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RESUMO

A sigla ESG propde uma abordagem revolucionéria de integrar aspectos ambientais,
sociais e de governanca na gestdo estratégica das empresas, viabilizando ndo s6 um viés mais
ético e sustentavel nas organizacBes como também uma importante fonte de vantagem
competitiva. O tema tem ganhado maior relevancia na ultima década com a crescente
divulgacdo em noticiarios e pressdo por parte de investidores e sociedade civil, porém existe
uma certa descrenca no ambiente corporativo em relacao aos seus potenciais beneficios praticos
e implementacéo nas companhias, 0 que torna a sua adesdo ainda incipiente. Nesse contexto, o
trabalho se propde a investigar de maneira pragmatica quais sdo de fato os impactos do ESG na
estratégia das empresas brasileiras, perspectivas e principais oportunidades.

Dessa forma, o trabalho se aprofunda no contexto brasileiro de perspectivas de novas
regulacbes, o grande apetite investimentos no tema e a forte correlagdo positiva entre o
desempenho em ESG das empresas com capital aberto na bolsa de valores brasileira e a
valorizagdo de suas a¢des ao longo dos ultimos 13 anos. Assim, é possivel tracar um panorama
de pressao por uma adocdo mais acelerada das praticas ESG no Brasil para os proximos anos,
assim como também a materializacdo de seus potenciais beneficios atraves de adequacdes as
legislacOes, acesso facilitado a capital e impacto direto nos resultados financeiros.

Por fim, também foi realizada, a partir de dados secundarios publicos, uma analise
estratégica mais préatica para a Eletrobras, a maior empresa de geracdo de energia elétrica da
América Latina, para fortalecer o seu posicionamento de referéncia no setor em ESG. Através
de uma avaliacdo de sua atuacdo e um mapeamento de benchmarks de competidores, foi
possivel elencar 10 oportunidades estratégicas em ESG de geragdo de valor para a companhia
nos proximos anos em conjunto com exemplos de indicadores a serem acompanhados durante

a implementacéo.

Palavras-chave: ESG, Estratégia, Energia elétrica, Eletrobras, Brasil, Benchmark
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ABSTRACT

The acronym ESG proposes a revolutionary approach to integrate environmental,
social, and governance aspects into the strategic management of companies, enabling not only
a more ethical and sustainable bias in organizations but also a significant source of competitive
advantage. The topic has gained increasing relevance in the last decade with growing coverage
in the news and pressure from investors and civil society. However, there is some skepticism
in the corporate environment regarding its practical benefits and implementation for companies,
making its adoption still in its infancy. In this context, the study aims to pragmatically
investigate the actual impacts of ESG on the strategies of Brazilian companies, exploring
perspectives and key opportunities.

The research delves into the Brazilian context, considering the prospects of new
regulations, the significant interest from investment funds, and the strong positive correlation
between the ESG performance of publicly traded companies on the Brazilian stock exchange
and the rise of their shares over the past 13 years. This allows for a comprehensive overview of
the increasing pressure for a more accelerated adoption of ESG practices in Brazil in the coming
years. It also anticipates the materialization of potential benefits through adjustments to
legislation, facilitated access to capital, and a direct impact on financial results.

Finally, a more practical strategic analysis based on public available data was
conducted for Eletrobras, the largest power generation company in Latin America, aiming to
strengthen its position as a reference in ESG. Through an evaluation of its business model and
benchmarking against competitors, 10 strategic ESG value-generating opportunities for the
company in the coming years were identified, along with examples of key indicators to be

monitored during ramp-up phase.

Keywords: ESG, Strategy, Power generation, Eletrobras, Brazil, Benchmark
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacdo e Problema

No mundo contemporaneo, questdes relacionadas a sustentabilidade e responsabilidade
social ganham cada vez mais espaco no contexto empresarial e na sociedade de maneira geral.
Nesse sentido, o conceito ESG (Environmental, Social and Governance) surge como uma
abordagem que busca integrar aspectos ambientais, sociais e de governanca corporativa na
gestdo estratégica das organizacOes. Essa sigla, originaria do inglés, representa a juncdo de trés
pilares fundamentais que refletem preocupacOes crescentes da sociedade em relacdo aos
impactos das empresas no meio em que elas estao inseridas.

No ambiente corporativo atual, a adocao de praticas ESG tem se tornado cada vez mais
relevante. Empresas de diversos setores estdo reconhecendo a importancia de incorporar esses
aspectos em suas estratégias de negocios. A crescente conscientizagdo da sociedade, 0 aumento
da regulamentacdo governamental e a pressdo dos investidores tém impulsionado essa
tendéncia.

A relevancia do ESG reflete-se na busca por um modelo de desenvolvimento
sustentavel, que considere ndo apenas a lucratividade financeira, mas também o impacto social
e ambiental das empresas. Acredita-se que organizacBes que adotam praticas ESG tém a
capacidade de gerar valor a longo prazo, construir relacionamentos sélidos com acionistas e
enfrentar desafios emergentes de forma mais eficaz.

No contexto brasileiro, o tema ESG vem ganhando destaque nas Gltimas décadas. O pais
possui uma rica biodiversidade, mas também enfrenta desafios ambientais significativos, como
0 desmatamento na Amazonia, a escassez hidrica e desastres ambientais. Além disso, as
questdes sociais, como desigualdade e pobreza, também sdo desafios relevantes enfrentados
pela sociedade brasileira.

Diante desse cenario, empresas brasileiras estdo sendo pressionadas a adotar praticas
mais sustentaveis e socialmente responsaveis. Além disso, o mercado financeiro tem se
mostrado mais atento a critérios ESG na hora de investir, e fundos de investimento estdo
incorporando essas analises em suas estratégias. Também ha uma demanda crescente por
informac0es transparentes e confidveis sobre as praticas ESG das empresas.

Apesar do crescente interesse, a falta de entendimento claro sobre o resultado real das
iniciativas ESG para 0s negocios € um dos principais desafios enfrentados. Organizacgdes

podem acreditar que a adogdo dessas praticas ndo apresenta um impacto claro mensuravel, e,
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além disso, possui potencial para comprometer sua rentabilidade e tirar o foco da companhia
do seu negdcio principal, mas, ao mesmo tempo, se sentem pressionadas pelo mercado e pela
sociedade a agirem.

No entanto, as empresas que incorporam estratégias ESG podem obter beneficios
significativos em seu negdcio, como melhoria na reputacdo, atracdo e retencdo de talentos,
reducdo de riscos operacionais e financeiros, acesso a novos mercados e ganhos de eficiéncia.

Portanto, € fundamental que as empresas brasileiras compreendam a importancia do
ESG como uma alavanca de valor e geracdo de vantagem competitiva, visto que o
desenvolvimento sustentavel e a responsabilidade social sdo elementos essenciais para o
crescimento e a sobrevivéncia no mercado atual. Ao adotar praticas ESG, as empresas podem
se posicionar de forma estratégica, agregando valor tanto para os negdcios como para a

sociedade como um todo.

1.2 Motivacdes

O trabalho é derivado principalmente de duas motivacfes. A primeira € uma certa
curiosidade intelectual acerca do tépico de ESG de maneira mais ampla. O debate acerca do
assunto cresceu exponencialmente nos ultimos 5 anos, durante o periodo de graduacédo, tanto
na sociedade quanto no mundo de negocios. Dessa forma, ha um enorme interesse em se
aprofundar nos pormenores da origem do termo, seus potenciais beneficios e desafios como
forma de se posicionar de maneira mais embasada no debate publico sobre ESG.

A segunda motivacdo principal decorre de um amadurecimento profissional. Uma
experiéncia de estagio em consultoria estratégica no Boston Consulting Group (BCG)
demonstrou a extrema importancia do tema no ambiente profissional, sendo uma importante
alavanca de valor na estratégia das principais organizacdes brasileiras para 0s préximos anos.
O BCG é uma consultoria reconhecida globalmente como lider na pratica de Climate &
Sustainability atuando na assessoria estratégica para as maiores instituices do mundo em
desafios criticos ligados ao topico, além da articulacdo de potenciais oportunidades de negdcio,
sendo que essa préatica representa em torno de 10% da receita global da consultoria. Dessa
forma, uma capacitacdo no tema através do presente trabalho também pode impulsionar o
desenvolvimento profissional no inicio de carreira.

Além disso, ressaltando a importancia profissional, o tépico também foi tema em dois
dos trés projetos de consultoria desenvolvidos no periodo de estagio que também intensificaram

a curiosidade em relagdo ao assunto: Uma estratégia de atuacdo em impacto social para uma
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empresa de energia e o desenvolvimento de um estudo interno sobre o posicionamento e as
oportunidades em hidrogénio verde para o Brasil nos proximos anos.

Por fim, a escolha da Eletrobras como empresa a ser aprofundada durante o trabalho se
deu por conta de diversos fatores. Primeiramente, é a empresa lider em geracdo de energia
elétrica na Ameérica Latina, sendo, portanto, uma referéncia em um dos setores da economia
mais pressionados a adotarem metas de descarbonizacdo e praticas de sustentabilidade
alinhadas aos principios ESG. Assim, a companhia serve como um étimo exemplo de estudo
para modelo e inspiracdo sobre o impacto revolucionario do tema para 0s proximos anos em
um contexto de extrema relevancia em funcdo do tamanho e pertinéncia da empresa no Brasil,
principalmente em destaque recente ap0s a sua privatizacdo em junho de 2022. Além disso, o
autor do trabalho desenvolveu um projeto de consultoria na empresa durante o periodo de
estagio, resultando em uma certa afinidade com a companhia e maior entendimento do modelo
de negocios e proximos passos estratégicos para fundamentar este estudo em conjunto com
dados secundérios publicos da empresa.

Nesse sentido, as motivacBes conjugam o interesse em desbravar as principais
perspectivas em ESG e seu potencial impacto no ambiente de negocios em funcgéo do seu carater

revolucionério nos Gltimos anos, tanto no debate na sociedade quanto nas corporagdes.

1.3 Objetivos

O grande enfoque da pesquisa é avaliar o conceito de ESG (Environmental, Social and
Governance) e 0 impacto de suas iniciativas na estratégia de empresas brasileiras, se baseando
principalmente em dados secundarios publicos da Eletrobras e de mercado para o mapeamento
de oportunidades estratégicas para a empresa em ESG. Dessa forma, parte-se da hipétese de
que pode haver uma correlacdo entre os resultados financeiros de uma companhia e o0 seu
desempenho em ESG, o que pode, portanto, fortalecer a ideia de sua importancia no ambiente
de negécios e incentivar maior responsabilidade social e ambiental para as corporacfes
brasileiras também como alavanca de valor.

Nesse sentido, a pesquisa tem o objetivo de avaliar o impacto do ESG tanto atraves de
uma (i) visdo quantitativa de dados historicos do ambiente no Brasil quanto com uma (ii) visdo
qualitativa mais especifica para o negocio da Eletrobras. No ponto (i), o intuito é tracar um
panorama geral no Brasil sob a 6tica de regulagdes e investimentos, além de também tentar
evidenciar uma possivel correlagdo entre as iniciativas ESG de empresas com um impacto

positivo nos resultados dos negocios via uso de dados historicos de valorizacdo das agdes na
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bolsa de valores brasileira. J& no ponto (ii), a pesquisa se propde a realizar uma visdo mais
prética para a Eletrobrés através de dados secundarios publicos da empresa e concorrentes, se
aprofundando em oportunidades de atuacdo em ESG para a companhia e como capturar esse
valor. A abordagem desenvolvida utilizando a Eletrobras como base pode servir de inspiracdo
e modelo para que outras empresas brasileiras adotem com mais forca os principios ESG de
forma integrada a sua estratégia corporativa para geracao de vantagem competitiva.

Sendo assim, o objetivo final do trabalho € construir uma avaliacdo tanto de maneira
quantitativa quanto qualitativa sobre o impacto de estratégias ESG para as empresas brasileiras

e como elas podem capturar valor para impulsionar seus resultados a longo prazo.

1.4 Estrutura do trabalho

Para alcancar tal objetivo, o presente documento € estruturado em 6 capitulos, cada um
com uma func¢do, conforme descrito a seguir. O primeiro deles é a introducao, da qual esta secdo
faz parte. Este capitulo fornece um breve contexto sobre o que é ESG, sua importancia atual na
sociedade e ambiente de negocios, apresentacdo das motivacdes para a elaboracdo do trabalho
e 0s objetivos para 0 desdobramento da pesquisa.

O capitulo seguinte consiste na revisdo bibliogréafica, apresentando as principais teorias
que foram fundamentais para a realizacdo do trabalho. Nessa parte do trabalho, sdo discorridos
os estudos, conceitos, ferramentas e modelos que sustentam as analises desenvolvidas durante
a construcdo do trabalho, variando desde temas estudados em disciplinas da graduacao a outros
oriundos de conhecimentos adquiridos por estudos externos e experiéncias praticas.

O terceiro capitulo tem o objetivo de apresentar um aprofundamento em relacdo ao
ambiente de ESG no Brasil, apresentando uma contextualizacdo mais detalhada em relacdo ao
ambiente regulatorio e investimentos. Além disso, a secdo também traz um viés mais
quantitativo de analise dados, elaborando uma andlise de correlacdo entre a valorizacdo de acBes
de empresas e 0 desempenho da organizacdo em ESG, atraves do uso do indice ESG da bolsa
de valores brasileira.

No capitulo quatro hd uma analise mais qualitativa envolvendo dados secundarios
publicos da Eletrobras e concorrentes para construir uma visao de principais oportunidades em
ESG nos proximos anos para alavancar o seu negocio. Dessa forma, hd uma contextualizagéo
em relacdo ao momento atual da companhia, as oportunidades estratégicas em ESG e como a

empresa pode estruturar suas iniciativas no tema para capturar vantagem competitiva para o
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negdcio no longo prazo conforme algumas boas praticas de mercado mapeadas através de
benchmarks de competidores.

O capitulo cinco apresenta as conclusdes obtidas com a execucao da pesquisa, trazendo
também os proximos passos sugeridos para a Eletrobras e as principais contribuicdes do
trabalho. Além disso, apresenta-se um paralelo com os objetivos inicialmente elencados para
que seja possivel avaliar se o trabalho conseguiu alcangar o proposto.

Por fim, o sexto capitulo é composto pelas referéncias bibliograficas que fundamentam

toda a elaboracgéo do trabalho.
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2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 Conceitos Fundamentais de Estratégia

A revisdo da literatura centrada em conceitos fundamentais de estratégia desempenha um
papel crucial no desenvolvimento e na implementacdo de estratégias eficazes para
organizacbes. Essa abordagem permite uma compreensao aprofundada dos principios
subjacentes que orientam as decisdes estratégicas, oferecendo uma base sélida para a tomada
de decisdes informadas. Ao analisar as teorias e modelos essenciais da estratégia, é possivel
identificar as melhores praticas, evitar erros comuns e adaptar suas estratégias de acordo com
as necessidades especificas de suas empresas e ambientes de mercado em constante evolucéo.

Dessa forma, uma revisdo cuidadosa dos conceitos fundamentais de estratégia serve como
alicerce para o sucesso organizacional, proporcionando li¢des valiosas e orientacdo estratégica

s6lida também de como se portar frente as tendéncias ESG nos proximos anos.

2.1.1 Missao, Visdo e Valores

Um dos pilares fundamentais para empresas de sucesso e que desfrutam de
competitividade no longo prazo é a clareza de valores e propdsitos centrais, a0 passo que suas
estratégias de negdcios e praticas se adaptam continuamente a um mundo em constante
mudanca. Nesse sentido, os principios e metas do empreendimento fundamentam as diretrizes
para as tomadas de decisdo e garantem a continuidade da organizacao frente a novos desafios e
novidades (COLLINS; PORRAS, 1996).

Dessa forma, é imperativo o uso da ferramenta estratégica de Missdo, Visdo e Valores
para guiar as acdes e escolhas de negdcio das organizacdes, sustentando o trabalho de seus
executivos ao longo do tempo. Assim, esses trés conceitos permitem a elaboracéo do proposito
da companhia, sua forma de atuacéo e o objetivo de longo prazo, apresentando também um
papel essencial na motivacdo de seus colaboradores assim como para a realizagdo de um
planejamento estratégico adequado (NAKAGAWA, 2015).

A missdo de uma organizacéo representa o seu grande propdsito na sociedade, ou seja,
a sua razao de existir. Uma empresa deve definir sua missao de forma clara e inspiradora, ndo
apenas descrevendo o que faz, mas também destacando o valor que oferece ao seu publico-alvo.
Essa declaracdo da missdo serve como base para a estratégia de crescimento, envolvendo

colaboradores e parceiros em um compromisso continuo de proporcionar beneficios cada vez
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melhores a um publico mais amplo, e deve ser concisa para ser facilmente lembrada e
compartilhada, orientando a existéncia da organizacdo como uma crenca fundamental
(NAKAGAWA, 2015).

Ja a visdo se refere ao objetivo ou situacdo em que a empresa almeja alcancar em um
determinado periodo, usualmente no longo prazo. Caso a empresa aspire ser lider, a melhor ou
mais admirada em seu setor, é essencial que ela estabeleca esses indicadores e metas como um
meio de avaliar seu progresso em direcao a esses objetivos (NAKAGAWA, 2015).

Por fim, os valores séo os ideais que devem guiar as atitudes e comportamentos tanto dos
colaboradores quanto as relagdes da organizagdo com seus clientes, fornecedores e parceiros.
Portanto, o conceito de valores corporativos tem a funcéo de personificar a organizagdo como
se fosse uma pessoa que a representasse de forma mais fidedigna possivel (NAKAGAWA,

2015).
2.1.2 Estratégias competitivas genéricas

Apbs a definicdo do propdsito da companhia, sua razdo de existir e objetivos, torna-se
necessario 0 alinhamento de seu posicionamento estratégico. Porter (1979) elaborou que
existem 2 principais formas de competir em um determinado mercado: por custo ou por
diferenciacdo. Nesse sentido, é possivel classificar os diferentes posicionamentos estratégicos
através de uma matriz, sendo que os dois modos de vantagens competitivas estdo representados
pelo eixo das abscissas. Ja o eixo das coordenadas identifica o foco de alcance do publico, se é

apenas uma fracdo do mercado ou mais abrangente, conforme ilustrado na Figura 1.

