito e que seu trabalho tenha

de alguma forma um impacto social). (World Economic Forum, 2020)
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Gréafico 16. O comportamento eco-friendly como uma forgca motriz da tendéncia dos consumidores em economias
desenvolvidas

Aumento de 32% de vendas de Queda do balanco total de passageiros
comidas plant-based desde 2017 de avides més a més na Suécia
(432% )————,
4,5
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Fonte: Elaboragéo propria, dados de World Economic Forum, 2020

Por fim, trazer uma maior énfase no ESG para os investidores para melhorar o impacto
no valuation da empresa, no sentido de empodera-los e gerar um alinhamento de como avaliar
a performance de empresas em temas relacionados ao ESG. Nesse sentido, ha sinais de
convergéncia para a mensuracao do ESG e alguns investidores estdo usando sua influéncia para
enfatizar alguns temas relacionados ao ESG de maneira mais aberta (a Trian Partners, um
gerente de ativos com sede em Nova York, recentemente encorajou a DuPont e a Danone a
promover a diversidade no local de trabalho e a reduzir as emissdes e o desperdicio). (World
Economic Forum, 2020)

No que se refere as implicagdes para empresas e investidores, o primeiro grupo deve
desenvolver processos mais fortes para monitorar e gerenciar proativamente as questdes
emergentes, ja o os investidores devem construir sua habilidade de antecipagéo de futuros temas
financeiramente materiais e avaliar o preparo das empresas para enderecar e lidar com o0s
desafios relacionados ao ESG. Para se preparar para essa questdo de materialidade, o autor

propde que os investidores e empresas respondam as seguintes perguntas:

Para os investidores:
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Desenvolvemos convicgdes sobre como esperamos que a materialidade financeira das
questdes do ESG evolua por setor ou industria? NOs as atualizamos continuamente com
base em novas informacdes?

Estas convicgdes sdo informadas por dados que védo alem dos relatorios e das pontuacgdes
das empresas ESG, tais como conversas com a geréncia ou fontes alternativas de dados?
Utilizamos nossas convicgdes sobre a perspectiva da materialidade financeira das questdes
de ESG para informar nossa selecéo de seguranca e decisdes de construcdo de portfdlio?
Estamos, através de nossas atividades de administracdo, nos engajando com as equipes
administrativas em suas estratégias para melhorar o desempenho em relacdo as questdes
que esperamos que se tornem financeiramente materiais no futuro?

Estamos contribuindo para esforcos mais amplos para compreender a materialidade
dindmica através de relatérios e divulgacdes transparentes que fazemos sobre nossos

portfdlios? (World Economic Forum, 2020)
Para as empresas:

Temos uma visdo sobre quais questbes do ESG sdo, e se tornardo, materiais para n0ssos
negocios?

Nossa visdo é informada por uma gama suficientemente ampla de dados e atualizamos
continuamente nossa visao com base em novas informacodes e desenvolvimentos ambientais
e sociais?

Nossas opinides sobre questbes materiais atuais e futuras informam nosso processo de
definicdo de estratégias em nivel empresarial e de unidade de negdcios? Assim sendo,
estamos sendo inovadores na forma como desenvolvemos nossos produtos e servigos?
Estamos implementando com sucesso as mudancas necessarias para ter um bom
desempenho em relacdo a questfes materiais futuras? Aa velocidade e o impacto de nossa
execucdo é suficiente?

Estamos usando nossa visao de futuro e estratégia em relagcdo a questdes materiais futuras
da ESG para interagir com investidores e outras partes interessadas (ou seja, em relatérios

corporativos)? (World Economic Forum, 2020)

No artigo “Toward Common Metrics and Consistent Reporting of Sustainable Value

Creation ”, tendo em vista a auséncia de um framework internacionalmente aceito para reportes

de assuntos relacionados ao ESG, o International Business Council em uma reunido no verdo

de 2019 em Genebra, com o suporte da Deloitte, Ernest Young, KPMG e PwC, langou uma

proposta para desenvolver padrdes para medicdo e divulgagdo de aspectos significativos em
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relacdo a performance em assuntos ESG e contribuicbes para os ODS (Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel da ONU). Dessa maneira, seria possivel aumentar o nivel de
transparéncia e alinhamento entre companhias, investidores e stakeholders com um objetivo
unico de construir uma economia global mais sustentavel e inclusiva. (World Economic Forum,
2020)

As métricas propostas para tal padrdo de medicdo sdo divididas em quatro principais

pilares alinhados com os ODS e universo ESG:

1. Governanga,;
2. Planeta;

3. Pessoas; e
4

Prosperidade.

Vale a ressalva que foram usados como referéncias os padrfes ja existentes (Global
Reporting Initiative, Sustainability Accounting Standards Board, Task Force on
Climate-related Financial Disclosures -TCFD- etc.). Dentre esses 4 grupos de metas, ha as
metas consideradas como Core (majoritariamente quantitativas e ja sendo reportadas por
diversas empresas) e as metas Expandidas (menos estabelecidas nas praticas e reportes atuais).
(World Economic Forum, 2020)

Quadro 2. Os quatro pilares de medigdo das métricas ESG

5 A,

w
Principios de Governanca Planeta Pessoas Prosperidade
A governanca esta evoluindo Ambicao de proteger o planeta Ambicao para acabar com a Uma ambicao em assegurar
na medida em que se espera da degradacao, incluindo o pobreza e com a fome em que todos os seres humanos
cada vez mais que as consumo e producao todas suas formas e possam aproveitar de maneira
organizacoes definam e sustentaveis, gerenciamento dimensodes, e assegurar que prosperae que 0 progresso
incorporem seu proposito no sustentavel dos recursos todos os seres humanos econdmico, social e
centro do seu negocio. naturais e tomar medidas possam atingir seu potencial tecnologico ocorra em
Todavia, os principios de urgentes em relacdo a com dignidade e igualdade em harmonia com a natureza
agenciamento, accountability e mudanca climatica. Desse um ambiente saudavel.
administracdo continuam vitais modo, se pode suportar as
para uma “boa governanca” necessidades das geracdes

presentes e futuras.

Fonte: Elaboragao propria, dados de World Economic Forum, 2020
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Quadro 3. Visdo geral das métricas Core dentro dos quatro pilares alinhados com os ODS e 0 universo ESG

Pilar | Tema Subtema/Métrica Core
© Proposito de governanca - Definicéo de prop6sito
On
§ Qualidade da lideranca - Composicédo do board
% Engajamento dos stakeholders - Impacto de temas materiais nos stakeholders
% . - Anticorrupcéo
© Comportamento ético y . .
8 - Protecéo de conselhos éticos e mecanismos de reporte
o
S o ) ) - Integracdo de riscos e oportunidades no processo de
= Supervisdo de riscos e oportunidades

negocios

- Emissdo de gas de efeito estufa

Mudanca Climética - Reportes alinhados com o TCFD com riscos e
g oportunidades materiais relacionados ao clima
< - -y 7 -
§ Perdas envolvendo natureza - Uso de terra e sensibilidade ecolégica
. . ] - Consumo de agua potavel e reporte de &reas com
Disponibilidade de 4gua para consumo
escassez do recurso
- Igualdade de salarios entre géneros
- Diversidade e inclusdo
Dignidade e igualdade - Nivel salarial por género, raca, op¢do sexual etc.
[%2]
< . - ) .
5 - Riscos de incidentes com trabalho infantil ou trabalho
[5)
o escravo/forgado
Saude e bem-estar - Saude e seguranca
Habilidades para o futuro - Oferta de treinamento
- Total liquido de empregos criados
Criacéo de riqueza e empregos - Total liquido de contribuicdo econbmica
g - Investimento liquido
©
5 3 ] - Dispéndio total em Pesquisa e Desenvolvimento em
2 | Inovagdo em melhores produtos e servigos Lo .
o relacéo a receita total
[a

o ) . - Reporte de taxas e impostos nas diferentes jurisdi¢cGes
Vitalidade social e comunitaria . )
em que a empresa estd envolvida

Fonte: Elaboragéo propria, dados de World Economic Forum, 2020

Os membros do International Business Council (IBC) do Forum Econémico Mundial,
composto por aproximadamente 120 grandes multinacionais, expressaram na forma dessa
proposta de métricas, um forte desejo de demonstrar sua habilidade de criar valor de longo
prazo para todos os stakeholders. A maneira como isso deve vir, é via reportes consistentes e
transparentes tratando-se de assuntos financeiros e ndo financeiros, incluindo riscos e

oportunidades de negdcios. Seguindo essas métricas propostas no reporte, € possivel se ter uma
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representacdo mais acurada e comparavel da performance, capacidade de gerenciamento de
riscos e habilidade de geracéo de valor de longo prazo para os stakeholders. (World Economic
Forum, 2020)

2.7 Deloitte

No relatorio “Incorporating ESG measures into executive compensation plans”, €
trazida uma breve contextualizacéo dos fatores por trds do crescimento do ESG, como aumento
da pressdo dos investidores, aumento da atencdo dos 6rgdos politicos e regulatorios e outros
temas ja trazido anteriormente. O foco, todavia, segue na resposta da seguinte pergunta: como
as empresas vao demonstrar seu comprometimento com as estratégias de ESG, e como 0s
boards vdo manter a geréncia responsavel por um progresso significativo em consonancia com
0s objetivos da empresa? Para responder essa pergunta, sao trazidas duas abordagens: a primeira
diz respeito a linkar as métricas ESG com os contratos de incentivo financeiro e a segunda se
refere a comunicar o progresso dessas métricas de ESG com os stakeholders. (DELOITTE,
2021)

E incontestivel que incorporar métricas financeiras em contratos de
incentivos/bonificacdo é uma estratégia razodvel para recompensar executivos que entregam
valor. Métricas como atingimento de receita, EBIT/EBITDA, lucro por acdo (EPS) etc. sdo
consolidadas nesse sentido. Todavia, dada a evidéncia de que resultados positivos relacionados
ao ESG podem trazer valor de longo prazo para os acionistas, hd uma tendéncia de crescimento
da inclusdo de métricas quantificaveis relacionadas ao ESG na bonificacdo dos funcionarios.
(DELOITTE, 2021)

Revelou-se que em um estudo da Deloitte feito entre fevereiro de 2020 e janeiro de
2021, menos de 40% das empresas Fortune 100 incorporaram medidas ESG nos seus planos de
incentivo, e a maioria dessas 40% que incorporaram focaram mais nas medidas ligadas ao

capital humano/cultura e diversidade, igualdade e inclusdo. (DELOITTE, 2021)
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Quadro 4. Exemplo de medidas relacionadas ao ESG nos planos de incentivo

m

Ambiental Social Governanca

Reducdo de Emisso de CO2 Treinamento e Mulheres na Seguranca de dados Relagdes com
dezperdicio - desenvolvimento lideranga cyberseguranca agentes regulatorios
Intensidade de Eficiéncia no uso Alcance a Plano de sucessio Estratégia de gestio Engajamento e
carbono de dgua comunidade - de riscos cultura
Eficiéncia no uso Investimentos “eco Taxas de . . o . .
de combustivers responséveis” incidentes Diversidade étnica Conduta e queixas Controles imternos
. . Taxa de Politica de Pesquisas de - . Gerenciamento de
Uso de plastico . . Cnmes financeiros -
p reciclagem fomecedores melhorias de cnse
responsdveis Diversidade e
Emissiio de gases Residuos Incluséo Treinamento de
com véos perigosos riscos e ética
Metas de novas .
Consumo de Carbor contratagdes| Memfr:'a d; d
onzumode ) amony z . representatividade
energia renovavel Disclosure Rating promognes para feminina
minorias

Fonte: Elaboragéo propria, dados de World Economic Forum, 2020

A fim de elucidar como o board e a geréncia pode determinar as medidas apropriadas
de ESG para relacionar com os planos de incentivos, o autor traz algumas perguntas para serem

respondidas:

1. Quais os topicos ou questdes relevantes ao ESG da empresa? Respondida em conjunto com
stakeholders a fim de gerar maior engajamento com diferentes pontos de vista e interesses;

2. Quais os topicos ou questdes ttm o maior impacto na geracdo de valor da empresa?
Alinhando a integracdo de ESG com o proposito, planejamento estratégico, atividades de
gerenciamento de riscos e alocagao de recursos;

3. Como a performance ESG sera mensurada e a informacdo é confidvel? Ja que a
padronizacdo e confiabilidade dos reportes ESG sdo problemas enfrentados mundialmente
hoje; e