Figura 1: Matriz de estratégias genéricas

Wantagem estratégica

Unidade observada pelo cliente Posigio de baixo custo

Diferenciagdo Lideranga no custo

Toda a inddstria

Regido
de risco

Enfoque diferenciaciio Enfoque custo

Alvo estratégico

Fonte: adaptado de Porter (1979)
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A escolha de um posicionamento estratégico é fundamental principalmente para guiar a
atuacdo da empresa e seus funcionarios, em conjunto com a ferramenta de missao, visdo e
valores, direcionando assim tanto a forma de vender seus produtos e servi¢cos, quanto as
expectativas dos clientes em relagdo as suas maiores qualidades como corporacéo. Além disso,
a clareza de atuacao permite também uma priorizacdo na distribuicdo de seus recursos de forma
a potencializar suas principais vantagens e qualidades na organizagéo, evitando uma falta de
enfoque que pode levar a um desempenho mediocre em ambas as dimensdes, caracterizando
uma regido de risco (LAURINDO; CARVALHO, 2012).

Seguindo a estrutura apresentada pela figura 1 acima, existem quatro estratégias
potenciais que os competidores de uma industria podem escolher adotar: Diferenciacéo,
Lideranca em Custo, Enfoque na Diferenciacao e Enfoque no Custo. A seguir, serdo fornecidos
detalhes sobre cada uma dessas estratégias.

A estratégia de diferenciacdo envolve a criacdo de produtos ou servigcos Unicos e
exclusivos, que se destacam no mercado devido a caracteristicas especiais, qualidade superior
ou inovacdes. 1sso permite que uma empresa cobre precos premium e construa uma base de
clientes leais que valorizam a singularidade de seus produtos. Portanto, é essencial assegurar
que a distincdo seja realmente reconhecida, de modo a evitar que os custos adicionais sejam
incorridos sem justificativa, e a0 mesmo tempo, proteger essa vantagem por meio de continuas
melhorias, impedindo que os outros produtos alcancem o mesmo patamar de qualidade
(LAURINDO; CARVALHO, 2012).

A lideranca em custo concentra-se em minimizar os custos de producdo e operacionais
para oferecer produtos ou servicos a pregos mais baixos do que os concorrentes. 1sso geralmente
envolve economias de escala, eficiéncia operacional e negociacdo com fornecedores para
manter margens de lucro saudaveis, enquanto atrai um amplo publico consumidor que busca
economia. Normalmente, essas sdo empresas com um catadlogo de produtos mais limitado,
concentrando-se na execucgéo eficiente e uniforme (LAURINDO; CARVALHO, 2012).

O enfoque na diferenciagéo se concentra em atender a um nicho especifico de mercado
com produtos ou servigcos altamente diferenciados e personalizados, seguindo, portanto, o
mesmo principio da estratégia de diferenciacdo, porém com foco em atender apenas um
segmento do mercado. Ao direcionar suas energias para atender as necessidades exclusivas
desse nicho, a empresa pode manter precos mais altos e construir relacionamentos solidos com
clientes que valorizam a personalizacdo (LAURINDO; CARVALHO, 2012).

De maneira similar, a estratégia de enfoque no custo remete a lideranga em custo, mas

com um foco ainda mais estreito. A empresa se concentra em reduzir 0s custos a0 maximo,
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visando um nicho de mercado especifico que valoriza precos extremamente competitivos.
(LAURINDO; CARVALHO, 2012).

2.1.3. 5 Forcas de Porter

A ferramenta de 5 forgas de Porter permite transcender uma visdo intrinseca da empresa
para realizar uma analise setorial mais profunda a ponto de entender o nivel de competitividade
de determinada indudstria, uma vez que a esséncia da estratégia é a competicdo (PORTER,
1979).

Tradicionalmente, na analise competitiva apenas 0s concorrentes diretos que vendiam
produtos e servicos semelhantes eram considerados, porém Porter demonstra que a competicao
no mundo corporativo também compreende outros fatores determinantes para a lucratividade
de um mercado. Nesse sentido, cabe as empresas encontrar uma posicao estratégica para o
negocio, considerando seu cenario de competitividade para se defender das principais forcas ou
influencia-las a seu favor na indudstria de atuacdo (PORTER, 1979).

As 5 forcas de Porter sdo explicitadas por meio da Figura 2 abaixo, sendo que o eixo
horizontal representa as forgas competitivas entre concorrentes, enquanto o eixo vertical
considera as forcas competitivas da propria cadeia produtiva. A seguir, cada uma das cinco
forcas sera detalhada.

Figura 2: 5 Forgas de Porter

Poder de barganha
dos fornecedores

Ameaga de novos Rivalidade entre Ameacga de produtos

entrantes concorrentes substitutos

Poder de barganha
dos clientes

Fonte: adaptado de Porter (1979)
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Ameagca de novos entrantes:

As barreiras a entrada em uma industria sdo determinantes para o surgimento de novas
empresas em um mercado e requerem consideracdo cuidadosa. Existem seis principais barreiras
que influenciam essa dindmica. Primeiro, as economias de escala exigem que novos
concorrentes entrem no mercado em grande escala ou aceitem desvantagens de custo. A
diferenciacdo de produtos também desempenha um papel crucial, pois cria uma identificacéo
de marca e lealdade dos clientes pode ser dificil para novos entrantes. Além disso, a necessidade
de capital, especialmente em negocios de alto risco, limita o nimero de entrantes, e as
desvantagens de custo relacionadas a experiéncia e curvas de aprendizado podem ser uma
barreira significativa (PORTER, 1979).

Além disso, 0 acesso a canais de distribuicdo € uma barreira importante para recém-
chegados, obrigando-os a adotar estratégias de persuasdo e investimento significativo. Por
ultimo, as politicas governamentais, como licencas, restricdes de acesso a matéria-prima e
regulamentacdes ambientais e de seguranca, podem limitar a entrada de novos negdcios e

reduzir custos para as empresas ja estabelecidas (PORTER, 1979).

Poder de barganha dos fornecedores:

Os fornecedores podem impactar significativamente uma inddstria ao aumentar 0s
precos ou reduzir a qualidade dos produtos e servigos que fornecem, afetando a lucratividade
da industria. Isso pode ser especialmente problematico quando a inddstria ndo consegue
repassar esses aumentos de custos para 0s consumidores por meio de precos mais altos. O poder
dos fornecedores pode ser determinado por véarios fatores, incluindo a concentracdo de
fornecedores em relagdo aos compradores, a singularidade dos produtos fornecidos, a presenca
de substitutos e a ameaca a integracdo vertical da industria. Quando os fornecedores detém uma
posicao forte em relacdo a esses fatores, eles tém mais influéncia sobre os precos e as condi¢des
de compra (PORTER, 1979).

Além disso, quando a industria ndo é uma compradora essencial para os fornecedores,
estes tém mais liberdade para definir precos e ndo precisam fornecer servigos adicionais de

assisténcia, tornando-se ainda mais poderosos (PORTER, 1979).
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Poder de barganha dos clientes:

O poder dos clientes, assim como o dos fornecedores, € influenciado por diversas
caracteristicas da industria. Quando os clientes atuam como um grupo concentrado ou compram
grandes volumes, eles ganham poder de barganha, pois representam uma parte significativa da
receita dos fornecedores. Além disso, em mercados onde 0s produtos ou servigos sdo
padronizados e ndo diferenciados, os compradores tém mais opgdes e podem impulsionar a
concorréncia entre os seus fornecedores (PORTER, 1979).

Outras situacdes em que os clientes tém mais poder incluem quando o produto adquirido
€ um componente importante no custo total do comprador, levando-os a buscar precos mais
favoraveis. Quando a qualidade do produto ndo é crucial, eles tendem a ser mais sensiveis aos
precos. Além disso, se houver o risco de os clientes se integrarem verticalmente, 0s
fornecedores devem manter precos competitivos para evitar a perda desses clientes, que ganham
poder nessa circunstancia (PORTER, 1979).

Ameaca de produtos substitutos:

Produtos ou servicos substitutos, que desempenham a mesma fungdo que os padrées, mas
tém origem em outra industria, representam uma ameaca potencial para a rentabilidade e o
crescimento de uma industria. Se ndo for possivel diferenciar ou aprimorar os produtos
existentes, a industria pode ser afetada negativamente, especialmente quando o substituto é mais
barato e oferece um desempenho comparavel. Isso se torna particularmente relevante quando o

substituto é produzido por inddstrias altamente lucrativas (PORTER, 1979).

Rivalidade entre concorrentes:

A concorréncia em mercados altamente competitivos pode prejudicar a lucratividade das
empresas. A rivalidade em uma industria é influenciada por vérios fatores, incluindo o nimero
de concorrentes, o crescimento do mercado e a diferenciacdo de produtos. Quando ha muitos
competidores de tamanho similar, ocorre uma disputa por participagdo de mercado,
especialmente em setores de crescimento lento, onde o sucesso de uma empresa frequentemente
vem & custa de outra. Em mercados com produtos padronizados e baixos custos de mudanca, a
guerra de pregos é comum, reduzindo a lucratividade. Setores com altos custos fixos também
s80 propensos a essa rivalidade, pois as empresas buscam otimizar a produgdo com precos mais
baixos (PORTER, 1979).

Além disso, a capacidade aumentada em grandes incrementos pode levar a

supercapacidade e uma guerra de precos. Mercados com barreiras de saida elevadas mantém



32

empresas com baixos retornos, intensificando a competi¢do. Por fim, estratégias divergentes
entre concorrentes podem resultar em rivalidade, ja que a falta de previsibilidade dificulta a
compreensdo do mercado (PORTER, 1979).

2.1.4. Anélise SWOT

Enquanto as Cinco Forcas de Porter delineiam o contexto competitivo, isto €, os elementos
externos que impactam a empresa, a anadlise SWOT engloba a esfera organizacional,
estabelecendo conexdes entre os fatores internos (forgas e fraquezas) e o0s externos
(oportunidades e ameacas). Esse processo visa alcangar uma compreenséo integral da posicéo
estratégica de uma empresa (PEREIRA, 2011).

A analise SWOT, cuja sigla em inglés representa Forcas (Strengths), Fraquezas
(Weaknesses), Oportunidades (Opportunities) e Ameacas (Threats), consiste em uma
compilagdo de pontos fortes e fracos de uma organizagdo, derivados de Seus recursos e
capacidades, juntamente com uma lista de oportunidades e ameacas resultantes da avaliacdo do
ambiente em que a organizacdo esta inserida. Esse processo orienta a formulacdo de estratégias
futuras, promovendo a sinergia entre as forcas e oportunidades, mitigando as ameacas e
buscando superar as fraquezas, assim como explicitado também pela Figura 3 abaixo
(PICKTON; WRIGHT, 1998).

Figura 3: Matriz da ferramenta de analise SWOT

Devem ser potencializados Devem ser enderecados

Forgas Fraguezas
(Strenghts) (Weaknesses)

Ambiente interno

Oportunidades Ameacas
(Opportunities) {Threats)

Q
=
—
aQ
-
=
a
)
=
=
z
=]
=
<

Fonte: adaptado de Laurindo e Carvalho (2012)
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Cada um dos aspectos da ferramenta de analise SWOT pode ser detalhado da seguinte forma
(LAURINDO; CARVALHO, 2012):

Pontos Fortes

o

©)

Fatores que constroem barreiras de mobilidade

Fatores que reforcam o poder de negociacdo de seu grupo com compradores
e fornecedores

Fatores que isolam seu grupo da rivalidade de outras empresas

Escala maior em relacéo ao seu grupo estratégico

Forte capacidade de implementacdo de sua estratégia frente aos concorrentes
Recursos e habilidades que permitem superar barreiras de mobilidade e

adentrar em grupos estratégicos mais interessantes

Pontos Fracos

Fatores que debilitam barreiras de mobilidade

Fatores que enfraquecem o poder de negociacdo de seu grupo com
compradores e negociadores

Fatores que expdem seu grupo da rivalidade de outras empresas

Escala menor em relacdo a seu grupo estratégico

Fatores que causam custos maiores de entrada em seu grupo estratégico
Capacidade menor de implementacdo de sua estratégia em relacdo a seus
concorrentes

Falta de recursos e habilidades que pudessem permitir superar barreiras de
mobilidade e penetrar em grupos estratégicos mais interessantes

Ameacas

o

o

Outras empresas entrarem em seu grupo estratégico

Fatores que reduzam as barreiras de mobilidade do grupo estratégico,
diminuam o poder em relacdo a compradores ou fornecedores, piorem a
posicdo em relacdo a produtos substitutos ou exponham a uma maior
rivalidade

Investimentos que visam melhorar a posic¢do de concorrentes, aumentando as

barreiras de mobilidade

Oportunidades

o

o

Criacdo de um novo grupo estratégico

Mudanga para um grupo estratégico em posi¢cdo mais favoravel
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o Fortalecimento da posicdo estrutural do grupo existente ou da posigdo da
empresa no grupo
o Mudancga para um novo grupo e fortalecimento da posicéo estrutural deste

grupo estratégico

Dessa forma, portanto, a ferramenta de analise SWOT, no contexto da administracéo,
pode ser utilizada para auxiliar os gestores na avaliacdo de projetos e mudangas estruturais na
organizacdo, auxiliando o processo de tomada de decisdo frente a mudancas diversas do

ambiente de atuacao.

2.1.5. Benchmarking

A analise do ambiente competitivo pode ser aprimorada por meio do benchmarking, que
consiste na investigagdo das melhores praticas que, quando adotadas, resultam em um
desempenho notéavel. E uma técnica amplamente empregada pelas principais empresas em todo
o0 mundo para obter informac6es valiosas sobre a concorréncia, 0 que possibilita aprendizado
continuo, aprimoramento constante e fomento da inovagdo (ANAND; KODALI, 2008).

Existem vérias abordagens para a execu¢do do benchmarking, porém, o modelo mais
convencional é o proposto por Camp (1989), popularmente chamado de metodologia Xerox.
Esse método € estruturado em dez etapas, organizadas em quatro fases distintas: planejamento,

andlise, integracéo e acdo, como ilustrado na Figura 4 abaixo (ANAND; KODALI, 2008).

Figura 4: Etapas do modelo de benchmarking

i

Identificar o assunto do benchmarking mma Comunicar as descobertas e ganhar aceitagdo

i
oedesdayu

Identificar os parceiros do benchmarking Definir objetivos e metas funcionais

Planejamento
|

Determinar o método da coleta de dados e

. Desenvolver planos de agio
realiza-la

Implementar os planos e acompanhar o
- progresso

Projetar desempenho futuro Recalibrar o benchmark

I
oedy

Determinar a diferen¢a de desempenho

Analise

Fonte: adaptado de Anand e Kodali (2008)
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O inicio da primeira etapa implica em determinar o tdpico de interesse para a pesquisa
visando aprimorar o desempenho. Posteriormente, é necessario identificar o que o autor define
como colaboradores, ou seja, 0 grupo de empresas que sera incluido na analise. A selecdo deve
considerar critérios significativos para o setor, pois isso tera um impacto direto na qualidade do
estudo. Em seguida, opta-se por um método de coleta de informacges e procede-se com sua
implementacdo (ANAND; KODALI, 2008).

A segunda etapa do modelo consiste na analise, que comega com a comparacao entre 0s
parceiros de referéncia. Utilizando as informacdes obtidas na fase anterior, € viavel enumerar
um conjunto de atributos e discernir qual empresa se destaca em cada um, revelando as
discrepancias de desempenho entre as préticas atuais da organizacgdo e as melhores do mercado.
Desse modo, é possivel fazer uma projecdo para o desempenho futuro, aproximando-se do
padrdo de referéncia (ANAND; KODALLI, 2008).

A terceira etapa € a de integracdo, a qual comeca pela comunicagdo das descobertas a

fim de convencer os funcionarios da necessidade de realizar acdes de melhoria. A aceitacdo é
fundamental para o sucesso da iniciativa, pois a equipe responsavel pelo benchmarking apenas
idealiza o processo, sendo que a préatica depende exclusivamente da execu¢do da companhia
como um todo, que por sua vez funciona melhor quando ha engajamento. Feito isso, sdo
definidos objetivos e metas operacionais, que devem ser acompanhados de um planejamento
em relacdo a quais mudancas serdo efetuadas e de que forma, além de como medir 0 progresso
(ANAND; KODALL, 2008).
Por dltimo, na quarta fase, entra-se em acdo. O planejamento deve ser implementado em toda
a empresa, com o objetivo de elevar o nivel de suas operagdes, buscando constantemente se
aproximar das melhores praticas de mercado. As métricas de desempenho devem ser
monitoradas para verificar se as acGes estdo realmente gerando a melhoria esperada, podendo
ser feitas ajustes, se necessario. Apds a conclusdo do processo, o ciclo recomega, recalibrando
0 benchmark. Assim como a organizacdo busca fazer alteragdes para aprimorar suas operacoes,
0s concorrentes também tém o mesmo objetivo e estdo em constante evolugdo. Por esse motivo,
essa metodologia deve ser aplicada de forma continua, para evitar que o sucesso fique estagnado
(ANAND; KODALL, 2008).
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2.1.6. Objective and Key Results (OKR)

Os Objetivos e Resultados-Chave (OKR) sdo uma metodologia de implementacao
estratégica que ganhou destaque, especialmente apds sua ampla aplicacdo no Google a partir de
1999. De acordo com Doerr (2018), os OKR sdo ferramentas de gestdo que garantem que uma
empresa concentre seus esforgos nos problemas mais relevantes. Essa abordagem é aplicavel a
diversos tipos de organizacGes, incluindo aquelas sem fins lucrativos. Uma das principais
vantagens dos OKR ¢ a capacidade de alinhar todas as pessoas da organizagdo na mesma
direcdo, o que é particularmente crucial para grandes corpora¢Ges com inimeros funcionarios.

Os objetivos séo declaragdes breves que definem o que se pretende alcangar, enquanto 0s
resultados-chave monitoram o progresso em direcéo a esses objetivos. Uma das caracteristicas
distintivas dos OKR é a necessidade de os resultados-chave serem especificos, terem prazos
definidos, serem simultaneamente ambiciosos e realistas e, acima de tudo, facilmente

mensuraveis (DOERR, 2018). Um exemplo de OKR esté ilustrado na Tabela 1 abaixo

Tabela 1: Exemplo de OKR desenvolvido na Intel
OBJETIVO CORPORATIVO INTEL

Estabelecer 0 8006 como o microprocessador de 16-bit com mais alto

desempenho, que pode ser medido por:
RESULTADOS CHAVE (Q2 1980)

1. Desenvolver e publicar cinco benchmarks mostrando a superioridade de desempenho da

familia 8006 (Aplicacoes).