4. Qual é o horizonte de tempo apropriado para mensurar prioridades ESG? No sentido de que
normalmente os objetivos ESG sdo capturados mais no longo-médio prazo, mas a
bonificagdo dos funcionarios é anual, entdo ha acbes de adaptacdo a serem feitas para que

se consiga inserir 0s critérios ESG no incentivo. (Deloitte, 2021)
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Em complemento, o estudo traz algumas abordagens das empresas da Fortune 100 para
bonificar/penalizar seus funcionarios de acordo com a evolugdo ou ndo das métricas ESG, se
destacando trés principais: o scorecard, o modificador de performance e o stand-alone. O
primeiro, e mais frequente, consiste em um conjunto de medidas relacionadas a uma ponderacao
definida no plano inicial, e € muito comum em empresas iniciando a ado¢do de métricas ESG
no sistema de incentivos. O segundo, por sua vez, consiste no uso da métrica para aumentar ou
diminuir o valor geral pago no incentivo. Por fim, o stand-alone é uma unica métrica

quantificavel ligada a uma ponderacgéo pré-definida. (Deloitte, 2021)

Para firmar o comprometimento da companhia com o ESG, € necessario também
comunicar o progresso das métricas com os stakeholders via reportes confiaveis. Para atingir
esse objetivo, juntamente com a determinacdo de objetivos e a integracdo dos planos de
compensacao dos executivos, é necessario um grande trabalho em equipe entre geréncia, board,
e todo o time envolvido (juridico, financeiro, relacbes com investidores, e times de
comunicacdo). Tal esforco, embora esteja em evolugdo, € um indicador importante de empresas
se antecipando a uma tendéncia que, ao que o mercado indica, vai se tornar uma ocorréncia
mais e mais comum, de maneira que quem nao estiver preparado gastara mais esforco e energia

para se desenvolver. (Deloitte, 2021)

2.8 KPMG

A KPMG, juntamente com a Deloitte, PricewaterhouseCoopers (PwWC) e Ernest &
Young (EY), faz parte das chamadas Big Four, as quatro maiores empresas do setor de

auditoria, tax e servigos de advisory.

No relatorio “ESG em tempos de crise”, a empresa traz a importancia da incorporagao
de préaticas ESG nas empresas sobretudo em tempos de crise, com foco nos impactos causados
pela pandemia do COVID-19. Dessa maneira, ¢ trazida a tese de que “empresas com valores,
estruturas de governanca fortalecidas e focadas em questdes ESG tendem a permanecer
resilientes, em meio a esse ambiente de crise, e a desfrutarem de uma vantagem competitiva no
mercado.” (KPMG, 2020)

Nesse sentido, visando uma relacdo da crise enfrentada pela pandemia com os ODS da
ONU, ¢ trazido que a pandemia afeta quase todos eles, pois alem de atingir diretamente a saude
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da populagéo e os servicos, tem como consequéncia direta no curto prazo o aumento da pobreza

e da desigualdade social e na diminuicdo/escassez de recursos investidos em aspectos

socioambientais. (KPMG, 2020)

Quadro 5. Impactos do COVID-19 nos ODS e préaticas ESG

ODS

Impacto da COVID-19

1. Erradicacéo da pobreza

Perda de renda, levando segmentos vulneraveis da sociedade e
familias a ficarem abaixo da linha da pobreza

2. Fome zero e agricultura sustentavel

A producdo e distribuicdo de alimentos pode ser interrompida

3. Salide e bem-estar

Efeito devastador nos indicadores de salide

4. Educacéo de qualidade

Escolas fechadas para muitos; aprendizado remoto menos eficaz
e inacessivel para alguns

5. Igualdade de género

Ganhos econdmicos das mulheres estdo em risco, assim como o
aumento dos niveis de violéncia representa um alarme. As
mulheres representam a maioria dos trabalhadores de sadde e
assisténcia social, grupo mais exposto a COVID-19

6. Agua potavel e saneamento

Interrupcdes no fornecimento e acesso inadequado a agua limpa
dificultam o acesso a instalages limpas para higienizacdo das
mdos, uma das medidas de prevencdo a COVID-19 mais
importantes

7. Energia limpa e acessivel

Escassez de fornecimento e pessoal esté levando a interrupgéo ao
acesso a eletricidade, enfraquecendo ainda mais a resposta e a
capacidade do sistema de salde

8. Trabalho decente e crescimento
econdmico

Atividades econdmicas suspensas, menor renda, menos tempo de
trabalho e aumento de desemprego em determinadas ocupacdes

10. Reducdo das desigualdades

Impactado pelos ODSs 4,5,8¢e 11

11. Cidades e comunidades sustentaveis

Populagdo vivendo em favelas e periferia fica mais exposta a
COVID-19, devido a alta densidade populacional e falta de
saneamento

13. A¢do contra a mudanca global do
clima

Compromisso reduzido a acéo climética, contudo, houve menos
emissdo de gases de efeito estufa com a diminuicdo da producéo
e das atividades de transporte

16. Paz, justica e instituicOes eficazes

Os conflitos evitam medidas eficazes de combate a COVID-19;
aqueles em areas de conflito estdo mais suscetiveis a sofrerem
efeitos devastadores de perdas pelo virus

17. Parcerias e meios de implementacdo

Amplia a reacdo negativa contra a globalizagdo, mas também
destaca a importancia da cooperagdo internacional em salde
publica

Fonte: Elaboragéo propria, dados da KPMG, ESG em tempos de crise (2020)

Nesse contexto, a KPMG reforca que a humanidade estd passando por um momento
onde se necessita empatia, materializada no formato de aproximacdes do setor publico com

privado, aumento de parcerias intersetoriais para solucées integradas com foco no atendimento
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a sociedade etc. Ademais, para avaliar a maturidade ESG nas organizacdes, sdo trazidos
aspectos para serem mapeados e discutidos internamente, dentre os quais, se podem destacar: a
percepcao dos investidores quanto as questdes ESG da empresa; a confianca/credibilidade dos
dados gerados e divulgados no mercado e sua relagdo com o atendimento das expectativas e
preocupacdes dos investidores; a incorporagdo das questdes ESG no planejamento estratégico,
juntamente com o monitoramento e controle dos indicadores, inclusive pelo Conselho de
Administracdo e pelos executivos da empresa; a captura de riscos e oportunidades relacionadas
ao tema; a maturidade interna para responder as demandas dos clientes no tema; a relacédo do
crescimento do negdcio aliado a reducdo da pegada de carbono; o investimento em inovacgao
em produtos e servicos voltados ao tema; e como as instalacbes e a propria cadeia de
suprimentos pode ser afetada por impactos ambientais como condic¢des climaticas extremas,
escassez de agua etc. (KPMG, 2020)