2. Atualizar a embalagem de toda a familia 8006 (Marketing).

3. Colocar o componente 9MHz em producéo (Engenharia, Manufatura).

4. Fazer uma amostra do coprocessador aritmético até 15 de junho (Engenharia).
Fonte: Adaptado de Doerr (2018)

A utilizacdo dos OKR oferece quatro beneficios fundamentais, denominados por Doerr
(2018) como "superpoderes”: Foco e comprometimento com as prioridades; Alinhamento e
comunicacdo em favor do trabalho em equipe; Acompanhamento da responsabilidade; Busca
pela exceléncia.

A eficacia dos OKR estad baseada no foco e comprometimento com as prioridades,
comecando pela definicdo dos objetivos mais importantes para 0s meses seguintes. O alcance
desses objetivos esta diretamente ligado a concluséo bem-sucedida de todos os resultados-chave
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associados a eles. Doerr (2018) sugere que os resultados-chave sejam desafiadores e que 0
namero ideal varie entre trés e cinco para cada objetivo. Além disso, destaca-se que pode existir
um sistema de OKR de curto prazo para dar suporte a um sistema de OKR de médio prazo, sem
regras rigidas para definir o tempo necessario para atingir um objetivo (o qual varia de acordo
com a dindmica da organizacgéo e da equipe).

Os OKR solucionam o desafio do alinhamento na execuc¢do da estratégia por meio da
transparéncia, exigindo que todos os sistemas de OKR em uma organizagdo sejam acessiveis a
todos os colaboradores. Essa transparéncia facilita a identificacdo das pessoas que cumprem
suas metas e daquelas que podem precisar de apoio, além de evitar a duplicacdo de esforcos.
Consequentemente, os OKR promovem alinhamento e comunicagdo em prol do trabalho em
equipe, demandando autonomia para que individuos e times definam seus préprios OKR
baseados nos objetivos gerais da empresa, acessiveis a todos (DOERR, 2018).

O acompanhamento da responsabilidade é fundamentado em trés fases do ciclo de vida
dos OKR. A primeira fase é a definicdo dos OKR, na qual equipes e individuos estabelecem
seus objetivos e resultados-chave, implicando em maior motivacdo ao compreenderem como
seu trabalho impacta o sucesso da empresa. E crucial que os documentos dos OKR sejam
facilmente acessiveis e editaveis. A segunda fase é o acompanhamento continuo, realizando
avaliaces diarias ou semanais para verificar o progresso e fornecer informacdes para possiveis
ajustes nos OKR. Em tal etapa, cada resultado-chave é avaliado entre continuar, atualizar,
iniciar (definindo um novo resultado-chave) ou parar. A terceira fase € a avaliacdo final,
atribuindo pontuacbes que representam o progresso dos resultados-chave, analisando
individualmente as atividades desenvolvidas para atingir esses objetivos e refletindo sobre as
licdes aprendidas (DOERR, 2018).

Por fim, o esfor¢co pela exceléncia envolve estabelecer objetivos ousados que, quando
alcancados, conduzem a organizacdo a um estado considerado "excelente™. Sdo esses objetivos
que impulsionam inovacdes radicais, ainda que essa abordagem possa implicar em uma

quantidade significativa de falhas, algo considerado normal (DOERR, 2018).
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2.2 ESG

A importéncia de unir a base tedrica da estratégia corporativa com uma revisitacao
bibliografica dos conceitos de ESG (Environmental, Social and Governance) é essencial para
compreender a verdadeira revolugio que esta ocorrendo no mundo dos negécios. A medida que
as empresas brasileiras se adaptam e buscam integrar os principios ESG em suas estratégias, é
fundamental embasar essa transi¢do em sélidos fundamentos tedricos de gestdo e estratégia.

A revolucéo trazida pelos principios ESG transcende a mera responsabilidade social
corporativa, pois reconhece que o sucesso empresarial estd inextricavelmente ligado a sua
capacidade de gerar valor ndo apenas para acionistas, mas também para a sociedade e 0 meio
ambiente. A metrificacdo do desempenho em ESG, por sua vez, permite que as empresas
avaliem e demonstrem seu progresso em direcdo a metas sustentaveis, enquanto os desafios
emergentes, como implementacdo, quantificacdo do impacto e a mitigacdo das praticas de
greenwashing, impulsionam as organizacdes a abragcarem esse novo paradigma de negécios de

forma mais robusta e significativa.

2.2.1 Origem e defini¢do da sigla ESG

O termo ESG se refere a um conjunto de praticas ambientais (Environmental), sociais
(Social) e de governanca (Governance) que definem se a operacdo de uma empresa é
sustentavel, socialmente consciente e adequadamente governada, tendo sua origem no mundo
dos investimentos responsaveis e sustentaveis. Embora a ideia subjacente de considerar fatores
ambientais, sociais e de governanca nas decisdes de investimento tenha raizes mais antigas, a
expressdao "ESG" ganhou destaque nas Ultimas décadas. Inicialmente, a sua utilizacdo foi
promovida por investidores e institui¢des financeiras que buscavam integrar esses critérios em
suas estratégias de investimento, reconhecendo que o desempenho de uma empresa em tais
questdes poderia afetar seu desempenho financeiro e reputacdo a longo prazo. A partir dai, o
conceito se espalhou para 0 mundo corporativo, com empresas percebendo a importancia de
adotar préaticas sustentaveis e de responsabilidade social como parte fundamental de suas
estratégias de negocios para atender as crescentes demandas dos investidores, consumidores e
reguladores (TRIPATHI; BHANDARI, 2014).

A letra "E" na sigla refere-se a preservacdo do meio ambiente, englobando questées como
reducdo da emissdo de poluentes, combate ao desmatamento, promocdo da eficiéncia

energética, controle da poluicdo da agua e gestdo adequada de residuos, entre outras. A letra
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"S" esta relacionada a forma como a empresa interage ndo apenas com seus colaboradores, mas
também com todas as partes envolvidas em seu ecossistema, incluindo clientes e aqueles
potencialmente afetados por suas operac@es. I1sso pode ser exemplificado por aspectos como a
satisfacdo do cliente, protecdo de dados e privacidade, respeito aos direitos humanos e o
relacionamento com a comunidade. Por fim, a letra "G" diz respeito & governancga corporativa,
abrangendo areas como a conduta empresarial, a composi¢do do conselho de administracéo e a
existéncia de canais de denuncia eficazes (MATOS, 2020).

A origem do conceito ESG remonta aos primeiros investimentos motivados por
convicgdes religiosas e estilo de vida, que ganharam destaque nos anos 70, especialmente
durante a turbuléncia da Guerra do Vietnd. Impulsionados por um profundo senso de
responsabilidade social e moral, investidores e empresas comecaram a moldar suas decisdes
financeiras com base em valores éticos. No entanto, foi apenas em 2004 que a sigla "ESG" foi
formalizada e o conceito se estruturou, gragas a publicacdo "Who Cares Wins" (em portugués,
"Quem se Importa Ganha"), desenvolvida pelo Pacto Global da ONU em colaboragdo com o
Banco Mundial. Esse influente artigo tinha o interesse de demonstrar como empresas
comprometidas com causas sociais, praticas de sustentabilidade ambiental e uma solida
governanga corporativa tendem a alcangar um desempenho superior. Como desdobramento
desse movimento, surgiram os chamados green bonds, titulos financeiros emitidos com o
proposito de captar recursos para impulsionar iniciativas de melhoria ambiental, tornando-se

um instrumento financeiro significativo na promocdo da sustentabilidade (MATOS, 2020).

2.2.2 Importéncia e impacto de ESG no mundo corporativo

Tradicionalmente, os modelos de negdcios nos seus primordios foram concebidos em
uma época marcada pela abundancia de recursos naturais e uma escassa consideracdo pelas
preocupacBes ambientais. Esse contexto muitas vezes resultou em praticas comerciais que ndo
apenas exploravam os recursos de maneira insustentavel, mas também negligenciavam as
condigdes de trabalho de maneira alarmante. Empresas frequentemente priorizavam a
maximizacdo dos lucros acima de tudo, levando a condigdes de trabalho adversas, jornadas
exaustivas e salarios injustos para os trabalhadores. Esse paradigma, embora tenha
impulsionado o crescimento econdmico em muitos casos, tambeém teve um impacto negativo
profundo nas vidas das pessoas, desigualdades sociais e no meio ambiente (SCHOENMAKER;
SCHRAMADE, 2019).
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Na Ultima década, no entanto, houve uma transformacao notavel no mundo dos negécios,
na qual os aspectos ambientais e sociais se tornaram centrais na construcdo de estratégias
corporativas sustentaveis a longo prazo, integrando-se cada vez mais ao cerne do sistema
econémico. Empresas em todo o mundo reconheceram a importancia de adotar uma abordagem
holistica que leve em consideracdo ndo apenas a busca por lucros, mas também seu impacto na
sociedade e no meio ambiente, sendo impulsionadas pela crescente conscientizacdo publica
sobre questdes ambientais, como as mudancas climaticas e a escassez de recursos naturais, bem
como as preocupacdes com a equidade social e a responsabilidade corporativa.

Nesse contexto de crescente conscientizagdo sobre a importancia da sustentabilidade,
surgiram diversas politicas globais de fomento, com destaque para os 17 Objetivos do
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) formulados pela Organizacdo das Na¢6es Unidas (ONU).
Os ODS, caracterizados na Figura 5 abaixo, representam uma visdo ambiciosa para um mundo
mais equitativo, resiliente e sustentavel até 2030, abordando uma ampla gama de desafios
globais, incluindo a erradicacdo da pobreza, a promogado da saude e da educacgdo, a igualdade
de género, o combate as mudancas climaticas e a conservacdo da biodiversidade. Esses
objetivos ndo apenas oferecem um roteiro claro para a agdo em nivel global, mas também tém
impulsionado empresas a alinharem suas estratégias com metas mais amplas de
responsabilidade social e ambiental, dessa forma, abordando a economia e sistemas produtivos
sob uma nova Gtica de desenvolvimento sustentavel (CALDERINI, 2020).

Figura 5: 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel da ONU
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Fonte: ONU (2015)

Nesse sentido, o tema ganhou uma relevancia sem precedentes também em grande parte

pela crescente conscientizacdo e pressao exercida pelos consumidores sobre as empresas. Os
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consumidores de hoje ndo apenas desejam produtos e servicos de alta qualidade, mas também
exigem que as empresas demonstrem um compromisso genuino com praticas empresariais
responsaveis e sustentaveis (DISTRITO, 2023).

Além disso, os lideres corporativos estdo cada vez mais cientes de que a falta de uma
atuacdo responsavel do ponto de vista ambiental e social pode comprometer seriamente a
perenidade de suas atividades. Um exemplo notdvel dessa mudanca de perspectiva é
evidenciado nas recentes cartas de Larry Fink, CEO da maior gestora de ativos do mundo, a
BlackRock. Nessas cartas, Fink insiste enfaticamente na responsabilidade e comprometimento
dos lideres empresariais com um futuro mais sustentavel. Essa evolucdo no entendimento da
importancia do ESG reflete ndo apenas uma mudanca nas expectativas da sociedade, mas
também a compreensdo de que a sustentabilidade ndo é apenas uma responsabilidade ética, mas
também um imperativo empresarial para o sucesso a longo prazo (DISTRITO, 2023).

O interesse na teméatica ESG ¢é tdo notavel que, de acordo com o Google Trends, uma
ferramenta que rastreia o volume de pesquisas relacionadas a um termo no Google, a busca por
ESG experimentou um crescimento exponencial quando comparamos o0s anos de 2018 e 2023,

conforme evidenciado abaixo pela Figura 6.

Figura 6: Buscas pelo termo “ESG” no Google

Busca pelo termo “ESG” no Google
FONTE: GOOGLE TRENDS

* Adaptado de Google Trends. A escala vai
de 0 & 100, sendo 0 interesse minimo no
tema & 100 & maier pico de popularidade.

Fonte: Distrito (2023) — adaptado a partir de dados do Google Trends

Além disso, inimeras pesquisas indicam que empresas mais aderentes as praticas ESG
tém demonstrado consistentemente desempenho financeiro que é ndo apenas igual, mas muitas

vezes superior ao de seus pares que ndo priorizam esses aspectos. 1sso destaca a importancia
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crucial do ESG como uma alavanca estratégica para a geracao de valor nas empresas. Existem
cinco areas principais em que a adogao dos principios ESG esta diretamente relacionada a saude
financeira das empresas: o crescimento da receita; a reducdo de custos; a minimizacdo de
regulamentacfes e intervencdes legais; o aumento da produtividade dos funcionarios; a

otimizacdo dos investimentos e do capital de giro (MCKINSEY, 2019).

Crescimento da receita:

Empresas com uma solida proposta ESG podem acessar novos mercados e ganhar a
confianca das autoridades governamentais, 0 que abre oportunidades de crescimento. Por
exemplo, em um grande projeto de infraestrutura em Long Beach, Califérnia, as empresas
foram selecionadas com base em seu historico de sustentabilidade. O desempenho superior em
ESG também tem se mostrado benéfico em setores como a mineracdo, onde empresas
envolvidas em atividades socialmente vantajosas tiveram uma extracdo de recursos mais facil
e valoracGes mais altas (MCKINSEY, 2019).

As iniciativas de ESG também podem impulsionar a preferéncia do consumidor e
aumentar a participacdo de mercado. Pesquisas proprietarias da consultoria estratégica
McKinsey mostram que em torno de 70% dos consumidores estdo dispostos a pagar 5% mais
caro por produtos ecologicamente corretos, e as empresas identificaram oportunidades de
negocios e crescimento como motivadores para programas de sustentabilidade (MCKINSEY,
2019).

Reducéo de custos:

O ESG também pode reduzir substancialmente os custos. Entre outras vantagens, a
implementacdo eficaz do ESG pode ajudar a combater o aumento dos custos operacionais
(como custos de matérias-primas e o0 custo da agua ou carbono), que a pesquisa da McKinsey
constatou que podem afetar os lucros operacionais em até 60%. No mesmo relatério, foi criada
uma métrica (a quantidade de energia, agua e residuos usados em relacdo a receita) para analisar
a eficiéncia relativa dos recursos de empresas em diversos setores e encontraram uma
correlacgéo significativa entre eficiéncia de recursos e desempenho financeiro. O estudo também
identificou varias empresas em diferentes setores que se destacaram - precisamente as empresas

gue haviam levado suas estratégias de sustentabilidade ao extremo (MCKINSEY, 2019).
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Minimizacgao de regulamentacdes e intervencdes legais:

Uma proposta de valor externa mais robusta pode permitir que as empresas alcancem
maior liberdade estratégica, aliviando a pressdo regulatoria. De fato, em diversos setores e
regides, é possivel observar que a forca no ESG ajuda a reduzir o risco de a¢gdes governamentais
adversas contra as empresas, além de também gerar o apoio do governo, podendo proteger um
alto valor em jogo. De acordo com a anélise da consultoria estratégica McKinsey, tipicamente
um terco dos lucros corporativos estdo em risco de intervencdo estatal. O impacto da
regulamentacéo, é claro, varia de acordo com a industria conforme demonstrado abaixo pela
Figura 7. Para o setor farmacéutico e de salde, os lucros em jogo estdo em torno de 25 a 30 por
cento. Na area bancéria, onde as provisdes sobre requisitos de capital e prote¢do ao consumidor
sdo tao criticas, 0 valor em jogo é tipicamente de 50 a 60 por cento. Nos setores automobilistico,
aeroespacial e tecnologia, onde subsidios governamentais (entre outras formas de intervencéo)

sdo prevalentes, o valor em jogo também pode atingir 60 por cento (MCKINSEY, 2019).

Figura 7: Valor em jogo devido a regulamentacdes e intervencdes externas por setor
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Fonte: adaptado de McKinsey (2019)

Aumento da produtividade dos funcionarios:

Uma sélida proposta ESG (Ambiental, Social e de Governancga) pode ajudar as empresas
a atrair e reter funcionarios de qualidade, melhorar a motivacéo dos funcionarios ao incutir um
senso de propdsito e aumentar a produtividade geral, dado que a satisfagdo dos funcionarios
esta positivamente correlacionada com os retornos para os acionistas (EDMANS, 2011). Além

disso, hd muito se observa que os funcionarios que tém néo apenas satisfacdo, mas também uma



44

conexao com o proposito, ttm um desempenho melhor. Quanto mais forte for a percepcao de
impacto de um funcionério sobre os beneficiarios de seu trabalho, maior sera sua motivagdo
para agir de maneira "pro-social” (MCKINSEY, 2019).

Assim como um senso de propoésito elevado pode inspirar seus funcionarios a ter um
desempenho melhor, uma proposta ESG mais fraca pode reduzir a produtividade. Os exemplos
mais evidentes sdo greves, desaceleracdes no trabalho e outras ac¢des trabalhistas dentro da
organizacdo. No entanto, vale lembrar que as restricbes a produtividade também podem se
manifestar fora das quatro paredes da empresa, ao longo da cadeia de suprimentos. Os principais
fornecedores muitas vezes subcontratam partes de grandes pedidos para outras empresas ou
dependem de agentes de compras, e 0s subcontratados geralmente sdo gerenciados de forma
menos estrita, as vezes com pouco controle sobre a salde e seguranca dos trabalhadores.
(MCKINSEY, 2019).

Otimizagao dos investimentos e do capital de giro:

Uma sdlida proposta ESG pode melhorar os retornos de investimento ao alocar capital
para oportunidades mais promissoras e sustentaveis, como energias renovaveis, reducdo de
residuos e tecnologias de controle de poluicdo. Além disso, ajuda as empresas a evitar
investimentos que podem ficar obsoletos devido a questdes ambientais de longo prazo, como a
desvalorizacdo macica de navios-tanque de petroleo. E importante reconhecer que, quando se
trata de ESG, a abordagem de ndo fazer nada geralmente resulta em perda de valor ao longo do
tempo. A continuacdo do uso de instalaces e equipamentos que consomem muita energia, por
exemplo, pode drenar recursos financeiros no futuro. As regras do jogo estdo mudando, e as
respostas regulatérias as emissdes provavelmente afetardo os custos de energia e poderiam
impactar especialmente os balancos financeiros de industrias intensivas em carbono. Repensar
ativos agora € uma maneira de se antecipar as mudancas futuras e encontrar oportunidades de
investimento (MCKINSEY, 2019).

A visdo estratégica contribui para o resultado financeiro e aproveitar as tendéncias
favoraveis a sustentabilidade cria oportunidades para aprimorar os retornos de investimento. A
China, por exemplo, estd passando por uma forte tendéncia nesse sentido. O imperativo do pais
em combater a poluicdo do ar esta previsto para criar mais de US$ 3 trilhdes em oportunidades
de investimento até 2030, abrangendo setores que vao desde monitoramento da qualidade do ar
até purificacdo de ambientes internos e até mesmo mistura de cimento (MCKINSEY, 2019).

No cenério brasileiro, a incorporacao das abordagens ESG é relativamente recente, mas

estd rapidamente ganhando destaque, principalmente apds a pandemia da COVID-19. A crise
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global destacou a urgéncia de ndo apenas priorizar questdes ambientais, mas também de dar
atencdo as condicbes de trabalho e ao bem-estar mental dos colaboradores. Um estudo
conduzido com empresas listadas na bolsa de valores brasileira B3 revelou que aquelas com
solidas préaticas socioambientais demonstraram maior resiliéncia e desempenho durante o auge
da crise do coronavirus. Esse resultado se deve, em parte, ao fato de que empresas
comprometidas com a causa ambiental geralmente possuem estruturas de governanga mais
robustas e cuidam de maneira mais abrangente de seus funcionarios, o que contribui para a
estabilidade e sustentabilidade empresarial (HIBNER, 2021).

No Brasil, os principios ESG também estdo ganhando destaque na agenda de inovagdo
de vérias empresas, com quase US$ 2,5 bilhdes investidos em 950 startups que oferecem
solucdes relacionadas a praticas ESG. O interesse por essa tematica é evidente no ecossistema
de startups brasileiras, onde 37% das startups ESG receberam investimentos, em comparacao
com uma média geral de 21,26% de startups que receberam investimentos. As startups
desempenham um papel fundamental na superacao de obstaculos a adocdo de praticas ESG nas
empresas, fornecendo dados, parametros e expertise necessarios para quantificar resultados e
implementar acbes alinhadas com as boas praticas, evitando praticas enganosas, como 0
"greenwashing" e o "diversity washing” (DISTRITO, 2023).

A tendéncia global de crescimento nos investimentos em ESG e a incluséo de critérios
ESG nas escolhas de investimento indicam a importancia continua dessa abordagem. Para
acompanhar esse crescimento, as organizacdes devem buscar parcerias estratégicas e adotar
abordagens colaborativas, utilizando dados e tecnologias emergentes para implementar, medir
e expandir suas iniciativas ESG (DISTRITO, 2023).
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2.2.3 Indice ESG na bolsa de valores brasileira (B3)

A bolsa de valores brasileira (B3) ja apresenta uma robusta abordagem ESG refletida em
indices de sustentabilidade para metrificacdo do desempenho das empresas listadas para
auxiliar na tomada de deciséo por parte dos investidores, assim como também oferece produtos
financeiros e de investimentos especificos, como titulos, relacionados & tematica ESG.

Mais precisamente, a bolsa brasileira desenvolveu em 2005 o ISE B3 (indice de
Sustentabilidade Empresarial da B3) como referéncia para a composicdo de carteira e 0
acompanhamento das companhias listadas na bolsa de valores brasileira que se comprometeram
a adotar e desenvolver praticas ESG.

Dessa forma, o ISE B3 tem como objetivo ser um indicador do desempenho médio das
acOes de empresas comprometidas com a sustentabilidade, auxiliando também tanto os
investidores na tomada de decisdes de investimento quanto incentivando as empresas a
adotarem préaticas ESG (B3, 2021).

Os indices da B3 seguem diretrizes e normas estabelecidas no Manual de Definicdes e
Procedimentos dos Indices da B3. A inclusdo no indice é determinada pela pontuacdo das
empresas em relacdo as praticas ESG (B3, 2021), que sdo avaliadas com base em 6 critérios
especificos:

e Capital Humano: abrange aspectos como politicas trabalhistas, seguranca e salde dos
colaboradores, engajamento e diversidade da equipe.

e Governanca Corporativa e Alta Gestdo: inclui principios de gestdo de
sustentabilidade empresarial, gestdo de riscos, governanca corporativa, ética nos
negocios e manutencdo da competitividade.

e Modelo de Negdcios e Inovacdo: diz respeito a gestdo da cadeia de suprimentos,
eficiéncia no uso de materiais, design de produtos, gestdo do ciclo de vida e financas
sustentaveis.

e Capital Social: envolve direitos humanos, relagbes com a comunidade, investimento
social privado, cidadania corporativa, acessibilidade, praticas de venda e rotulagem de
produtos, bem-estar e privacidade do cliente, e seguranca de dados.

e Meio Ambiente: abrange politicas e préaticas de gestdo ambiental, impactos ecolégicos,
gestdo de energia, gestao de agua, tratamento de efluentes, gestao de residuos e materiais
perigosos.

e Mudanga Climética: avaliada atraves do Score CDP-Clima.
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Devido a aplicagdo de abordagens setoriais, 0 conteudo varia de acordo com o setor da
empresa em questdo. No entanto, para assegurar a comparabilidade entre empresas de setores
distintos e facilitar a consolidacdo das avaliagdes em grupos econdmicos que abrangem
empresas de multiplos setores, a pontuacéo das perguntas € ajustada automaticamente, de forma
que cada questionario setorial possua um maximo de 100 pontos disponiveis. Esses 100 pontos
sdo igualmente distribuidos entre as seis dimensfes analisadas (as cinco dimensfes presentes
no questionario, além da dimensdo de Mudanca Climatica, avaliada por meio do Score CDP-
Clima), resultando em 16,6667 pontos alocados para cada dimenséo (B3, 2021).

Os pontos atribuidos a cada pergunta sdo entdo distribuidos as op¢des de resposta. Para
perguntas de escolha Gnica (onde a empresa responde selecionando apenas uma alternativa), os
pontos sdo distribuidos em uma escala linear, entre as op¢des que concedem pontos. Para
perguntas de escolha multipla, os pontos sdo divididos igualmente entre as alternativas que
conferem pontuacdo (B3, 2021). A Tabela 2 a seguir apresenta os tipos de perguntas e suas

possiveis respostas.

Tabela 2: Distribuicdo de pontos no questionario ISE B3

Pergunta Alternativas Distribuicdo de pontos
L “Sim”, tem a pratica “Sim”: 100% dos pontos
Escolha Unica binaria '
“Nao”, ndo tem a pratica “Nao”: 0% dos pontos
a) N&o atende a) 0% dos pontos
. b) Atende pouco b) 25% dos pontos
Escolha Gnica com 5 )
_ c) Atende mediamente c) 50% dos pontos
alternativas
d) Atende bem d) 75% dos pontos
e) Atende plenamente e) 100% dos pontos

a) Tem o atributo “w”
, a) 25% dos pontos
b) Tem o atributo “x”

Escolha multipla, com 5 ' b) 25% dos pontos
_ c) Tem o atributo “y”

alternativas, sendo que 4 ' c) 25% dos pontos
d) Tem o atributo “z”

delas pontuam d) 25% dos pontos

e) Nenhuma das
] e) 0% dos pontos
anteriores

Fonte: adaptado de B3 (2021)
No ano de 2023, a B3 também divulgou o ranking das 10 melhores empresas listadas na

bolsa brasileira considerando o ISE, sendo elas em ordem: EDP, Telefonica, CPFL, Renner,
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Klabin, CBA (Companhia Brasileira de Aluminio), Ambipar, Bradesco, Banco Pan e Engie. A

Tabela 3 abaixo descreve os nomes das empresas, seu setor de atuacdo e a nota obtida no ISE.

Tabela 3: As 10 melhores empresas listadas na B3 em desempenho ESG

Empresa Setor Nota ISE
EDP Energia elétrica 89.99
Telefonica Telecomunicacdes 87.67
Renner Varejo 86.65
Klabin Papel e celulose 86.04
CBA Mineracao 86.02
CPFL Energia elétrica 84.87
Ambipar Agua e Saneamento 83.40
Bradesco Financeiro 83.25
Banco Pan Financeiro 83.24
Engie Energia elétrica 82.71

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da B3 (2023)

Assim, é possivel destacar no ISE B3 a presenca de empresas de energia elétrica tanto
com modelos de distribuicdo quanto de geragédo e transmisséo que sdo destaque pela matriz
elétrica brasileira Unica, com em torno de 90% de geracdo via fontes de energia renovaveis,
principalmente através do uso de hidrelétricas (B3, 2021). Além disso, ha também uma
relevancia de empresas com processos reconhecidamente inovadores no quesito ambiental
(Klabin, CBA e Ambipar), com destaque na atuacdo social (Telefénica e Renner), ou com
fomento a financiamento de atividades conectadas aos principios ESG (Bradesco e Banco Pan).

Por outro lado, além do acompanhamento do desempenho das companhias, o ISE B3
também evidencia uma maior valoracdo das empresas que fazem parte de sua carteira quando
comparado com outros indices. Portanto, existe uma clara relacdo positiva entre a adesao as
préaticas ESG e o desempenho financeiro a longo prazo das empresas brasileiras: o indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) da B3 teve uma valorizagdo de 25% a mais do que o
Ibovespa (carteira composta por todas as empresas listadas na bolsa de valores brasileira) entre
2006 e 2021 (CAPIRAZI, 2023).
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2.2.4 Desafios e Greenwashing

A implementacdo e expansdo das praticas ESG (Ambientais, Sociais e de Governanca)
nas empresas brasileiras tém se tornado cada vez mais relevante e desafiadora. Embora haja um
crescente interesse por parte dos investidores e das companhias listadas na bolsa em adotar
essas praticas, ha uma série de obstaculos a serem superados.

Em 2022, um estudo da SAP, lider em solucdes de software de gestdo para empresas,
indicou que 59% dos altos executivos de médias e grandes companhias brasileiras tém
dificuldade para medir o impacto de suas a¢cdes ESG e 46% apresentam sérios desafios para
demonstrar o retorno do investimento em tais préaticas. Sendo assim, essas dificuldades resultam
em 3 principais desafios latentes para 0 mundo corporativo aumentar a adesdo aos principios
ESG nos proximos anos (SAP, 2022).

Um dos maiores desafios enfrentados pelas empresas brasileiras é superar a crenca de que
a gestdo ambiental, social e de governanca é uma tarefa complexa e dispendiosa. Muitas
organizagOes ainda enxergam esses principios como um obstaculo, quando, na realidade, eles
representam uma poderosa ferramenta de alavancagem dos negdcios. Startups e empresas em
fase inicial ainda tém a vantagem de incorporar esses valores desde o inicio, estabelecendo uma
cultura ESG solida e disruptiva (Ernst & Young, 2023).

Outro desafio significativo é a diferenca entre teoria e pratica na implementacdo das
praticas ESG. Muitas empresas mencionam o ESG em suas estratégias, mas, na pratica, nao
aplicam efetivamente esses conceitos, utilizando a sigla apenas para criar uma imagem positiva.
E crucial que as empresas se comprometam verdadeiramente com a aplicacio dessas praticas e
colham os beneficios tanto no ambito corporativo quanto socioambiental (Ernst & Young,
2023).

O terceiro desafio diz respeito a necessidade de demonstrar o valor das praticas ESG para
todos os stakeholders envolvidos, ndo apenas para um grupo seleto de pessoas. O entendimento
e reconhecimento do valor do ESG devem ser disseminados de forma mais ampla. 1sso & um
processo gradual e duradouro, ja que o ESG é uma estratégia de longo prazo que requer o
envolvimento de todos os interessados (Ernst & Young, 2023).

As empresas que buscam destacar suas iniciativas ESG enfrentam crescente escrutinio,
com um foco particular nas questdes de governanca como uma medida preventiva contra
praticas enganosas. A urgéncia das mudancas climaticas torna a tarefa de identificar empresas
que verdadeiramente reduzirdo suas emissdes de carbono para zero desafiadora, dada a

ocorréncia frequente de alegac6es de greenwashing (Ernst & Young, 2023).
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O greenwashing, uma expressdo originaria do inglés que em portugués significa
"maquiagem verde", é uma préatica derivada de todos os desafios comentados anteriormente e
que se estende por empresas, organizagdes publicas e privadas, ONGs e até mesmo 0rgaos
governamentais. Essa estratégia, essencialmente, consiste em utilizar taticas de marketing para
promover discursos, acdes e campanhas que aparentam ser sustentaveis e ambientalmente
corretas, mas que, na realidade, carecem de uma base solida na pratica de suas ac¢des, servindo,
portanto, para ludibriar os consumidores, investidores e colaboradores, induzindo um
posicionamento fantasioso da organizacao alinhado as praticas ESG (AMARO, 2021).

Além do desafio ambiental, as empresas enfrentam obstaculos similares em outros
dominios ESG, como cadeias de suprimentos, privacidade de dados, diversidade e inclusdo, e
remuneracdo, devido a falta de padrdes globais e métricas claras. O cenério regulatorio incerto
e a pressdo dos stakeholders estdo levando algumas empresas a adotar uma abordagem
cautelosa, evitando divulgar suas metas ESG (Ernst & Young, 2023).

Para lidar com essas complexidades, as empresas precisam priorizar a boa governanca e
integrar a sustentabilidade de forma auténtica em suas estratégias, enquanto também
comunicam seu progresso de maneira transparente. O descompasso entre as expectativas
crescentes de responsabilidade ambiental e social e a capacidade das empresas de cumprir essas
expectativas destaca a necessidade de uma abordagem cuidadosa para evitar greenwashing e
garantir que os esforcos ESG sejam genuinos e eficazes (Ernst & Young, 2023).

2.3 Estatistica

O aprofundamento tedrico nos conceitos de estratégia corporativa e ESG serviu como
uma importante base para avaliacdo do histérico de construcdo dos negocios empresariais e
como o advento da sigla ESG pode impactar o mundo empresarial neste século. Nesse contexto,
a revisitacdo bibliogréfica da estatistica emerge como uma etapa crucial para estabelecer uma
relacdo tangivel entre o desempenho das empresas em termos de ESG e seus resultados
financeiros. A compreensdo aprofundada dos conceitos de andlise estatistica permite uma visao
mais refinada e abrangente das praticas empresariais sustentaveis, identificando correlagdes
significativas entre a adocdo de estratégias ESG e o desempenho financeiro. A literatura
estatistica, portanto, desempenha um papel fundamental na validacdo e quantificacdo dos
impactos tangiveis que as iniciativas ESG exercem sobre a saude financeira das organizagdes,
proporcionando uma base solida para a formulacdo de estratégias de negocios mais éticas,

responsaveis e lucrativas.
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2.3.1 Correlacéo e causalidade

Na andlise estatistica, a distingdo entre causalidade e correlacdo é fundamental para uma
compreensdo aprofundada das relagdes entre varidveis. A correlacdo refere-se a medida
estatistica que avalia a forca e a direcdo da relacdo linear entre duas variaveis, indicando se elas
se movem juntas e em que magnitude. No entanto, é crucial destacar que a correlagdo néo
implica causalidade. Ou seja, apenas porque duas variaveis estdo correlacionadas, ndo significa
necessariamente que uma cause a outra. Dessa maneira, podemos observar uma correlacao forte
entre variaveis sem que exista uma relagdo de causa e efeito subjacente (LOTHAR, 1984).

Por outro lado, o conceito de causalidade vai além da simples associacdo estatistica.
Implica que uma variavel, denominada variavel independente, tem o poder de causar um efeito
em outra varidvel, chamada variavel dependente. Estabelecer causalidade requer evidéncias
empiricas robustas, controle de varidveis de confusdo e a aplicacdo de métodos estatisticos
avancados, como experimentos controlados. A causalidade, quando comprovada, oferece licdes
valiosas sobre 0s mecanismos subjacentes aos fendmenos estudados (LOTHAR, 1984).

Portanto, ao revisitar a literatura estatistica no contexto da analise de dados relacionados
ao desempenho de empresas em termos de ESG e seus resultados financeiros, € imperativo
considerar cuidadosamente a diferenca entre causalidade e correlagcdo. Esta distingdo néo
apenas orientara a interpretacdo dos resultados estatisticos obtidos, mas também fornecerad uma
base sélida para a formulacdo de conclusdes fundamentadas e estratégias empresariais

informadas.

2.3.2 Regressédo linear

A regressdo linear simples, um dos pilares da analise estatistica, € uma ferramenta
multifacetada na investigacdo de relacbes entre variaveis. Esta secdo busca ndo apenas
esclarecer os conceitos basicos, mas tambem aprofundar as nuances associadas a regressao
linear simples, explorando suas aplicacGes, a construcdo da equacéo da reta, o coeficiente de
determinacdo (R?) e o p-valor para significancia do modelo obtido.

Em estatistica, a regressdo linear simples destaca-se como 0 estimador de minimos
quadrados em um modelo de regressao linear que envolve apenas uma variavel explicativa. Ou
seja, a regressao linear simples ajusta uma linha reta aos pontos de um conjunto de dados de tal
maneira que minimize a soma dos quadrados residuais do modelo, isto é, as distancias verticais
entre os pontos de dados e a linha reta (WEISBERG, 2005).
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A esséncia da regressao linear simples reside na modelagem matematica da relagéo entre
uma variavel independente (X) e uma variavel dependente (). Suas aplicagdes sdo vastas,
estendendo-se desde previsGes econdmicas até estudos sociais, onde a compreensdo das
influéncias mutuas entre variaveis € fundamental (WEISBERG, 2005).

A equagdo da reta Y = o + f1X encapsula a esséncia da regressdo linear simples. Aqui,
o representa a intercepcao, indicando o valor de Y quando X ¢€ zero, e p: € a inclinagdo da reta,
denotando a alteracdo de Y para cada unidade de mudanca em X. A constru¢édo cuidadosa desta
equacdo é vital para a interpretacao precisa da relacdo entre as variaveis (WEISBERG, 2005).

O coeficiente de determinacdo, frequentemente representado por R2, € uma métrica
crucial em analises de regressao linear simples, oferecendo uma medida da qualidade do ajuste
do modelo aos dados. Em termos mais claros, o R2 varia de 0 a 1 e expressa a porcentagem da
variabilidade da variavel dependente que é explicada pela linha de regressdo. Um R2 préximo
de 1 sugere que a linha de regressdo se ajusta muito bem aos dados, indicando que a variavel
independente explica uma grande parte da variagdo na variavel dependente. Por outro lado, um
R2 proximo de 0 indica que a linha de regressdao ndo é capaz de explicar a variabilidade
observada na variavel dependente, evidenciando uma falta de ajuste do modelo. Portanto, o
coeficiente de determinacdo é fundamental para avaliar a eficacia do modelo de regressdo linear
simples e discernir a validade e a utilidade do modelo, permitindo que pesquisadores e analistas
facam escolhas informadas sobre a aplicabilidade da regressédo linear simples aos dados em
estudo (WEISBERG, 2005).