Ja no relatdrio “Chegou a hora”, sdo trazidos os resultados de uma pesquisa da KPMG
em relacdo a publicacgdo e resultados de relatérios de sustentabilidade em 2020 das 100 maiores
empresas brasileiras em receita, sendo 4 delas presentes dentre as 250 maiores empresas de um

estudo maior com 5.200 empresas espalhadas em 52 paises e jurisdi¢des. (KPMG, 2020)

Dentre as 100 maiores companhias brasileiras em termo de receita, hd uma miscelania
de segmentos de atuacdo, com destaque para eletricidade, alimentos, metais e industria de
mineracgdo, bancos, quimica, automdveis e pecas, varejo, 6leo e gas e telecomunicacéo. 85%
das respondentes elaboram relatdrios de sustentabilidade, sendo que 72% usam as normas da
GRI (Global Reporting Initiative) e 33% declaram especificamente se tratar de um relatério
integrado. Ainda nesse sentido, em relacdo a incorporacdo dos ODS nos reportes ESG, 67%
das empresas afirmaram que conectam a informacé&o reportada nos relatérios com os ODS, mas
apenas 38% delas identifica ODS especificos que seriam mais relevantes para o negocio e 32%
comunica claramente 0s impactos positivos e negativos que a empresa tem em relacéo aos ODS.
(KPMG, 2020)

Em relacdo aos riscos relacionados ao clima e a biodiversidade e metas baseadas em
carbono, apenas 17% das empresas declara que reporta os riscos climaticos de acordo com as
recomendacdes da Forca Tarefa sobre Divulgagdes Financeiras Relacionadas ao Clima (TCFD
— Task Force on Climate-Related Financial Disclosures), e, embora 73% das empresas relate
metas de reducdo de carbono, apenas 14% delas adota ou pretende adotar metas com base
cientifica. (KPMG, 2020)
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A partir da pesquisa realizada pela KPMG, é possivel dizer que os relatorios de
sustentabilidade sdo uma prética universalmente adotadas e que empresas que ainda néo
aderiram correm risco de perder competitividade. Além disso, o relatério € um documento
diretamente relacionado com a avaliacdo da qualidade da lideranca e da gestdo, e instrumentos
de construcdo da reputacdo e base para inUmeras andlises e comparagdes. Nesse sentido,
inclusive, ha uma forte tendéncia de esforgos globais convergirem para a existéncia de padrdes
na divulgacdo de tais relatorios. Evidéncia disso, € que, em dezembro de 2020, a International
Federation of Accountants (IFAC) se manifestou em favor da criacdo de um conselho para a
criacdo de padrbes e definicdo de governanca de relatorios para a geracdo de informacdes
confidveis, padronizadas, consistentes e compardveis em relacdo as politicas de
sustentabilidade corporativa. (KPMG, 2020)

No Brasil, além da B3 ter anunciado em dezembro de 2020 a 16° carteira do indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE B3) com empresas somando um valor de mercado de R$1.8
trilhdo, em novembro de 2020, o Plenério do Conselho Federal de Contabilidade (CFC) aprovou
0 Comunicado Técnico Geral (CTG) 09. O CTG 09 aprova norma em relacdo as divulgacdes
dos Relatorios Integrados por parte das empresas. “O Relato Integrado € um relato conciso
sobre como a estratégia, a governanca, o desempenho e as perspectivas da organizacdo, no
contexto de seu ambiente externo, levam a geracgdo de valor a curto, médio e longo prazos.” E
essa iniciativa corrobora com a necessidade das empresas brasileiras de se adequarem a
padronizacdo dos relatorios que envolvam os temas ndo financeiros e sua integracdo com as
informacdes financeiras. (KPMG, 2020; GOVERNO BRASILEIRO, 2020)

2.9 XP

A XP, uma das maiores corretoras de valores independentes no Brasil, traz no relatorio
“ESG de A a Z: Tudo o que vocé precisa saber sobre o tema” uma Vvisdo geral sobre o tema e
justificam o motivo de acreditarem porque o ESG ira revolucionar o mundo dos investimentos.
Trazendo também a opinido de que as empresas que nao se adaptarem ao contexto ESG ficardo
para tras, a corretora traz trés principais motivos para se importar com o ESG: (1) engajamento
dos investidores e comportamento dos consumidores em relagdo a pressdo nas empresas; (2) a
regulamentacdo como agente inclusivo dos topicos ESG na agenda dos investidores; e (3) o
ESG como sinal de geragéo de retorno acima do mercado. Tendo isso em mente, e somando ao

processo de classificacdo de maturidade ESG por parte de agéncias de rating e consultorias, a
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XP traz também um ranking das 10 empresas dentro do indice Ibovespa com os melhores
ratings ESG pela MSCI (Morgan Stanley Capital International). (UNGARETTI, 2021)

Como primeira evidéncia de como o tema esta ganhando forca no mercado brasileiro, é
trazida a evolucé@o do nimero de signatarios brasileiros no PRI (Principios para o Investimento
Responsavel). O PRI representa o compromisso de grandes investidores institucionais do
mundo todo a investir em negdcios sustentaveis. Nele, embora o nimero de signatarios
represente apenas 2% do total, € mostrado um crescimento de 33% no Brasil entre 2018 e 20109.
(UNGARETTI, 2021)

Gréfico 17. Evolucéo do nimero de signatérios no PRI
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O autor também traz pautas como engajamento de investidores e comportamento dos
consumidores na agenda ESG pressionando de certa foram as empresas, trazendo dados como
o fato de que 81% dos consumidores acreditam fortemente que as empresas devem ajudar a
melhorar o meio ambiente, ou que mais de 60% dos consumidores estdo muito ou extremamente
preocupados com a poluicdo do ar, uso de agua, uso de embalagens, residuos de alimentos etc.
Além da influéncia das regulamentagbes e agentes reguladores, como mudangas

propostas/impostas por governos por exemplo. (UNGARETTI, 2021)

Como ponto de destaque, é trazida a influéncia do ESG na geracao de retorno acima do
mercado por parte das empresas. Nesse sentido sdo trazidas diferentes evidéncias com a
comparacao de performances historicas de diferentes indices, de regides distintas, com destaque
para o Brasil. (UNGARETTI, 2021)
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Vindo de uma perspectiva macro para micro, séo trazidos os indices MSCI padrdes e
ESG de maneira global, nos mercados emergentes e no Brasil, e depois também se comparam
os indices Ibovespa com o ISE (indice de Sustentabilidade Empresarial). O resultado é que em
100% dos casos, os indices relacionados com a sustentabilidade performaram melhor que os
indices desatrelados ao tema na mesma serie histérica, tendo o MSCI ACWI ESG (Morgan
Stanley Capital International All Country World Index ESG) superando em 18,7 pontos
percentuais o MSCI ACWI, o MSCI EM ESG superando em 82,0 pontos percentuais o0 MSCI
EM (Emerging Markets), o MSCI Brazil ESG superando em 11,0 pontos percentuais 0 MSCI
Brazil, e o ISE B3 (indice de Sustentabilidade Empresarial da B3) superando em 67,0 pontos

percentuais o Ibovespa considerando a série historica de jan-2006 até jul-2020. (UNGARETTI,
2021)

Grafico 18. indices MSCI ACWI vs MSCI ACWI ESG
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Gréfico 19. indices MSCI Emergentes vs MSCI Emergentes ESG
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Gréfico 20. Indices MSCI Brazil vs MSCI Brazil ESG
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Gréfico 21. indice BOVESPA (IBOV) comparado ao indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE B3)
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Por fim, o estudo traz os pilares da metodologia de avaliacdo utilizada pelo MSCI para
avaliar as empresas em relacdo as praticas ESG com 3 pilares foco (ESG) divididos em 10
temas e 37 questdes-chave. (UNGARETTI, 2021)

Quadro 6. Principais temas e questdes-chaves utilizadas na metodologia de avaliacdo de maturidade ESG pela
MSCI ESG Rating

Pilares ESG Temas Questdes-chave

- Emisséo de carbono

Mudanca climética - Pegada de carbono do produto

Meio
Ambiente

- Vulnerabilidade as mudangas climaticas
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- Estresse hidrico
Recursos naturais - Biodiversidade e uso da terra

- Fornecimento de matéria-prima

- Emissdes tdxicas e desperdicio
Poluicédo e desperdicio - Material de embalagem e residuos

- Residuos eletrénicos

- Tecnologia limpa
Oporunidades ambientais - Construgdo sustentavel

- Energia renovavel

- Gestdo do trabalho
. - Salde e seguranga
Capital humano ) )
- Desenvolvimento de capital humano

- Desenvolvimento da cadeia de suprimentos

- Seguranca e qualidade do produto
- Seguranga quimica
- Seguranca do produto financeiro

Responsabilidade em relagdo ao produto o . 3
- Privacidade e seguranca da informacéo

Social

- Investimento responsavel

- Risco e satde demografico

Oposicéo do acionista - Avaliacéo da origem

- Acesso a comunicagdo

) o - Acesso ao financiamento
Oportunidades sociais ) i
- Acesso a cuidados de saide

- Oportunidades de nutricdo e saide

- Conselho

) - Remuneracéo
Governanga corporativa )
- Estrutura de sociedade

- Contabilidade

- Etica empresarial

- Préticas anticompetitivas

Governanca

Comportamento corporativo - Transparéncia tributaria
- Corrupgéo e instabilidade

- Instabilidade do sistema financeiro

Fonte: Elaboragdo propria, dados de XP, ESGde AaZ

Cada uma das 37 questbes-chave recebe uma nota e um peso (que varia de acordo com
0 setor no qual a empresa estéa inserida). Ao final, sdo consideradas as notas ponderadas de cada

um dos pilares ESG, e acontece uma normalizacgao do score final com o setor em que a empresa
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estd inserida novamente. Assim, as notas vao de AAA (mais alta) at¢é CCC (mais baixa).
(UNGARETTI, 2021)

Em seguida, o estudo traz as top-10 empresas brasileiras dentro do indice Ibovespa,
trazendo como referéncias de boas praticas ESG, se destacando entre as top 3 a Natura (1°), a

CEMIG (2°) e empatadas em 3° a Localiza e a Ultrapar.

Tabela 1. Classificacdo das empresas brasileiras quanto ao rating e pontuacéo da MSCI

Ranking Empresa Z\i@cél;er Setor Eggng MSCI l;j’gé‘:aéig
1 Natura & CO NTCO3 Cosméticos AAA 8,7
2 CEMIG CMIG4 Elétrico AA 8,5
3 Localiza RENT3 Transportes AA 8,4
4 Ultrapar UGPA3 gigg:t'l‘f/ae? de AA 8,4
5 Banco do Brasil BBAS3 Financeiro AA 8,3
6 EDP ENBR3 Elétrico AA 8,3
7 Banco Santander SANB11 Financeiro AA 8,3
8 B3 B3SA3 Financeiro AA 79
9 Ambev ABEV3 Alimentos e bebidas | AA 7,6
10 Marfrig MRFG3 Alimentos e bebidas AA 74

Fonte: Elaboragdo propria, dados de XP, ESGde AaZ
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3. GESTAO DA MUDANCA

A implementacdo dos conceitos ESG € algo que demanda esforco de todas as partes
envolvidas. Desde os stakeholders e shareholders, até a empresa como um todo, do nivel
operacional e técnico/tatico ao estratégico. Nesse sentido, ha um grande esforco de gestdo da
mudanga envolvido nesse processo de implementacdo de conceitos ESG no cotidiano de
negocios.

A definicdo de gestdo da mudanca por PROSCI diz que “E a aplicagdo de um processo
estruturado e conjunto de ferramentas para liderar pessoas para alcancar um resultado
desejado.” Nesse sentido, em s&o levantados alguns pontos relacionados ao sucesso da
implementacdo da gestdo da mudanca: (XIONG G, 2016)

1. Aimportancia do envolvimento da lideranca definindo a mudanca necessaria, direcionando
0 caminho para atingi-la, inspirando e mudanca em si e garantindo sua implementacao;

2. Pessoas séo as contribuintes essenciais para uma mudanca de sucesso; e

3. Uma vez que a mudanca foi completa, as organizacdes devem listar as licdes aprendidas
para estimular e capturar melhorias continuas. (XIONG, G, 2016; PROSCI)

No livro Leading Change (2012), John P. Kotter resume 0s oito principais passos para

produzir mudancas de sucesso em organizagdes de quaisquer magnitudes, sendo eles:

Estabelecer um senso de urgéncia;

Criar uma alianga com um guia;

Desenvolver a visao e a estratégia;

Comunicar a visdo da mudanca;

Empoderar uma base de pessoas para tomar as acoes;
Gerar ganhos de curto prazo;

Consolidar os ganhos e produzir ainda mais mudanca; e

G N o 0o B~ w0 D P

Institucionalizar novas abordagens na cultura.