Ja o valor-p, frequentemente representado como p-valor, quantifica a evidéncia contra
uma hipétese nula especifica, que geralmente afirma que nao ha efeito ou relacdo significativa
entre a variavel independente e a variavel dependente. No contexto da regresséo linear simples,
0 p-valor esta associado a significancia estatistica da inclina¢do da linha de regressdo. Em outras
palavras, ele avalia se a variavel independente tem um impacto estatisticamente significativo
na variavel dependente. Se o p-valor for inferior a um nivel de significancia pré-determinado
(comumente 0,05), os resultados sdo considerados estatisticamente significativos, sugerindo
que a relacdo entre as variaveis ndo é um resultado do acaso (WEISBERG, 2005).

Por outro lado, um p-valor maior do que o nivel de significancia indica que ndo ha
evidéncia estatistica suficiente para rejeitar a hipotese nula, sugerindo que a relagdo observada
pode ser devida ao acaso. E importante ressaltar que um p-valor maior néo prova a inexisténcia
de uma relacdo, mas simplesmente indica que ndo h& evidéncia estatistica suficiente para

afirmar que a relacéo é significativa (WEISBERG, 2005).
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Ao incorporar esses conceitos a andlise da regressao linear simples, especialmente
quando aplicada ao estudo de préticas empresariais relacionadas ao ESG, é possivel extrair
conclusdes mais sélidas e estrategicamente fundamentadas. A materializacdo desses conceitos
sera demonstrada por meio de um estudo com amostra de dados especificos, evidenciando a
relevancia pratica da regressdo linear simples na analise de relagbes complexas entre

sustentabilidade corporativa e o seu desempenho financeiro.
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3 ANALISE DO AMBIENTE ESG NO BRASIL

3.1 Ambiente regulatério

O avanco de regulamentacgdo dos principios ESG (Ambiental, Social e Governancga) tem
se tornado uma tendéncia global nos Gltimos anos, & medida que as preocupacbes com
sustentabilidade e responsabilidade corporativa ganham destaque. Varios paises e regifes ao
redor do mundo tém avancado significativamente na implementacdo de medidas regulatorias
relacionadas ao ESG, enquanto no Brasil o processo ainda é mais incipiente.

O Acordo de Paris estabeleceu uma urgente meta de transicdo para uma economia de
baixo carbono em todo o mundo. Na esteira desse compromisso global, diversas nacoes,
incluindo algumas das mais ricas e desenvolvidas, estdo agindo decisivamente para promover
a "descarbonizacdo" de suas matrizes energéticas, melhorar suas politicas ambientais e
impulsionar suas atividades produtivas (AMBIPAR, 2022).

Na Europa, o final de 2019 marcou o anuncio do European Green Deal, uma abrangente
iniciativa politica com o objetivo de tornar o continente climaticamente neutro até 2050.
Adicionalmente, em 2021, as autoridades europeias estabeleceram o Sustainable Finance
Disclosure Regulation (SFDR), um marco inicial para aumentar a transparéncia nos critérios
ESG e incorpora-los nas decisdes e recomendagdes de investimento (AMBIPAR, 2022).

Nos Estados Unidos, ap6s anos de nega¢ao do impacto das mudancas climaticas por parte
do governo anterior de Donald Trump, a administracdo do presidente Joe Biden, a partir de
2021, reafirmou o compromisso com as politicas ESG e a necessidade urgente de agir contra a
mudanga climética. A primeira medida significativa foi o retorno do pais ao Acordo de Paris,
com um firme compromisso de descarbonizar o setor energético até 2050 (AMBIPAR, 2022).

Em meio ao rapido avanco global no cenario ESG (Ambiental, Social e de Governanca),
0 Brasil se encontra em uma corrida contra o tempo para se alinhar as regulamentaces
internacionais que afetam diretamente as praticas corporativas. Nesse esforco, o pais ja conta
com iniciativas-chave promovidas pela bolsa de valores (B3), pela Comisséo de Valores
Mobiliarios (CVM) e pelo Banco Central do Brasil, que servem como pilares solidos para
fomentar os principios ESG entre as institui¢Oes brasileiras (TEIXEIRA, 2021).

Em 2016, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) estabeleceu a obrigatoriedade de
incluir informagdes de sustentabilidade nos relatorios corporativos. Em consonancia com a
crescente importancia do ESG, a bolsa de valores (B3) promoveu uma importante

recomendacéo para que as informagdes referentes as praticas sustentaveis fossem alinhadas aos
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17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da ONU, como forma de garantir maior
transparéncia para a sociedade (TEIXEIRA, 2021).

Um avanco mais recente e significativo ocorreu em marco de 2021, quando a CVM
estabeleceu a integracdo de elementos ESG no documento obrigatdrio pelo qual as empresas
listadas fornecem informacd@es a entidade reguladora. Adicionalmente, a CVM solicitou que as
corporacdes identifiguem os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) pertinentes ao
contexto de seus negocios, com um foco particular na promocéo da diversidade nos 6rgéaos de
administracdo e no corpo de funcionarios. A intencdo da CVM ¢é que, ao determinar quais
informacdes devem ser comunicadas ao mercado, os fatores ambientais, sociais e de governanca
sejam internalizados na cultura empresarial (TEIXEIRA, 2021).

O Banco Central do Brasil também se alinhou ao movimento de adaptacdo das
instituicBes financeiras aos principios ESG. Em abril de 2021, a institui¢do langou uma consulta
publica sobre uma proposta de regulamentacdo que diz respeito a inclusdo de critérios de
sustentabilidade nos relatérios de riscos sociais, ambientais e climaticos de organizacdes
financeiras (TEIXEIRA, 2021).

Por fim, a CVM (Comisséo de Valores Mobiliarios) e a ANBIMA (Associacao Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais), durante 2021 e 2022, lancaram em
conjunto uma série de resoluces com o intuito de regular a obtengéo da certificacdo de fundos
sustentaveis para fundos de investimentos que seguissem critérios ESG na sua alocacdo de
capital. Nesse contexto, espera-se que a rotulagem ESG promovera uma padronizacao e
reclassificacdo de fundos associados a principios de financas sustentaveis. Além disso, com o
uso de critérios mais rigorosos e uma abordagem seletiva na classificacdo de fundos como
sustentaveis, juntamente com o incentivo a adocdo de mecanismos de certificacdo, o processo
de classificacdo de fundos sustentaveis se torna mais exigente e especializado, demandando um
conhecimento aprofundado por parte das gestoras de ativos (MORELLI; CABRAL; PEREIRA,
2023).
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3.2 Investimentos

Os investimentos em ESG (Ambiental, Social e de Governanca) se consolidaram como
uma realidade global, demonstrando um crescimento continuo nos Gltimos anos. Em 2021, os
fundos com foco em ESG a nivel global atrairam um montante de US$ 649 bilhdes, marcando
um aumento significativo em relacdo aos US$ 542 bilhdes (R$ 1,05 trilh&o) registrados no ano
anterior. Esse notavel aumento reflete o crescente interesse dos investidores em alinhar suas
carteiras com critérios de sustentabilidade, bem como a crescente conscientizacdo sobre as
implicacbes ambientais, sociais e de governanca nas decisdes de investimento (POWELL,
2022).

Além disso, globalmente a tendéncia de investimentos em ESG por parte das empresas
também é notavel, com previs@es indicando que esses investimentos devem atingir a marca de
US$ 53 trilhdes até 2025, representando aproximadamente um terco dos ativos globais sob
gestdo. Essa evolucdo aponta para um futuro no qual os critérios ESG ndo apenas moldardo o0s
investimentos, mas também a forma como as empresas conduzem seus negdcios em todo o
mundo (BASTOS, 2023).

No contexto brasileiro, as empresas estdo enfrentando crescente presséo, especialmente
de reguladores e investidores, para promover a integracdo da agenda ESG, também alinhada
com a crescente conscientizacdo dos consumidores. Os 6rgdos regulatdrios tém desempenhado
um papel fundamental nos ultimos anos ao estabelecer critérios rigorosos para a divulgacao e
monitoramento das iniciativas ESG nas corporacdes. A0 mesmo tempo, 0s investidores estao
reformulando suas carteiras para garantir uma exposi¢do mais alinhada com os principios de
sustentabilidade, tornando o acesso ao capital mais facilitado para empresas que abragam a
abordagem ESG. Esse atual ambiente de investimentos em desenvolvimento no Brasil esta
rapidamente impulsionando a criacdo de valor nas organizacbes comprometidas com a
sustentabilidade.

Nesse sentido, entre 2015 e 2022, os “titulos verdes” (green bonds) no Brasil, ou seja, as
emissOes de créditos sustentaveis, representaram 70% das 287 operagdes de emissao de titulos
conduzidas por instituicdes financeiras e 57% do volume de emissdes. Durante esse periodo,
houve um movimento de capital totalizando R$ 199,28 bilhdes em titulos verdes, direcionando
0s recursos captados para projetos certificados que tenham como proposito um impacto
socioambiental positivo (MACHADO, 2023).

Em 2023, o banco Santander Brasil criou uma area de sustainable finance focada em

operaces financeiras com selo interno ESG, apresentando perspectivas de atingir mais de R$
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20 bilhdes em crédito até o final do ano. Para serem elegiveis, as operacGes de crédito devem
visar projetos ambientais ou sociais em que o tomador também assume metas especificas de
sustentabilidade e que se enquadre na taxonomia de sustentavel do banco ou apresente um selo
verde concedido por uma instituicdo independente (ADACHI, 2023).

Os fundos ESG certificados pela ANBIMA (Associagdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais) também se tornaram uma opc¢éo atraente e tém crescido no
Brasil nos ultimos anos, tanto em relagcdo a investimentos em agdes quanto em previdéncia
privada e renda fixa. Conforme mostrado na Figura 8 abaixo, durante o periodo de 2013 a 2023,
0 numero total de fundos baseados em critérios de sustentabilidade saltou de 10 para 53, e 0
namero de cotistas desses fundos cresceu de 380 para 42 mil (FILIPPE, 2023).

Figura 8: Numero de fundos ESG e cotistas no Brasil nos ultimos 10 anos

Numero de fundos ESG no Brasil certificados pela ANBIMA Nimero de cotistas nos fundos ESG no Brasil nos
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da Economatica (2023)

Além disso, o0 mercado de investimentos em startups ESG no Brasil estd aquecido, tendo
atingido em 2022 o seu pico historico de US$ 861,6 milhdes através de 90 rodadas de
investimento em startups. Nesse contexto, as startups desempenham um papel crucial como
parceiras na introducdo de solucdes direcionadas a questdes ESG nas empresas brasileiras. Elas
ndo apenas viabilizam a mensuracao de resultados, mas também facilitam a implementacéo de
acOes que estejam em conformidade com as melhores e mais inovadoras préaticas do segmento
(DISTRITO, 2023).
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3.3 Impacto nos resultados financeiros

Um estudo da SAP, empresa lider global em solucdes de software de gerenciamento de
processos de negocios, apontou um crescimento acelerado de estratégias ESG pelas empresas
brasileiras, com uma parcela expressiva de 68% das médias e grandes empresas ja contando
com estratégias em funcionamento em 2022, 26% a mais em relacdo ao ano anterior. Além
disso, entre elas, 28% confirmaram a incorporacdo de mais pilares relacionados aos objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel da ONU em suas estratégias de sustentabilidade nos ultimos
12 meses (SAP, 2022).

Esse forte crescimento de adesdo reflete a visdo de que a rentabilidade e a sustentabilidade
no ambiente de negdcios sdo uma combinacdo poderosa e podem ser buscadas
simultaneamente. De acordo com estudo da Humanizadas, agéncia de inteligéncia de dados, as
companhias com préticas solidas de ESG tém retorno financeiro 615% superior ao IBOVESPA
(indice que mede a valorizacao das empresas mais negociadas na B3) e que a probabilidade de
um colaborador indicar seu local de trabalho nesses casos € 130% maior do que na média do
mercado brasileiro (ROCHA, 2023).

Nesse contexto, as iniciativas ESG também tendem a apresentar no longo prazo um
impacto direto nos resultados financeiros dos negdécios que aderem aos seus principios,
caracterizando, portanto, uma importante alavanca estratégica de vantagem competitiva e
resiliéncia para as organizacdes. Conforme evidenciado abaixo na Figura 9, o indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE), indicador criado pela bolsa de valores brasileira (B3) para

acompanhar empresas verdes, teve uma valorizagdo de 25% a mais do que o IBOVESPA desde
0 seu ano de criagéo, de 2006 a 2020.

Figura 9: Comparativo de valorizacédo ISE vs. IBOVESPA entre 2006 e 2020
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Por outro lado, ndo é possivel afirmar que existe uma forte correlacéo direta entre a nota
ISE de cada empresa e a valorizagao de suas a¢des na bolsa de valores no longo prazo. Para tal
conclusdo, foi realizada uma regresséo linear das 38 corporacfes que compdem a carteira do
ISE e estdo na B3 pelo menos desde 2010, considerando os dados de valorizacdo das acGes das
companhias desde Janeiro de 2010 como variavel resposta a partir das respectivas notas ISE de
cada empresa. O modelo matematico apresentou um R quadrado de apenas 2%, indicando que
ndo ha uma correlacgéo significativa entre essas duas variaveis na amostra, muito provavelmente
em funcéo de diversos fatores externos, como crises econdmicas e setoriais, que impactaram de
forma distinta cada categoria de empresas nos Gltimos 13 anos, independentemente de sua nota
ISE.

No entanto, através de um agrupamento das companhias por setor de atuacao € possivel
mitigar os principais fatores externos macroecondémicos com impactos similares dentro de uma
mesma industria. Nesse sentido, foram analisados os dados referentes a categoria setorial com
um maior nimero de representantes no ISE e com capital aberto na B3 pelo menos desde 2010:
Utilidade Puablica / Energia Elétrica (Geragdo, Transmissdao e Distribuicdo). Conforme

mostrado na tabela 4 abaixo, existem 5 companhias que se encaixam nesses requisitos.

Tabela 4: Dados do ISE e valorizagdo das a¢Ges de empresas no setor de energia elétrica

) Valorizacgdo das acbes
Setor Empresa | Ranking ISE | Nota ISE
desde 2010

Utilidade Pablica )

o Engie 10° 82,71 136%
/ Energia Elétrica
Utilidade Publica

) _ COPEL 140 81,17 119%
/ Energia Elétrica
Utilidade Publica

) _ CTEEP 17° 80,28 77%
/ Energia Elétrica
Utilidade Publica

) _ CEMIG 22° 78,89 19%
/ Energia Elétrica
Utilidade Publica

) _ Eletrobras 23° 78,82 15%
/ Energia Elétrica

Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados da B3 (2023)
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Dessa forma, focando a andlise de regressdo linear na industria especifica de energia
elétrica, minimizando, portanto, fatores setoriais e macroecondmicos externos, existe uma
correlacdo direta entre a valorizagéo das suas a¢oes desde 2010 e sua nota ISE, com R quadrado
de 94%. Além disso, a equacdo da reta calculada através do modelo de regressao linear indica
que o acréscimo de 1 ponto na nota ISE pode impulsionar a acdo da empresa em torno de 30%
durante o periodo analisado entre janeiro de 2010 e outubro de 2023. Além disso, o valor-p da
analise é de 0,006143 (menor que 0,05), o que indica que 0 modelo regressivo desenvolvido é

estatisticamente significativo.

Figura 10: Modelo de regresséo linear entre valorizagédo das agoes e nota ISE no setor de

energia elétrica
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Fonte: Elaboracao propria a partir de dados da B3 (2023)

O setor de energia elétrica tende a apresentar uma elevada correlagdo na analise, pois é
atualmente um dos setores mais pressionados pelos principios ESG, com forte tendéncia de
metas de descarbonizacgdo entre as empresas e maior alinhamento com préaticas ambientalmente
sustentaveis como forma de mitigar os impactos negativos desse importante pilar econémico.

Por outro lado, apesar de graus distintos variando para cada setor econdémico, também
existe forte correlacdo dentro de outras industrias para as variaveis de desempenho em ESG e

valorizagéo das acdes das empresas, assim como o ISE da B3 também supera a valorizacéo do
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IBOVESPA no longo prazo. Dessa forma, ha a confirmacéo da hipotese de que a adogéo do
ESG em empresas de fato pode auxiliar na sua saude financeira e maior resiliéncia ao longo do
tempo.

Por fim, é importante ressaltar que a correlacdo linear indicada pelo modelo néo
necessariamente indica uma causalidade entre ambas as variaveis, visto que uma infinidade de
outros fatores internos e externos as companhias podem influenciar o comportamento das a¢es
das empresas durante o periodo analisado. Portanto, o desempenho das empresas em iniciativas
ESG, avaliado através do ISE néo é o Unico e preponderante fator que influencia na valorizacdo
da companhia, porém h& uma correlacdo linear significativa, o que pode comunicar uma

capacidade de impactar positivamente sua avaliacdo na bolsa de valores brasileira.
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4 ESG NA ELETROBRAS

4.1 Contextualizacédo sobre a empresa

Apo6s uma visdo geral do ambiente de ESG no Brasil, tanto do ponto de vista de
regulacbes e investimentos quanto o impacto positivo nos resultados financeiros das
companhias através de uma regressao linear, € interessante trazer uma visdo mais qualitativa
focada em uma empresa especifica, com o objetivo de demonstrar o potencial do alinhamento
aos principios ESG para 0 negdcio e servir como modelo de inspiracdo para a adogdo de outras
empresas brasileiras.

Nesse sentido, este quarto capitulo vai se dedicar a um estudo mais profundo na
Eletrobras, a maior empresa de energia elétrica da América Latina, baseado em dados
secundarios publicos sobre a companhia. Dessa forma, a analise vai abordar desde os aspectos
de fundacdo da companhia, estratégia geral, contexto atual a até benchmarks de atuacdo em
ESG dos principais concorrentes e as grandes oportunidades estratégicas para impulsionar o
negocio por meio do alinhamento aos principios ambientais, sociais e de governanca.

A principal motivag&o para a escolha da Eletrobras para uma analise mais profunda foi o
contato do autor do trabalho com a empresa durante um projeto de consultoria na experiéncia
de estagio, o que possibilitou maior proximidade com o modelo de neg6cios da empresa e seus
préximos passos estratégicos. Além disso, o setor de energia elétrica esta na vanguarda das
transformacbes ESG na sociedade, principalmente através das tentativas de descarbonizagédo
das economias globais através da geracdo de energia elétrica limpa e renovavel. Por fim, a
Eletrobras € uma empresa de grande porte e repercussdo internacional, sendo a maior empresa
de energia da América Latina e estando também em destaque recente ap0s a sua privatizacdo
em junho de 2022, evidenciando, portanto, sua extrema relevancia e pertinéncia atual para o

mundo corporativo.
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411 Viséo geral

A criacdo da Centrais Elétricas Brasileiras S.A. (Eletrobras) teve origem em uma proposta
do presidente Getulio Vargas em 1954. No entanto, o projeto enfrentou uma consideravel
oposicdo e somente apos sete anos de tramitacdo no Congresso Nacional, obteve aprovacao. No
dia 25 de abril de 1961, o presidente Janio Quadros assinou a Lei 3.890-A, autorizando a
formacé&o da Eletrobras.