Quadro 7. O processo de oito etapas para criar grandes mudancas

Etapa Acles

1. Estabelecer um senso de urgéncia Examinar o mercado e a competicdo

Identificar e discutir crises, potenciais crises ou

oportunidades
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2. Criar uma aliangca com um guia

Formar um grupo com poder suficiente para liderar a

mudanca

Habilitar o grupo a trabalhar junto como um time

3. Desenvolver a visdo e a estratégia

Criar uma viséo para auxiliar ao direcionamento do

esforco de mudanca

Desenvolver estratégias para alcancar essa visao

4. Comunicar a visdo da mudanca

Usar todo veiculo possivel para comunicar a nova

visdo e estratégias

Ter o comportamento esperado dos colaboradores

5. Empoderar uma base de pessoas para tomar as

acoes

Se livrar de obstaculos

Mudar sistemas ou estruturas que prejudiquem a

visdo de mudanca

Encorajar tomada de riscos e ideias, atividades e

acdes ndo tradicionais

6. Gerar ganhos de curto prazo

Planejamento com foco em ganhos e/ou melhoria de

performance

Operacionalizar os ganhos

Reconhecer e recompensar visivelmente os

responsaveis

7. Consolidar os ganhos e produzir ainda mais

mudanca

Usar a credibilidade aumentada para mudar os
sistemas, estruturas e politicas que ndo encaixam com

a visdo de transformacéo

Contratar, promover e desenvolver pessoas que

podem implementar tal visdo

Revigorar 0 processo com novos projetos, temas e

agentes e mudanca

8. Institucionalizar novas abordagens na cultura

Apresentar melhor performance via um
comportamento orientado ao cliente e a
produtividade, com lideranca e geréncia cada vez

mais qualificados

Avrticular as conex8es entre novos comportamentos e

0 sucesso organizacional
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Desenvolver meios para assegurar o desenvolvimento

e sucessdo da lideranca

Fonte: Elaboracédo propria, Dados de KOTTER (2012)

A Porsche Consulting, consultoria alemd com atuagéo global, no paper “Strategic
Change Management: How executives transform large organizations with the five forces of
change” traz uma problematica de que 80% das transformacdes falham nas empresas alemas,
trazendo como principais motivos a resisténcia dos proprios colaboradores e/ou a auséncia de
habilidades necessérias para realizar as mudancas. Nesse sentido, é trazida uma abordagem de
gestdo da mudanca estratégica, que se difere da gestdo da mudanca tradicional por agregar
caracteristicas ndo sé do pensamento racional, mas também uma ativacdo holistica do cérebro
humano em seu processo, contemplando também o pensamento instintivo. (PORSCHE
CONSULTING, 2021)

O pensamento instintivo humano é determinado por heuristicas e vieses de tal maneira
gue haja um potencial para obstrucdo de mudanca organizacional. Dessa maneira, a Porsche

Consulting diz que trés vieses devem ser enderecados de maneira proativa:

1. O viés de confirmacdo, para reforcar varias vezes o contetdo para ser absorvido;

2. O viés de status quo, tomando opinides de pessoas via pesquisas e melhorando de acordo
com os desejos percebidos; e

3. O efeito de “mimica”, trazendo casos de pessoas e/ou grupos Se comportando de acordo
com as transformagdes propostas, de maneira a influenciar as outras pessoas a seguirem.
(PORSCHE CONSULTING, 2021)

Para colocar o conhecimento trazido em préatica, a Porsche Consulting traz cinco

principais forcas para alicercarem o processo de mudanca:

Lideranca;

Comunicacao;

Guias e politicas;

Novos modelos de trabalho; e

Habilidades do futuro. (PORSCHE CONSULTING, 2021)

o ~ w0 DN e

Tais forcas sdo ilustradas na Figura 4, e explicadas e exemplificadas no Quadro 8:
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Figura 4. Cinco forgas para ativar a mudanca comportamental
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Quadro 8. Descricdo e exemplos das 5 forcas para ativar mudancas comportamentais

Forca Definicéo

Exemplo real

Lideranca Executivos devem direcionar as
pessoas a atingirem as mudancas.
Desse  modo, devem  fornecer
entusiasmo e inspiracdo, juntamente
com um senso de direcdo relacionado
com a visdo e missdo declaradas pela
empresa em momentos oportunos
como divulgacdo de resultados, com
envolvimento de  executivos e

Conselho de Administragéo.

Na Patagbnia, os lideres elaboram a visdo macro e gerentes
treinam e guiam os times para realizarem as tarefas em
consonédncia com a visdo, trazendo assim uma lideranca

altamente efetiva e a workforce motivada.

No Google, os gerentes estruturam conversas com 0S
colaboradores divididas em 4 objetivos: “goal, reality,
options and will” para dessa forma garantir progresso e
crescimento via identificagdo de capabilitites e necessidades
membros, trazendo um

de desenvolvimento dos
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acompanhamento efetivo e motivador e com resultados

tangiveis

Comunicacédo

Para ativar individuos e times na
organizacdo, 0s executivos devem ser
parte das medidas de comunicacdo
para atribuir credibilidade, autoridade
e peso para as mudancas trazidas. N&o
s6 quem passa a mensagem ¢é
importante, mas também como: a
mensagem deve ter carater emocional
e ser repetida mais de uma vez e
veiculada em diversos canais para ser

absorvida pelos receptores

No Spotify, a empresa definiu claramente uma misséo, a
partir do output dos proprios funcionarios. Foi solicitado
para que eles definissem o que significa “incrivel” para eles,
tendo como resultado uma ideia clara do que um dia de
trabalho incrivel significava para sua propria forca de
trabalho, trazendo assim um time mais sincronizado e efetivo

rumo a um objetivo comum

Na Tesla, a mensagem clara e objetiva transmitida pelo Elon
Musk (CEO) ¢ “Building the future” (construindo o futuro).
Mensagem passada de maneira clara e objetiva e de acordo
com o objetivo da empresa de substituir os veiculos
convencionais pelos modelos elétricos, trazendo um impacto
claro na viséo dos colaboradores de estarem trabalhando com

um propdsito claro.