A Eletrobras foi incumbida da responsabilidade de conduzir estudos, planejamento,
construgéo e operacdo de usinas geradoras, linhas de transmisséo e subesta¢des voltadas para o
fornecimento de energia elétrica em todo o territorio brasileiro. Com essa misséo, a empresa se
tornou uma peca fundamental na expansdo da oferta de energia elétrica limpa e renovavel
através de uma matriz primariamente hidrica, representando 23% da capacidade nacional e
contribuindo ativamente para o desenvolvimento do Brasil, conforme evidenciado abaixo pela

Figura 11.

Figura 11: Visao geral e grandes nimeros da operacao da Eletrobras
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No decorrer das décadas seguintes, a Eletrobras desenvolveu projetos binacionais, com
destaque para o acordo entre Brasil e Paraguai que deu inicio a construcao da usina hidrelétrica
Itaipu, lider mundial em geracdo de energia limpa e renovavel. Além disso, a atuacao
internacional da companhia também foca na integracdo elétrica da América Latina com
operacdo de linhas de transmissdo que interligam o Brasil com a Argentina, Uruguai e
Venezuela, além também da operacdo do parque edlico Artilleros no Uruguai.

Atualmente, apesar de uma atuacdo nacional com mais de 10 mil funcionérios, mais de
73 mil quilébmetros de transmissdo e mais de 42 mil mega watts de capacidade instalada,
caracterizando a maior empresa de energia elétrica da América Latina, a Eletrobras tem visto
sua participacdo de mercado cair em geracdo e transmissdo nos Ultimos anos, conforme
mostrado pela Figura 12. Na ultima década, a expansdo da oferta de energia da Eletrobras ndo

tem acompanhado o ritmo de crescimento da oferta brasileira nacional.

Figura 12: Participagéo de mercado da Eletrobras no Brasil em capacidade instalada em

geracao e transmissao entre 2011 e 2022
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Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados da Eletrobras (2023)

Ademais, a geragdo de valor da companhia também foi seriamente impactada apds a
MP (Medida Provisoria) 579 de 2012, demonstrado abaixo pela Figura 13, com sucessivos
prejuizos financeiros. A Medida Provisoria 579 de 2012 alterou as regras para renovacao das

concessoes de geracao de energia no Brasil ao determinar a reducdo das tarifas de energia
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elétrica no Brasil, sendo que a medida forgou a Eletrobras a renegociar contratos de concessdo
com condicBes desfavoraveis, resultando em uma significativa perda de receita. Além disso, a
MP 579 desvalorizou os ativos da empresa, afetando seu valor de mercado e sua capacidade
de captacdo de recursos com impacto duradouro nas finangas da Eletrobras, contribuindo para
uma série de desafios econémicos que a empresa enfrentou nos anos subsequentes. Outro
fator critico para a companhia também foi a crise hidrica no pais em 2015 que pressionou
ainda mais os resultados financeiros negativos da até entéo estatal. Porém, a Eletrobras vem
demonstrando sinais de recuperacédo e ganho de eficiéncia desde 2016 com aumento de receita
via otimizacao da venda de energia por contratos bilaterais, otimizacdo operacional para

ganho de eficiéncia e melhoria da disciplina financeira.

Figura 13: Lucro liquido da Eletrobras em bilhdes de reais durante os anos de 2011 a

2022
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Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados da Eletrobras (2023)

Em fevereiro de 2021, a Medida Provisdria n° 1.031/2021 possibilitou a inclusdo da
Eletrobras no Programa Nacional de Desestatizacdo (PND), autorizando a realizacdo dos
estudos técnicos necessarios para a privatizacdao por meio do BNDES. Em julho do mesmo ano,
a conversdo dessa medida provisdria na Lei n® 14.182/2021 assegurou a aprovacao legislativa
fundamental para o processo de privatiza¢cdo. Em outubro de 2021, uma resolugéo do Conselho

do Programa de Parcerias de Investimentos (PPI) aprovou a modelagem da desestatizacéo.
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Para concretizar a privatizagdo, uma reestruturagdo societaria segregou a participacao da
Eletrobras na Itaipu Binacional e transferiu o controle sobre a Eletronuclear para a estatal
Empresa Nacional de Participacdes em Energia Nuclear e Binacional (ENBPar), mantendo
ambas sob controle federal, conforme a legislacéo vigente.

Em 14 de junho de 2022, o toque tradicional da campainha na bolsa de valores de S&o
Paulo (B3) simbolizou a capitalizacdo da Eletrobras. A Unido ndo comprou novos papéis na
Oferta Pablica de acGes da Eletrobras, tendo sua participa¢do na companhia reduzida de 61,69%
para 36,99%. Com isso, a empresa deixou de ser uma estatal, tornando-se uma corporacao —
quando ndo ha um controlador Unico majoritario em sua gestao.

Operando como uma corporacao, a Eletrobras iniciou um movimento de reestruturacéo
organizacional, constituindo-se com uma gestdo que centraliza a estratégia e areas institucionais
na holding e descentraliza a operacdo em suas controladas (Eletrobras Eletronorte, Eletrobras
Chesf, Eletrobras Furnas, Eletrobras CGT Eletrosul e Eletrobras Eletropar).

Atualmente, a Eletrobras vivencia um grande processo de transformacéo corporativo com
uma ambiciosa aspiracdo de crescimento rentdvel e sustentavel para angariar um
posicionamento de Green Major relevante, ou seja, se apresentar na vanguarda como lider
global em criagdo de valor com infraestrutura e solugdes renovaveis e de baixas emissdes. O
grande propdsito ou missao da companhia € definido por “Colocamos toda nossa energia para
o desenvolvimento sustentavel da sociedade” e com a visao de futuro de ser uma empresa
inovadora de energia limpa, reconhecida pela exceléncia e sustentabilidade. Além disso, a
atuacdo da Eletrobras € sustentada através de 5 valores principais:

e Respeito as pessoas e a vida: Respeitar as diferencas, a diversidade, os direitos
individuais e coletivos, e a vida em todas as suas formas, com seguranca e
equidade.

e FEtica e Transparéncia: Ser integros e honestos, leais aos compromissos
assumidos, cientes das responsabilidades e transparentes nas acoes e resultados
em todos 0s momentos.

e Exceléncia: Perseguir a exceléncia, a qualidade da alocagdo de recursos, a
disciplina de execugéo, a cultura de alto desempenho e a geracédo de valor para os
publicos de interesse

e Inovacdo: Estimular a cultura da inovacdo para criar novas ideias e solucdes

capazes de gerar impacto no futuro da energia e suas aplicacfes na organizacéo.
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e Colaboracdo e reconhecimento: Valorizar 0 mérito, 0 comprometimento, a
colaboracéo e o aprendizado continuo, estabelecendo condi¢des que promovam o
desenvolvimento pessoal e profissional com a consequente ampliacdo da

competitividade.

4.1.2 Andlise das 5 forcas de Porter

Em conjunto com o entendimento anterior em relacdo ao modelo de negdcio e histéria da
Eletrobras, também é imperativo uma analise mais completa e profunda do ambiente
competitivo que a empresa esta inserida e a intensidade das principais forcas do mercado que
podem impactar o seu desempenho. Dessa forma, as 5 forcas de Porter surgem como modelo
fundamental de estrutura de analise para uma melhor compreensdo do contexto setorial da

Eletrobras.

Ameaca de novos entrantes (intensidade baixa):

O setor de geracdo de energia elétrica possui barreiras de entrada significativas, incluindo
altos custos de capital para construir instalacdes de geracdo, regulamentacdes rigorosas para
operacdo, requisitos de tecnologia, acesso a localizacGes estratégicas para as usinas, e
economias de escala através do conhecimento técnico acumulado ao longo do tempo. Dessa
forma, empresas ja estabelecidas, como a Eletrobras, apresentam uma vantagem de custo
relevante e dificultam a entrada de novas empresas no setor, caracterizando, portanto, uma

intensidade baixa para a ameaca de novos entrantes

Poder de barganha dos fornecedores (intensidade alta):

Nessa industria em especifico de geracdo de energia, os principais fornecedores
geralmente estdo relacionados aos equipamentos e servigos especificos, como turbinas,
equipamentos de geracdo, tecnologia e manutencdo. A elevada especializacéo técnica desses
fornecedores em geral aliada a sua criticidade para a geracéo de energia e adequada operacgéo
das usinas aumenta consideravelmente os custos de mudanca para a Eletrobras e intensifica a

forca de poder de barganha dos fornecedores.

Poder de barganha dos clientes (intensidade média):
No caso da Eletrobras, os clientes sdo, em sua maioria, distribuidores de energia,

industrias e consumidores residenciais. Os consumidores residenciais geralmente tém pouca
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influéncia individual sobre a Eletrobras devido a natureza regulamentada e a limitada escolha
de fornecedores de energia. No entanto, grandes clientes industriais podem ter maior capacidade
de negociacédo devido ao volume de consumo. Por outro lado, os precos e condicBes contratuais
sdo determinados por agéncias reguladoras, o que limita a capacidade dos clientes de influenciar
diretamente os pregos, mas eles ainda podem ter voz em processos regulatérios. Portanto, a
intensidade do poder de barganha dos clientes pode ser considerada média em funcdo da
criticidade do servico oferecido pelo Eletrobras e com precificacdo salvaguardada por

regulacOes, apesar da sensibilidade de preco.

Ameaca de produtos substitutos (intensidade baixa):

A ameaca de produtos substitutos é representada principalmente por fontes alternativas de
energia, como solar, edlica, geotérmica, hidrogénio verde e outras formas de geracédo de energia
renovavel. Avancos tecnologicos nessas areas podem tornar essas fontes mais atrativas e
competitivas no médio e longo prazo, no entanto, como a operacdo da Eletrobras ja é
majoritariamente via geracdo de energia hidrelétrica limpa e renovavel, além de apresentar
também investimentos massivos para expansao da matriz eblica, solar e via hidrogénio, é

possivel considerar um baixo impacto de substitutos para o negdcio da companhia.

Rivalidade entre concorrentes (intensidade alta):

O setor de geracdo de energia elétrica da Eletrobras é marcado pela presenca de poucas e
grandes empresas concorrentes, como Engie, CPFL, Copel e Cemig por exemplo, induzindo
uma competi¢do intensa no setor. Além disso, os altos custos fixos associados & geragdo de
energia elétrica podem levar a uma competicdo agressiva, especialmente com a tentativa de
maximizar a capacidade de producdo para reduzir o custo médio por unidade. Por fim, a
presenca de capacidade excedente, ou seja, uma producdo de energia além da demanda atual e
significativas barreiras de saida, como altos custos de encerramento de operagdes ou contratos
de longo prazo, resultam em uma pressao sobre 0s pre¢cos e podem manter empresas competindo
mesmo em condicdes desfavordveis, tornando a intensidade da forca de rivalidade entre
concorrentes alta na industria.

Ao concluir a analise das 5 forcas de Porter aplicadas a Eletrobras, é evidente que a
empresa enfrenta um ambiente marcado por desafios distintos. A rivalidade entre concorrentes
permanece alta, 0 que demanda constantes inovagdes e estratégias para manter a posicdo no
mercado de geracdo de energia elétrica. O poder de barganha dos fornecedores também se

destaca como uma forca significativa, influenciando as negociacées e relagdes contratuais na



69

cadeia de valor. Em contrapartida, o poder de barganha dos clientes é considerado de nivel
médio, influenciado pela dispersdo dos segmentos de consumidores e forte regulacdo
governamental para protecdo do setor. No entanto, é reconfortante observar que a ameaca de
novos entrantes e produtos substitutos é relativamente baixa, proporcionando certa estabilidade

e menos pressdo competitiva nesses aspectos especificos do mercado.

4.1.3 Anélise SWOT

Apo6s uma andlise setorial utilizando o modelo das 5 forcas de Porter para avaliar o
ambiente competitivo da Eletrobras, também ¢é fundamental adentrar em uma anélise intrinseca
da empresa por meio da ferramenta SWOT (Strengths, Weaknesses, Opportunities, Threats)
como forma de se aprofundar na contextualizacdo do negécio da companhia. Esta abordagem
permitird uma compreensao mais detalhada das forgas, fraquezas, oportunidades e ameacas
especificas que impactam a Eletrobras em seu ambiente interno e externo. Ao examinar 0s
pontos fortes e fracos da empresa, juntamente com as oportunidades e ameacas presentes no
negocio de geracdo de energia elétrica, sera possivel um entendimento mais claro da estratégia

de atuacéo e posicionamento da Eletrobras e suas oportunidades.

Forcas (Strengths):

A Eletrobras detém uma presenca significativa e uma vasta experiéncia no mercado de
geracdo de energia elétrica. Sua extensa infraestrutura, incluindo uma ampla gama de usinas
hidrelétricas e térmicas, concede a empresa uma capacidade substancial de producdo. Além
disso, o amplo portfdlio de ativos diversificados em todo o territério brasileiro permite uma
base sélida para operacdes de longo prazo. A Eletrobras também desfruta de uma posicéao
estratégica como uma das principais empresas com participacdo estatal, o que lhe concede
acesso a recursos e suporte governamental. Por fim, a companhia também esta bem-posicionada
em relacdo a descarbonizagdo energéetica no setor quando comparada com concorrentes
internacionais em funcdo de sua operacdo majoritariamente focada em energia hidrelétrica

limpa e renovavel.

Fraquezas (Weaknesses):
Apesar de sua posicdo de destaque, a Eletrobras enfrenta desafios estruturais, como a
dependéncia significativa da geracdo hidrelétrica, tornando a empresa suscetivel & variabilidade

climatica. Isso expde a companhia a riscos de escassez de agua e impactos negativos na
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producdo de energia durante periodos de seca. Além disso, questdes relacionadas a burocracia
e a possiveis interferéncias politicas devido a sua natureza ainda com participacéo estatal podem
afetar a agilidade e a eficiéncia operacional da empresa, inclusive com rumores frequentes de

possibilidade de reestatizacdo da empresa nos proximos anos.

Oportunidades (Opportunities):

O mercado de energia elétrica passa por transformaces significativas, e a Eletrobras
pode se beneficiar dessas mudancas. A transicdo para novas fontes de energia renovavel e
alinhamento aos principios ESG oferece oportunidades para diversificacdo do mix de geracao,
aproveitando o potencial de energia edlica, solar e de hidrogénio verde no pais. Além disso, a
empresa pode explorar investimentos em inovacdo tecnoldgica para melhorar a eficiéncia
operacional e reduzir os impactos ambientais em conjunto também com os desinvestimentos

nas termelétricas, alinhando-se as demandas crescentes por sustentabilidade.

Ameacas (Threats):

A Eletrobras enfrenta ameacas de diferentes naturezas, incluindo a concorréncia crescente
no setor, tanto de empresas privadas nacionais como internacionais. As mudangas nas politicas
governamentais, regulacfes e cendrios econdmicos podem impactar significativamente as
operacOes e os resultados financeiros da empresa. Ademais, a volatilidade climatica e os
impactos das mudancas ambientais sdo ameacas criticas, especialmente em um cenario de
escassez de agua, afetando diretamente a capacidade de geracao das hidrelétricas, essenciais ao
modelo de negdcio atual da empresa.

Dessa forma, a analise SWOT da Eletrobras em seu segmento de geracdo de energia
elétrica revela um panorama complexo, no qual a empresa precisa capitalizar suas forgas, como
a vasta infraestrutura e experiéncia, enquanto enfrenta e mitiga fraquezas relacionadas as
variabilidades climaticas e dependéncia das hidrelétricas para o negocio, explorando
oportunidades emergentes de ESG, diversificacdo e se adaptando para responder as ameacas de

mudancas dinamicas do ambiente competitivo e operacional.
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4.1.4 Atuacdoem ESG

Em um contexto global voltado para a sustentabilidade e responsabilidade corporativa, a
analise da atuacdo da Eletrobras também nos principios ESG (Ambiental, Social e Governanca)
desempenha um papel fundamental na compreensao e contextualizacdo da empresa no setor de
geracgdo de energia elétrica. Nesse sentido, é possivel avaliar nesse topico os principais projetos
e iniciativas existentes atualmente no negécio alinhados ao ESG, assim como também quais
sdo as principais fortalezas e gargalos da Eletrobras nessa area de atuacéo.

As mudancas na gestdo da Eletrobras tém inserido, de forma mais intensa, os temas de
ESG no centro da estratégia da organizagdo. Nesse contexto, a companhia langou em 2022 seu
programa de Sustentabilidade 4.0, composto por 12 projetos corporativos ligados as dimensdes
social, ambiental, de governancas e econémico-financeira de forma integrada com seu Plano
Diretor de Negdcios e Gestdo (PDNG):
Alavancagem do capital humano
Sinergia com a inddstria 4.0
Programa reputagdo e engajamento
Gestéo sustentavel de fornecedores
Descarbonizacéo dos sistemas isolados da Amazonia
Atuacao sustentavel / Agenda 2030
Aprimoramento das préaticas de governancas corporativa

Aprimoramento da qualificacdo dos fatores socioambientais na gestao de riscos

© © N o gk~ w DN E
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. Compensacdo das emissdes de GEE (gases do efeito estufa) e protecdo do meio
ambiente
11. Certificacdo de energia proveniente de fontes limpas

12. Gestdo sustentavel do capital financeiro

Além disso, a Eletrobras tambem declarou seu compromisso com a Agenda 2030 da ONU
(Organizagdo das Nacdes Unidas) atraves da identificagdo em seu Plano Diretor de Negocios e
Gestdo de 9 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel prioritarios para a organizagdo,
estabelecendo indicadores e metas que estdo vinculados a remuneragdo variavel dos
administradores: Energia acessivel e limpa; Trabalho decente e crescimento econdmico;
Inovacdo e infraestrutura; Acdo contra a mudanca global do clima; Paz, justica e instituicGes
eficazes; Redugdo das desigualdades; Cidades e comunidades sustentaveis; Consumo e

producéo responsaveis; Vida terrestre.