Guias e E necessario que o0s executivos | No Google, ha o “10 things we know to be true” (10 coisas
politicas ajustem o contexto regulatério para | que sabemos ser verdade), guia com 10 principais
encorajar  NOVOS padres  de | fundamentos em que os funcionarios devem se basear para
comportamento favoraveis, | realizar suas atividades diarias, de forma a trazer um valor
aumentando seu relacionamento com | compartilhado e orientagdo ao valor da forga de trabalho ao
autoridades, empoderando times e | mesmo tempo em que se mantém um alto nivel de inovacéo.
individuos e criando  KPIs para Na Microsoft, h4& uma parte do bdnus dos executivos que
acompanhamento e controle  de advém de um KPI de diversidade, de maneira que 0s
progresso recrutadores e lideres de equipes ajustem suas prioridades
para assegurar uma maior diversidade na formacdo das

equipes
Novos Os executivos e lideres devem | O Spotify montou uma organizacgdo agil via times (squads)
modelos de envolver os modelos de trabalho atuais | em torno de temas especificos no processo de
trabalho rumo modelos mais &geis e com | desenvolvimento de produtos, dando um alto nivel de

facilitacdo de envolvimento de
ambientes de trabalho fisicos e digitais
e com adiminuicdo da concentragdo da
informacgdo em silos, via uma maior

frequéncia de times cross-funcionais

autonomia e confianca para os funcionarios e trazendo uma

alta adaptabilidade, motivacéo e nivel de produtividade

Para ajudar os colegas de trabalho divulgarem as decisGes
tomadas, a Adidas trouxe um breve teste de personalidade
que produz uma sugestdo para 0 mais desejavel ambiente de
trabalho. Como consequéncia disso, se tem um atendimento

aos desejos individuais de ambiente de trabalho com um
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aumento de produtividade e balanco entre as atividades

pessoais e de trabalho

Habilidades

do futuro

Vontade de participar das atividades
de trabalho e ter as habilidades para
materializar a visdo da mudanga séo
requisitos essenciais para o sucesso da
implantagdo da mudanca, de maneira
que 0s executivos devem se capacitar e

capacitar seus times para tal.

A Samsung estabeleceu um colégio com ligacdo com uma
universidade coreana para ter uma compatibilizacdo das
necessidades da empresa e oferta de médo-de-obra capacitada

via programas de ensino

A Amazon langou um programa de qualificacdo de U$ 700
milhdes, cobrindo as principais necessidades consideradas
da companhia em um mundo com constantes mudancas.
Tendo como impacto o fato de que até mesmo as posicdes
que o mercado de trabalho ndo pode atender agora podem ser

atendidas internamente

Fonte: Elaboracdo prépria, Dados de PORSCHE CONSULTING, 2021
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4. METODOLOGIA DE PESQUISA

Nesta secdo é apresentado o processo de elaboragéo do trabalho, bem como as pesquisas
realizadas para enderecar e buscar informagcbes para a consequente integracdo e

desenvolvimento do mesmo.
O presente trabalho foi dividido em trés principais fases:

1. Definicdo dos objetivos;
2. Revisdo bibliografica para fundamentacéo teorica do trabalho; e

3. Filtragem, analise dos resultados e conclusdes.

Na primeira fase, dada a relevancia do tema e crescimento do assunto em escala
académica e de mercado, foi definido como objetivo trazer um mix de visdo académica e de
mercado em relacdo ao ESG e com isso trazer um diagndstico de maturidade das empresas tanto
brasileiras quanto globais em relacdo ao tema e identificar tendéncias e desafios para a

evolugéo.

Logo em seguida, buscou-se as referéncias bibliograficas para fundamentar o estudo.
Nessa etapa, foram buscadas referéncias de autores brasileiros e estrangeiros no Google
Académico, e diretamente em sites de consultorias/auditorias com atuagdo nacional e global,
justamente para trazer esse Viés tanto académico quanto mercadoldgico em escala nacional e

global para a pesquisa.

Por fim, dado o conteddo buscado e agregado, juntamente com o objetivo definido, a
fase trés consistiu na filtragem da informacéo, e a elaboracdo do trabalho para chegar nos

principais resultados conclus@es apresentadas nas secfes 5 e 6.
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Figura 5. Processo metodoldgico da elaboracdo do presente Trabalho de Conclusdo de Curso
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Fonte: Elaborada pelo autor
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5. RESULTADOS

Depois da anélise dos dados trazidos pelas referéncias académicas e de mercado, é
possivel afirmar que no atual contexto em que vivemos, com mudangas constantes na
conjuntura global, em um ambiente globalizado, interconectado e extremamente competitivo,
0 ESG ¢é de fato um fator competitivo e fundamental para o sucesso e continuidade das
empresas. Embora a exploragdo dos recursos naturais seja algo intrinsecamente natural a
historia da humanidade, o surgimento de provas sobre o impacto das externalidades ambientais
e sociais, aliados ao aumento da amplitude e profundidade dos dados juntamente com o0s
avancos tecnoldgicos, e o aumento da escala, velocidade e rapidez da disseminacdo da
informacdo séo fatores que reforcam a importancia da abordagem dos conceitos ESG nos dias

de hoje.

Nesse sentido, na tabela abaixo sdo trazidos os principais pontos positivos observados
na revisdo bibliogréfica do presente trabalho, bem como o0s principais pontos a serem
desenvolvidos no que se refere aos temas ligados ao ESG divididos em trés principais pilares:
estratégico, estrutural e financeiro, com a ressalva de que ndo se identificou pontos a serem
desenvolvidos no pilar financeiro, mas o desenvolvimento dos outros pontos levantados pode

trazer consequéncias/impactos financeiros para as companhias.

Quadro 9. Pontos positivos e a se desenvolver em relagdo ao tema ESG

Pontos a se desenvolver

Pontos positivos

Estratégico

ESG é fator competitivo de sucesso no mundo

hoje

Necessidade de aumento na incorporacdo em

pesquisas/ relatérios de investimento

ESG é um processo, que pode e deve ser medido,

acompanhado e melhorado

Implementacéo de melhorias e padrbes de reporte

Programas ESG criam valor no curto/longo prazo

Falta de times/setores especializados no tema

ESG nas empresas

Boa performance ESG traz fortalecimento da

posicdo competitiva

Desenvolvimento de processos e métricas claras

e bem definidas para monitoramento e controle

Boa performance ESG permite atracdo e retencdo

de talentos

Poucas empresas no Brasil abordam ODS

especificos em seus relatérios
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Pode aumentar a produtividade dos funcionarios

Poucas empresas no Brasil comunicam o impacto
(positivo ou negativo) que se tem em relacdo aos
OoDS

Poucas empresas no Brasil adotam métricas

climaticas com embasamento cientifico

Empresas que ndo divulgarem relatdrios de
sustentabilidade podem perder competitividade

no futuro

Movimento geral de pessoas (investidores,
empresarios, clientes etc.), empresas, governos e
agentes reguladores para a evolugédo dos padrdes

ESG

Falta de transparéncia nas avaliacbes ESG e nas

divulgacdes de resultado

Evolucédo e profissionalizacdo das agéncias de
rating ESG

Falta de comensurabilidade

Intervencdes regulatérias/legais para melhoria do

Falta de métricas mensuraveis e padronizadas

adicao/retirada de empresas no portfélio de

investimento

_ assunto
s
2 . . « x . x
> Estimulo a divulgacdo de resultados ndo | Divulgacdo dos resultados por parte das empresas
=
n - - - - - - 7 - -
uw financeiros estimulam o investimento em | seguindo seus prdprios interesses
sustentabilidade
Crescimento de evidéncia e transparéncia Baixa confiabilidade nos dados, que ndo
necessariamente sdo auditados
Evolucdo dos signatarios do PRI no Brasil € no | Pressdo de investidores, clientes, agéncias
mundo reguladoras, governos e outras organizagées
Performance dos indices ESG acima dos indices | Necessidade de maior aproximacdo do setor
convencionais no Brasil e no mundo publico com privado
Melhor performance em relagdo ao ESG | -
diretamente ligada ao maior valor gerado para 0s
stakeholders
Performance ESG diretamente ligada ao maior | -
o
= ROE e menor risco
5
L% Possibilidade de utilizacho de empresas | -
performaticas no ESG para escolha de

Crescimento do top-line
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Reducéo de custos -

Melhoria nos investimentos e dispéndio | -

financeiro

Facilitacdo no acesso ao capital -

Performance ESG como sinal direto de retorno | -

acima do mercado

Fonte: Elaboracéo do autor

Em complemento ao apresentado, € necessario também um esforco das companhias em
relacdo a garantia do sucesso de implantacéo das mudancas relacionados ao ESG, tendo ciéncia
que a sustentabilidade ¢ um dos principais tépicos em pauta quando se trata de implementagéo

da mudanca (vide Grafico 22).

Gréfico 22. Principais topicos de transformacédo segundo 90 gerentes das maiores empresas da Alemanha

Digitalizacao 86
Reorganizacdo 76
Otimizacdo de Processos 72

Novos sistemas de TI 64

Sustentabilidade _ 64
Novos modelos de trabalho & Agilidade 62
Novos Produtos 61

Automacao 58

Fonte: PORSCHE CONSULTING, 2021
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Nesse sentido, é de extrema importancia que 0s conceitos trazidos no tema de gestéo da
mudanga sejam trazidos para a conducdo da transformacgéo do ESG, tais como o envolvimento
da lideranga, o alinhamento com a visao e formulacéo de estratégia, a comunicacgéo para todos
os stakeholders e shareholders com guias e politicas desenhados, o empoderamento e
desenvolvimento de multiplicadores e promotores do tema, a promocao e divulgagéo de ganhos
rdpidos com devida recompensa aos responsaveis, e a implantacdo da cultura de coleta de li¢bes

aprendidas e melhoria continua na empresa.
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6. CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo fazer um levantamento preliminar de aspectos
chave envolvidos no tema ESG com identificacdo de vantagens da utilizacdo dessa abordagem
e principais desafios identificados segundo diferentes setores, tanto na academia quanto pela
Gtica de atores de mercado. Para isso, foi realizado um estudo prévio com a revisdo bibliogréfica
para fundamentacéo teérica do trabalho, e posteriormente a filtragem, analise dos resultados e

conclusoes.

A revisdo bibliografica, no tema ESG, trouxe 5 artigos voltados a academia, um
minicurso e 8 artigos voltados ao mercado, sendo esses de 4 grandes empresas com atuagao no
Brasil e/ou no mundo. No que se refere ao tema gestdo da mudancga, foram trazidos um artigo

académico, um livro e um artigo de uma consultoria estratégica global.

Como conclusBes gerais, as os fatos expostos tanto dos textos académicos quanto
mercadol6gicos convergem em relagdo as vantagens e principais desafios do ESG no mundo.
Eventos como a Conferéncia de Estocolmo, a ECO-92, o Acordo de Paris e mais recentemente
a COP-21 impulsionam a tematica ESG em escala mundial para uma evolucao estrutural, de
maneira que acdes sejam desdobradas em escala empresarial e por varios outros agentes
apresentados ao longo do trabalho. Somado a isso, nota-se uma evolugao das agéncias de rating
ESG ao longo do mundo no sentido de melhorias nos critérios de pontuacao e profissionalizacdo
da prépria forca de trabalho envolvida.

Embora haja um grande caminho a ser percorrido em termos de melhoria, pode-se
observar um grande movimento em direcdo a tal. As empresas e 0s agentes regulamentadores
estdo buscando padronizar os relatorios de sustentabilidade, estdo estimulando a divulgacgéo de
tais ou até deixando como requisito obrigatorio para ser lancado nas bolsas de valores a

divulgacdo de resultados relacionados ao ESG.

Varios beneficios e pontos de melhoria sdo trazidos no trabalho, mas a defini¢do de
padrdes de reportes e métricas de acompanhamento para aumento de confiabilidade,
comparabilidade e auditabilidade dos dados constituem ao mesmo tempo os principais desafios
para o futuro da inclusdo nos critérios ESG, como também as principais tendéncias a serem

trabalhadas por parte das agéncias regulamentadoras e governos com o auxilio do setor privado.

Dessa maneira, € esperado que em um futuro proximo, se tenha ndo s6 um numero
reduzido de frameworks de divulgacdo de resultados de sustentabilidade, como também uma

tendéncia de que esses relatorios se aproximem do que sdo hoje as demonstracGes financeiras
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das empresas: relatérios com métricas padronizadas, com materialidade financeira,
consistentes, confiaveis e comparaveis para tomada de decisao de investimentos com base em
critérios/métricas padronizadas em relacdo ao ESG. Inclusive, se recomenda fortemente estudos

futuros relacionados ao acompanhamento da evolucdo dos reportes e das métricas de
acompanhamento relacionadas ao ESG.
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