72

Atualmente, o grande pilar ESG da Eletrobras é a descarbonizacdo da geracdo de matriz
elétrica. Além da vantagem da matriz energética brasileira, com participacdo majoritaria de
hidrelétricas, a Eletrobras é destaque tanto em baixas emissfes quanto em elevada capacidade
de energia renovavel quando comparada com outros concorrentes que também atuam no pais,
conforme ilustrado abaixo pela Figura 14. Dessa forma, a empresa segue firme com seu
compromisso Net Zero até 2030, ou seja, ser neutro na emissdo de gases do efeito estufa,
avancando na reducdo de suas emissOes relativas e no incremento de capacidade renovavel
instalada atraveés de investimentos para expansdo de fontes eolicas, solares e via hidrogénio

verde, assim como os desinvestimentos nas termelétricas do seu portfélio.

Figura 14: Matriz de posicionamento das principais empresas de geracdo de energia
elétrica pela intensidade de emissfes e capacidade renovavel instalada
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Fonte: Eletrobras (2023)

Entretanto, apesar de um bom desempenho ambiental na descarbonizacéo, a Eletrobras
ainda esta atras dos seus principais concorrentes no ISE (indice de Sustentabilidade
Empresarial) da B3, como mostrado na Tabela 5 abaixo. A companhia é penalizada
principalmente por apresentar projetos e iniciativas no ambito social ainda mais incipientes e
desestruturadas, assim como uma governanga corporativa mais complexa e pouco agil. Além
disso, a companhia também é pior avaliada no quesito de Inovacéo de Negocios em funcdo dos
tardios investimentos em novas fontes de energia e modelos de neg6cio quando comparada com

seus concorrentes do setor.



Tabela 5: Dados do ISE de empresas no setor de energia elétrica

Empresa Ranking ISE Nota ISE
Engie 10° 82,71
COPEL 14° 81,17
CTEEP 17° 80,28
CEMIG 22° 78,89
Eletrobras 23° 78,82

Fonte: Elaboracédo propria a partir de dados da B3 (2023)

4.2 Benchmarks para acdes ESG
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Para fortalecer e impulsionar a proposta de valor da Eletrobras no &mbito ESG, foram

realizados benchmarks através de dados secundarios publicos, com mais de vinte empresas

referéncia do setor de energia, 6leo & gas, além de setores adjacentes, identificadas abaixo na

Figura 15. Essa analise comparativa aprofundada permite identificar e compreender as

melhores praticas e estratégias adotadas por empresas lideres nos setores de energia, em

iniciativas ESG e amplamente conhecidas globalmente. A partir dessas referéncias, a Eletrobras

pode ser inspirada a implementar novas a¢6es concretas e inovadoras, buscando aprimorar suas

praticas ambientais, sociais e de governanca para impulsionar o seu negdcio nos proximos anos.

Figura 15: Empresas de energia, 6leo & gas e outros setores que foram analisados

durante benchmarking
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O benchmarking foi realizado por meio de pesquisa secundaria nos sites corporativos das
mais de 20 empresas acima que sdo destaque nos seus segmentos de atuacdo. O aprofundamento
nos detalhes e nas praticas adotadas por essas empresas lideres permitiu tracar um panorama
claro das direcdes e estratégias mais proeminentes no ambito do ESG. Esse processo resultou

na identificacdo de seis principais tendéncias agrupadas a seguir, evidenciadas na Figura 16:

Figura 16: Principais benchmarks mapeados para a¢es ESG

Principais benchmarks mapeados para agoes ESG

o Compromisso de neutralidade nas emissdes de carbono
o Avancos na protecdo ambiental para garantia da biodiversidade

e Incorporagdo de projetos sociais de maneira estratégica

o AmbicBes de redugdo no numero de acidentes
e Diversidade e inclusdo como centrais na construgdo dos times

e Responsabilidade ESG em toda a cadeia de valor

Fonte: Elaboracdo propria
4.2.1 Compromissos de neutralidade nas emissdes de carbono

Empresas de energia vém se posicionando na vanguarda dos compromissos de
neutralidade nas emissdes de carbono (carbon neutral / net zero) entre 2030 e 2050, investindo
massivamente em geracdo de energia renovavel (exemplos: Enel, EDF, Engie, EDP, Copel) e
reduzindo matrizes energéticas que utilizam combustiveis fosseis.

Nesse sentido, EDF, Engie e Total estdo incorporando a transi¢cdo energética como
fundamental nas decisbes estratégicas, principalmente por meio da precificacdo de carbono e
utilizagdo do mesmo como critério na tomada de decisédo. A EDF, mais especificamente, & uma
das empresas do setor de energia elétrica com ambicGes mais agressivas de descarbonizagéo,

com o objetivo de reduzir as emissdes de escopo 1 e 2 (emissOes relativas a geracdo e
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transmissao de energia elétrica e operagdo da propria empresa) em 70% até 2025 e ser carbono

neutro nesses dois escopos até 2030.

4.2.2 Avancos na protecdo ambiental para garantia da biodiversidade

Biodiversidade é um dos principais pontos focais ESG (referéncia COP 15/27) e as

companhias vém realizando parcerias para avancar na protecdo ambiental:

EDP tem a meta de ndo construcdo de empreendimentos nas areas de protecéao
ambiental UNESCO e zero desmatamento ou perda de biodiversidade nas areas
influenciadas

Repsol realiza parcerias com a United Nations Development Program para
protecdo da Amazoénia

Diversas empresas de outros setores estabelecem metas audaciosas para 0s
préximos anos, com destaque para as cadeias de suprimentos da Unilever com
zero desflorestamento e a protecdo ambiental de 50 milhdes de hectares por parte
do Walmart

4.2.3 Incorporacao de projetos sociais de maneira estratégica

Empresas vém incorporando o S da sigla ESG de maneira estratégica através do

direcionamento de esforcos para causas prioritarias especificas, refletindo na criacdo de areas

organizacionais dedicadas ao tema:

Instituto Natura e Fundacdo Vale como exemplos de criacdo de institutos e
fundacdes sociais focadas na gestdo de projetos e investimentos sociais das
corporagoes

Vale com meta de retirar 500 mil pessoas da linha da pobreza até 2030

Hydro com compromisso de impactar mais de 500 mil pessoas através de projetos
educacionais e de capacitagdo até 2030

PG&E com elevacdo do engajamento com comunidade através de contribuicfes
e bolsas para as areas mais impactadas, atingindo mais de 500 instituicoes

EDP com criagdo da primeira escola para formagéo de eletricistas com foco

exclusivo no publico transgénero
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4.2.4 Ambicoes de redugdo no numero de acidentes

A definicdo de ambicbes agressivas de reducdo no numero de acidentes tem se
intensificado e devem ser sustentadas por iniciativas de treinamento, mudancas da cultura
organizacional, canais abertos de comunicagdo e remuneracdo. A EDP, por exemplo, deseja
zerar 0 nimero de acidentes fatais até 2025 e visa a criacdo de canal aberto de reportes de
situacOes de riscos na rotina de trabalho para incentivo de uma cultura mais segura.

Outro caso de destaque dessa tendéncia ESG € a Repsol através da definicdo de metas
agressivas se tornar lider do setor por meio da gestdo de riscos e acidentes zeros, que Sao
cascateadas em iniciativas de treinamentos, conscientizagdo e mudanca da cultura
organizacional através do programa Safety Leap para fortalecer uma cultura sélida de
seguranca. Além disso, as metas de seguranca podem ter impacto na remuneracgdo variavel dos
seus executivos superior a 15%. Desde o inicio do programa, os principais impactos foram a
reducdo da Taxa Total de Lesdes Registraveis (TRIR) em 22% entre 2018 e 2019 e o

atingimento de zero fatalidades em 2019 dos colaboradores préprios.

4.2.5 Diversidade e inclusdo como centrais na construcéo dos times

Diversidade e inclusdo estdo sendo posicionados como essenciais na atracdo de novos
talentos, por meio de metas de diversidade nos processos seletivos e impulsionamento de grupos
diversos em cargos de lideranca.

A Shell, por exemplo, investe na retengéo dos talentos femininos por meio de uma robusta
iniciativa de networking e mentoria, além da meta de 50% de participacdo feminina em todos
0s processos seletivos e inclusdo de politicas LGBT nos cddigos de conduta. J& a Vistra Energy
atua na conscientizacdo cultural sobre vantagens de um ambiente de origem diversa e

introducdo de iniciativas para aumentar a presenca feminina em cargos de lideranca.
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4.2.6 Responsabilidade ESG em toda a cadeia de valor

As companhias vém expandindo sua responsabilidade ESG na cadeia de valor através de
exigéncias para fornecedores, como certificacdo de salde e seguranga ocupacional-1ISO 45001
e pegada de carbono, além também da diligéncia do histérico de ESG dos fornecedores.

A Enel tem a ambicdo de garantir que 100% dos seus fornecedores passem por uma
avaliacdo de salde e seguranca, ambiental, direitos humanos e integridade, além de que 75%
dos fornecedores passem por uma certificacdo da pegada de carbono gerada. J& a EDP tem a
meta de 100% dos fornecedores de alto risco com certificacéo de saude e seguranga ocupacional
(ISO 45001), assim como estejam em alinhamento com os direitos humanos através de

processos de diligéncia, auditoria e analise de performance.

4.3 Oportunidades estratégicas para a Eletrobras em ESG

Apds uma anélise abrangente dos benchmarks ESG de mais de 20 empresas, incluindo
empresas de energia e diversos outros setores, foi possivel identificar um conjunto de 10
potenciais macro iniciativas estratégicas para a Eletrobras, evidenciados na Figura 17 abaixo.
Estas tém o intuito de elevar o debate sobre ESG na Eletrobras, visando abordar areas criticas
e alavancar oportunidades latentes, permitindo mapear diretrizes especificas que podem guiar

0 avanco da Eletrobras nesse dominio.

Figura 17: Macro iniciativas estratégicas para a Eletrobras em cada topico ESG
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@ Descarbonizagio O Pilar de diversidade e inclusio © Gestio de riscos socioambientais
© Estratégia de hiodiversidade © Consclidagdo da sadde e seguranga © Gestdo de riscos com fornecedores
© Conservagio das bacias © Estratégia social @ Governanga ESG
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Fonte: Elaboracédo prépria

Além disso, a analise de cada uma dessas oportunidades € desdobrada en Objetivos e
Resultados-Chave (OKRs). Esse processo detalha o grau de maturidade atual da Eletrobras em
cada topico, apresentando também as principais iniciativas associadas e exemplos de
Indicadores-Chave de Desempenho (KPIs), viabilizando uma abordagem que oferece um
caminho claro para estabelecer metas tangiveis, avaliar o progresso e direcionar a organizagao

para um desempenho exemplar em relacao aos criterios ESG.



78

4.3.1 Descarbonizacao

A busca por solucdes sustentaveis e a descarbonizacdo das operacdes tornou-se uma
prioridade crucial para empresas em todo o mundo, sendo que a Eletrobras tem se destacado ao
promover a transicdo para fontes de energia renovavel. Atualmente, os resultados das emissdes
da Eletrobras ja apontam para uma posicéo de lideranca no mercado. No entanto, o foco esta
em ampliar esses esforcos, estabelecendo metas ainda mais ambiciosas alinhadas a uma
estratégia futura mais robusta. Este movimento € essencial para estabelecer um compromisso
claro com a sustentabilidade e para garantir que a empresa esteja alinhada com as expectativas
de stakeholders internos e externos.

Dessa maneira, indicadores de performance da companhia nesse tépico devem incluir
metas tangiveis, como a transicdo para se tornar uma empresa carbono neutro até um
determinado ano. Este objetivo, além de ser ambicioso, demonstraria um compromisso sélido
com a descarbonizacgdo e um alinhamento com as diretrizes de sustentabilidade global. Além
disso, a geracdo de receita por meio de créditos de carbono nos proximos anos também € um
indicador promissor. A capacidade de compensar as emissdes através de projetos de carbono
neutro e, consequentemente, gerar receitas com a comercializacdo desses créditos, ndo apenas
atenuaria 0 seu impacto ambiental, mas também pode impulsionar uma relevante fonte de

receita no negacio.

4.3.2 Estratégia de biodiversidade

Em um mundo onde a preservacdo da biodiversidade € vital para a satde do planeta, a
Eletrobras vem desempenhando um papel crucial ao articular uma estratégia abrangente para
priorizar investimentos que maximizem o impacto na preservacao da natureza.

A preservacdo da biodiversidade tem sido uma &rea de foco para a Eletrobras, e os
esforcos dedicados ao reflorestamento sdo um exemplo concreto disso. Além de promover a
restauracdo de &reas degradadas, essas iniciativas desempenham um papel crucial na captura de
carbono, contribuindo para a reducdo dos niveis de CO2 na atmosfera. Essas a¢cGes ndo apenas
apoiam a saude dos ecossistemas, mas também oferecem a oportunidade de gerar creditos de
carbono, agregando valor econémico a preservacao ambiental.

Ademais, a Eletrobras pode considerar metas especificas que demonstrem seu
compromisso com a preservacao da biodiversidade. A restauracdo de hectares de &reas com alto

risco ambiental € um indicador-chave, mostrando o esforco em recuperar e proteger
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ecossistemas ameacgados. Além disso, a reintroducao de espécies de animais em extin¢ao € um
indicativo concreto do compromisso da empresa em restabelecer o equilibrio ecoldgico.

Em adicdo, um aspecto crucial também seria a adogcdo de uma politica clara de nédo
construcdo de empreendimentos em areas de protecdo da UNESCO. Isso ndo apenas
demonstraria 0 compromisso da empresa com a preservacao de locais de grande importancia
ecoldgica, mas também fortaleceria a reputacdo da Eletrobras como defensora ativa da

conservacdo da natureza.

4.3.3 Conservacéao das bacias

A preservacdo e 0 manejo responsavel das bacias hidrograficas sdo essenciais para a
Eletrobras garantir a sustentabilidade de suas operacOes, a conservacgdo da biodiversidade e a
gestdo eficiente dos recursos hidricos. A empresa ja tem estado em conformidade com a
legislacdo e os 6rgdos reguladores, adotando iniciativas de monitoramento hidrogeolégico. No
entanto, ainda ha necessidade de ampliar seus esforcos para melhor gerir os riscos hidricos,
garantir o controle de qualidade da &gua, preservar as matas ciliares e monitorar os efluentes.

A preservacao das bacias é uma prioridade-chave para a Eletrobras, ndo apenas devido a
conformidade legal, mas também por seu compromisso com a sustentabilidade e a
responsabilidade ambiental. A recuperacdo de matas ciliares € um aspecto fundamental neste
contexto. A conservacdo dessas areas ao redor dos cursos d'agua desempenha um papel crucial
na protecdo da qualidade da agua, na prevencdo da erosdo do solo e na promocdo da
biodiversidade. Portanto, a recuperagdo de matas ciliares pode ser um indicador principal para
a definicdo de metas quantitativas para a restauracao e preservacao dessas areas, demonstrando
0 compromisso da Eletrobras com a protecdo dos recursos hidricos e a promoc¢do de

ecossistemas saudaveis.

4.3.4 Pilar de diversidade e inclusdo

A busca pela diversidade e incluséo e fundamental para o avancgo de qualquer organizagéo
e a Eletrobras reconhece a importancia de impulsionar a diversidade e inclusdo em sua cultura
organizacional. A empresa j& tem realizado aces de impacto sobre o tema, porém esta ciente
da necessidade de reestruturar suas iniciativas para recrutamento, com um foco especifico na

diversificacdo em género, raca e geracOes de seus colaboradores. Esta abordagem ndo apenas



80

permitira a contratacdo de profissionais de diferentes origens e experiéncias, mas também
preparard o ambiente interno para receber e valorizar essa diversidade.

Para a Eletrobras, a definicdo de indicadores chaves no pilar de diversidade e inclusdo
pode ser crucial para o avanco do tema dentro da corporacdo. Uma métrica importante poderia
ser a realizacdo de processos seletivos focados em grupos diversos. A empresa poderia
estabelecer metas claras para garantir que um determinado percentual de suas contratagdes seja
proveniente de grupos historicamente sub-representados, como mulheres, pessoas negras,
LGBT+ e individuos de diferentes faixas etéarias.

Além disso, garantir a participacdo desses grupos diversos em todos 0s processos de
recrutamento é essencial. Isso pode ser medido por meio de métricas que demonstram a inclusdo
ativa desses grupos nos diferentes estagios dos processos seletivos, desde as candidaturas até
as etapas finais de contratacdo. Essa medida garantiria que a empresa ndo apenas abre
oportunidades, mas também valoriza a diversidade durante todo o ciclo de contratacéo.

Outro indicador fundamental é a presenca de grupos diversos em cargos de lideranca da
empresa. Estabelecer metas para a promocdo e manutencdo de uma lideranca diversificada
reflete 0 compromisso real da empresa em integrar diferentes perspectivas em sua gestdo, o
que, por sua vez, impacta na cultura e nas politicas organizacionais.

A criacdo de um ambiente interno inclusivo e receptivo para a diversidade também é um
elemento-chave. Programas de treinamento, workshops e politicas internas que promovam a
consciéncia e a aceitacdo das diferencas sdo essenciais para criar um ambiente de trabalho onde
a diversidade seja celebrada e respeitada.

Ao adotar essas iniciativas, a Eletrobras ndo apenas expande sua base de talentos, mas
também promove uma cultura organizacional mais aberta, criativa e inclusiva. Este
compromisso com a diversidade e inclusdo ndo € apenas um movimento socialmente
responsavel, mas uma estratégia inteligente para impulsionar a inovacdo, a tomada de decisdes
e 0 desempenho geral da empresa. A diversidade ndo é apenas uma necessidade ética, mas um
catalisador para o sucesso e a sustentabilidade a longo prazo.

4.3.5 Consolidacdo da saude e seguranca

A preocupacdo com a salude e a seguranga no ambiente de trabalho é uma prioridade
fundamental para a Eletrobras, e a empresa deve se comprometer em levar esse pilar a um novo
patamar de maturidade dentro de sua organizagdo. Embora ja esteja em conformidade com as

legislagdes vigentes e apresente diversos programas de desenvolvimento de colaboradores entre
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as subsidiarias, a empresa identificou uma frequéncia consideravelmente alta de acidentes
envolvendo terceiros, o que demanda uma atencao redobrada.

Nesse sentido, o estabelecimento da meta de zero acidentes graves ou fatais € um objetivo
ambicioso, porém essencial. Isso ndo apenas reforcaria 0 compromisso da empresa com a
seguranca de seus colaboradores e terceiros, mas também direcionaria esforcos para a
implementacdo de praticas ainda mais seguras e preventivas em todos os niveis da organizacao.

Além disso, a busca pela certificacdo 1SO 45001 em todos os empreendimentos € um
passo estratégico para consolidar e validar as praticas de salde e seguranca. Esta certificacéo
ndo sé implica a adocao de padrdes internacionais de gestdo de salde ocupacional e seguranga,
mas também reflete a seriedade da empresa em manter ambientes de trabalho seguros e

saudaveis.

4.3.6 Estratégia social

A Eletrobras reconhece a importancia fundamental de suas estratégias sociais e de
relacionamento com as comunidades, as quais desempenham um papel crucial na consolidacéo
de seu compromisso com o desenvolvimento sustentavel. A empresa ja possui diversos projetos
de apoio as comunidades entre suas subsidiarias, contudo, ha uma clara oportunidade de criar
uma estratégia mais consistente e priorizada para otimizar os investimentos em tdpicos
prioritarios.

Dessa forma, metas claras, como tirar pessoas da linha da pobreza, impactar um maior
namero de individuos por meio de projetos educacionais e de capacitacdo, e a geracdo de
empregos, podem direcionar os esfor¢os para alcancar resultados tangiveis e sustentaveis, além
de um passo essencial para gerar impacto real e mensuravel nas comunidades onde a empresa

atua.

4.3.7 Imagem socioambiental

A imagem socioambiental apresenta uma importéncia critica atualmente e a Eletrobras
deve elaborar e implementar um plano estratégico que impulsione um melhor posicionamento
nesse contexto, além de estabelecer uma gestdo eficiente de controvérsias, como forma de
aprimorar a sua reputacao por meio de praticas responsaveis e transparentes.

Nesse contexto, um indicador-chave seria o direcionamento para enderecar todas as

controvérsias abertas de forma transparente e eficaz. Estabelecer metas para a resolucgéo
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completa de todas as questbes controversas da sociedade civil e reguladores reflete o
compromisso da empresa em agir prontamente e corrigir eventuais impactos negativos.

Além disso, manter uma posicdo elevada em ratings relacionados as controvérsias é
fundamental. Este indicador ndo apenas reflete a imagem externa da empresa, mas também
serve como um balizador para avaliar o impacto positivo de suas praticas e politicas
socioambientais.

Portanto, a implementacdo de um plano de comunicacéo transparente e aberto é crucial
para a gestdo de controveérsias. 1sso envolve estabelecer processos claros para lidar com
questBes levantadas, além de divulgar as acdes corretivas realizadas. A transparéncia e a
responsabilidade sdo fundamentais para construir e manter a confianca de todas as partes

interessadas

4.3.8 Gestdo de riscos socioambientais

A gestdo de riscos socioambientais, bem como o desenvolvimento de planos de
contingéncia para eventos que envolvam riscos ESG (Ambientais, Sociais e de Governanca)
apresentam uma grande importancia para a operacdo da Eletrobras. Entretanto, a empresa
enfrenta desafios significativos em seu envolvimento e influéncia nas praticas ESG das
Sociedades de Proposito Especifico (SPEs), limitando sua visibilidade em relagdo aos riscos e
impactos ambientais e sociais dessas entidades.

Apesar das restricbes enfrentadas, a Eletrobras deve se comprometer em desenvolver
estratégias eficazes para mitigar os riscos socioambientais, mesmo diante da baixa influéncia
sobre as praticas ESG de suas SPEs. Os KPIs (Key Performance Indicators) para a empresa
nesse contexto podem se concentrar na mitigacdo de riscos socioambientais e no
compartilhamento de melhores praticas ESG com as SPEs.

Mesmo com limitacGes, a empresa pode adotar politicas que incorporem clausulas ESG
nos contratos com as SPESs, incentivando a adogéo de praticas responsaveis e sustentaveis. 1sso
pode ser um passo significativo para influenciar a melhoria das praticas socioambientais dessas

entidades, mesmo sem controle direto sobre suas operacoes.
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4.3.9 Gestdo de riscos com fornecedores

A Eletrobras estd comprometida em aperfeicoar o processo de avaliagéo e gestéo de riscos
de fornecedores, integrando de maneira mais efetiva as prioridades ESG (Ambientais, Sociais
e de Governanca). A empresa ja possui iniciativas de diligéncia e mensuracdo de riscos de
fornecedores, contudo, ainda ha a necessidade de melhorias no processo e na revisdo dos KPIs
de efetividade, especialmente no que diz respeito a incluséo de critérios ESG mais precisos.

Nesse contexto, a Eletrobras pode se concentrar na diligéncia socioambiental na pré-
contratacdo dos fornecedores e na priorizacdo de fornecedores que possuam certificaces
especificas de comprometimento socioambiental, como a ISO 45001.

A implementacdo de uma diligéncia socioambiental aprimorada no estagio de pré-
contratacdo dos fornecedores ¢ um indicador-chave, pois envolve uma revisdo minuciosa dos
processos e préaticas adotadas por potenciais fornecedores, avaliando de forma criteriosa seus
compromissos com praticas sustentaveis e alinhamento com os principios ESG.

Além disso, a priorizacdo de fornecedores que possuam certificacbes socioambientais
especificas, como a ISO 45001, pode ser um indicador eficaz para garantir o alinhamento dos
fornecedores com os padrGes de gestdo de seguranca e salde no trabalho.

A revisdo dos KPIs para incorporar um "score Unico ESG" na avaliagdo dos fornecedores
também pode fornecer uma métrica mais abrangente e comparavel, permitindo uma avaliagéo
mais holistica das préaticas socioambientais e de governanca dos fornecedores, podendo se

tornar um indicador valioso para a tomada de decisdes de contratacéo.

4.3.10 Governanca ESG

A Eletrobras estd em um momento crucial de transicdo, buscando acelerar a mudanca do
modelo estatal para o corporativo, além de integrar estratégias ESG no cerne de suas operagoes.
Neste contexto, a empresa apresenta oportunidades significativas para evoluir e aprimorar
varios aspectos de sua governanga, especialmente em termos de seguranca de dados,
governanca corporativa, regulamentos, diversidade executiva, gestao de riscos e controversias.

Para alinhar-se com os principios ESG, aprimorar a seguranca de dados é essencial.
Investir em tecnologias e préticas de protecdo de dados se torna uma prioridade para garantir a
confidencialidade e a seguranca das informagdes, mantendo a transparéncia em suas operagoes.

Além disso, elevar a governancga corporativa para um nivel mais avancado é uma etapa

critica. Isso inclui a reviséo e reformulacao dos estatutos e regulamentos, enfocando uma gestao
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mais privada, eliminando regras voltadas para oOrgdos reguladores e agentes publicos,
favorecendo uma governanga mais gil e orientada ao mercado.

A diversidade nos altos escaldes executivos € outro ponto importante para aprimorar a
governanca. Estabelecer metas claras e programas especificos para aumentar a
representatividade de diferentes grupos na lideranca da empresa pode contribuir para uma visao
mais abrangente nas tomadas de deciséo e promover um ambiente mais inclusivo e inovador.

Potenciais KPIs (Key Performance Indicators) para a Eletrobras neste contexto podem
envolver o estabelecimento de remuneracdo varidvel vinculada a KPIs especificos de ESG,
como a reducdo do numero de acidentes graves, a diminuicao das emissdes e outros indicadores

ambientais e sociais relevantes.

4.3.11 Articulacéo final para a Eletrobras

Neste contexto, 0 mapeamento das 10 potenciais macro iniciativas para elevar o debate
em torno do ESG na Eletrobras revela um caminho estratégico essencial para 0s seus proximos
anos. A Figura 18 abaixo ilustra a abordagem abrangente aos pontos de dores identificados,
assim como inumeras oportunidades de aprimoramento, destacando também a importancia de
estabelecer e monitorar KPIs especificos para cada uma das iniciativas prioritarias. Essas
diretrizes ndo apenas podem delinear um plano de acdo robusto para a empresa, mas também
estabelecem uma base solida para impulsionar a transformagdo rumo a uma empresa mais
responsavel e alinhada com os principios ambientais, sociais e de governanc¢a, cumprindo nao

apenas suas responsabilidades, mas também fortalecendo sua posi¢do no mercado.
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Figura 18: Resumo das macro iniciativas estratégicas para atuagdo da Eletrobras em

Soclal Ambiental

Governanca

ESG e exemplos de potenciais KPIs

Iniciativas

Exemplos de potenciais KPls

o Descarbonizagao: Articular estrategia de descarbonizacio com metas daras e
definicio da jornada & ambigdes

o Estratégia de biodiversidade: Articular estratégiz de bicdiversidzde para priorizar
imvestimentos e maximizar o impacto gerado

o Conservagao das bacdias: Estruturar projetos para conservagao e restauracao das
bacias garantindo preservagzo da biodiversidade e sustentabilidade da operacio

a Pilar de diversidade = inclusdo: Impulsionar a culturs organizacionzl através de
acdes sobre o tema, preparando o ambients interma pars a diversificacio

° Consolidacdo da sadde e seguranga: Elevacio do pilar de zzlds & seguranga para o
préxima nivel de mzturidade dentra dz organizacia

o Estrategia sodial: Articular estrategia de politicas sociais e de relacionamento com
comunidades para maximizacio dos resultados em topicas prioritérios

Imagem socioambiental: Elaborar & implementar plano para melhorar
posicionamento de imagem socicambiental e gestio de controversias

e Gestdo de riscos com fornecedores: Aperfeicoar proceszo de avalisco & gestio de
riscos de fornecedores incorporando prioridades E3G

m Governanca ESG: Acelerar processo de transigio estatal para corporagac e
integracdo ESG na estratégia central da empresa

Carbono neutro até anao ¥X; Geracdo de RS XX em crédito de carbono ata
ana XXX

Restawrar ¥ hectares de sreas com zlta risco ambiental; Reintroduzir XX
espacies de animais em extingao; N3o construgio de empreendimentos

Realizago de ¥ processos seletivos focados em grupos diverses; Garantic
#% de participacdo de grupos diversos nos processos de recrutamento;

Ilatz de 0 acidentss graves ou fatsis até ano XXKX; Certificacio de todos
o= empreendimentos até ana J000

Tirar ¥ pessoas da linha da pobreza; Impactar mais de XX pessoas
com projetos educacionais & de capecitacdo; Gerzcdio de XX empregos

Enderecar todas a5 controvérsias abertas; Manter posicio alta em
ratings atrelzdos 3s controwérsias

Mitigacio de X% de riscos socioambientais em SPEs; Compartilhamento
de melhores praticas ESG com ¥ SPEs até ano XXX

Rezlizafio de diligéneia socio ambientz| na pré-contratacia parz X% dos
fornecedores; X% das fornecedares com certificacdes socicambientais

¥% da remuneracio variavel ligadz a KPls B35 especificos [ex. X
acidentes graves, emisstes)

Fonte: Elaboracdo propria

As macro iniciativas estratégicas identificadas para a atuacao da Eletrobras no ambito

do ESG ndo apenas representam um passo significativo em direcéo a concretizacao de sua

visdo de se tornar uma “Green Major”, conforme mostrado na Figura 19 abaixo, mas também

funcionam como alicerces cruciais de implementacéo para fortalecer seu pilar estratégico de

se tornar referéncia em ESG. Esse movimento ndo s6 consolida sua posi¢cdo como lider em

sustentabilidade, mas também viabiliza a criacdo de valor sustentavel para a corporacéo,

garantindo sua competitividade a longo prazo.

Figura 19: Visao estratégica de Green Major da Eletrobras

Diretrizes para cria¢éo de valor sustentavel

P Eletrobras

Transformacao i
e resiliéncia trobras
empresarial

tecnologia

Crescimento Referéncia
sustentavel em ESG
Inovacgao e e\

0,0

Visao:

Green Major

Eletrobras como lider global em
criagdo de valor com
infraestrutura e solugdes
renovaveis e de baixas
emissdes

Criacao de
valor

Maximizar a geragao de valor para os stakeholders, contribuindo assertivamente para
o aprimoramento do i de ios do pais (| ¢do e politicas iais)

Fonte: Eletrobras (2023)
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5 CONCLUSAO

O presente trabalho foi desenvolvido com o objetivo principal de aprofundar a discussao
em torno do conceito ESG no ambiente corporativo atual como forma de melhorar a
conscientizacao das empresas brasileiras em relacdo ao seu potencial impacto para acelerar sua
adoc¢do nos préximos anos. Dessa maneira, o trabalho partiu da hipétese de que o alinhamento
corporativo as praticas ESG poderia ter uma correlacdo positiva com os resultados financeiros
das empresas brasileiras e servir como uma importante fonte de vantagem competitiva no século
XXI.

Consequentemente, utilizando métodos tradicionais de andlise estratégica e estatistica,
foi possivel entender amplamente o potencial impacto que aspectos sociais, ambientais e de
governanca podem desempenhar nas companhias brasileiras em geral, e mais especificamente,
no estudo da Eletrobras através de dados secundarios publicos, também identificar importantes

alavancas de valor para a empresa nesse cenario.

5.1 ESG com impacto direto na estratégia corporativa

Nesse contexto, o trabalho destaca um panorama abrangente do impacto positivo do ESG
na estratégia corporativa das empresas brasileiras, englobando desde a evolucdo histérica do
conceito até a andlise aprofundada da Eletrobras com base em dados secundarios publicos. A
pesquisa proporcionou uma compreensdo impar da trajetoria historica do ESG, desde sua
concepcao até seu atual status como pilar essencial para a sustentabilidade empresarial. Além
disso, o estudo também abordou as perspectivas regulatorias, evidenciando a crescente
importancia dada a critérios ambientais, sociais e de governanga nas politicas governamentais
e regulamentacdes empresariais, evidenciando a relevancia do ESG no cenario corporativo
brasileiro para a formulacdo de estratégia das empresas.

Por outro lado, também existe um maior apetite dos investidores por empresas alinhadas
aos principios ESG com fundos especificos crescendo exponencialmente na Gltima década,
indicando uma maior facilidade para acesso a capital. Ademais, é possivel observar uma
correlagio estatistica positiva entre o desempenho em ESG medido pelo ISE (indice de
Sustentabilidade Empresarial) da B3 e os resultados financeiros nas bolsas de valores do Brasil
medido pela valoragdo das a¢fes das companhias com capital aberto desde 2010, validando,
portanto, empiricamente a tese de que a adogao desses principios ndo apenas atende a demandas
sociais e ambientais, mas também se traduz em ganhos tangiveis para o0s acionistas e

investidores. Isso destaca a importancia do ESG néo apenas como um conjunto de diretrizes
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éticas, mas como um componente estratégico que pode impulsionar a satde financeira das
empresas.

Além disso, a andlise qualitativa focada na Eletrobras enriquece a compreenséo,
destacando a aplicacdo pratica dos principios ESG em um contexto empresarial especifico. Ao
caracterizar a sua atuacdo em ESG, buscar benchmarks de competidores e identificar
oportunidades estratégicas para a Eletrobras, o trabalho destaca também a capacidade das
empresas de encontrar vantagens competitivas e oportunidades de crescimento ao abragcarem
praticas sustentaveis.

Portanto, a conclusdo do estudo ressalta que o ESG transcende a esfera de
responsabilidade social corporativa, emergindo como uma forga transformadora que pode
moldar positivamente a estratégia corporativa no Brasil e caracterizar novas oportunidades de
geracdo de valor para os negocios. O amplo potencial de impacto, tanto em aspectos externos,
pressionados por regulagdes, investidores e sociedade civil quanto internos de gestdo de riscos
e retorno financeiro, sugere que a incorporacdo do ESG néo é apenas uma escolha ética, mas é
de fato uma decisdo estratégica para empresas comprometidas com o crescimento sustentavel e

a resiliente a longo prazo.

5.2 Préximos passos

Como o trabalho seguiu uma abordagem a partir de dados publicos e secundarios em
relacdo ao negdcio da Eletrobras para construir o embasamento das conclusdes sobre o impacto
potencialmente positivo da adocdo de estratégias ESG e as oportunidades estratégicas da
companhia para tal, torna-se também crucial que a empresa estabeleca internamente um roteiro
claro para a implementacéo efetiva dessas praticas, sendo que esses proximos passos propostos
visam orientar a Eletrobras na transicdo para uma estratégia corporativa alinhada aos principios
ESG, visando a implementagcdo das oportunidades mapeadas e a captura de valor para o
negocio.

O primeiro passo seria conduzir uma analise detalhada dos impactos regulatorios e das
expectativas dos investidores especificos para o setor de energia. Isso implica compreender as
mudancgas normativas em curso nessa industria em especifico, identificar as tendéncias de
regulamentacdo ambiental e social, e avaliar como essas mudancas podem afetar diretamente a
Eletrobras. Além disso, é essencial entender as demandas e expectativas dos investidores
ligados ao setor de energia em relacdo aos critérios ESG, considerando como essas demandas

podem influenciar as decisdes de investimento e parcerias estratégicas da empresa.
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Internamente, também é crucial quantificar os beneficios financeiros potenciais
decorrentes da ado¢&o de préaticas ESG. A Eletrobras deve realizar uma avalia¢do detalhada dos
potenciais ganhos financeiros associados a melhorias operacionais, reducao de riscos, aumento
da eficiéncia e atratividade para investidores sustentaveis. Essa quantificacdo permitird a
elaboracdo de um orcamento adequado para a implementacéo das estratégias ESG, alinhado
com o retorno esperado para o investimento dessas oportunidades.

Além disso, com base no potencial de criacdo de valor para a empresa e a facilidade de
implementacdo, a Eletrobras deve priorizar as oportunidades ESG para o0 negdcio.
Consequentemente, essas oportunidades devem ser incorporadas em um plano de
implementacdo faseado para 0s préximos anos, delineando claramente as principais etapas a
serem alcancadas em cada fase e em cada oportunidade estratégica em ESG.

Por fim, para garantir o sucesso da implementacéo, é imperativo estabelecer indicadores
de desempenho transparentes e metas especificas para cada fase do plano e para cada
oportunidade. Isso permitira a Eletrobras medir objetivamente os resultados alcancados, ajustar
estratégias conforme necessario e comunicar de forma efetiva o progresso as partes

interessadas.

5.3 Contribuicdes do trabalho

A presente pesquisa representa uma significativa contribuicdo, com impacto direto no
autor do trabalho e a sua empresa de estagio, na sociedade em geral, incluindo investidores, e
no mundo corporativo, com destaque principal para a Eletrobras, cuja atuacdo foi analisada de
maneira mais detalhada durante o desenvolvimento do trabalho. Dessa forma, as contribuicdes
deste estudo reverberam ndo apenas nos circulos académicos, mas também moldam
perspectivas préaticas, gerando impactos substanciais no ambito profissional, social e
corporativo, com a Eletrobras podendo desempenhar um papel central nesse processo de
transformacéo.

O trabalho proporcionou ao autor uma significativa exploracdo dos conhecimentos
adquiridos ao longo da formacdo em engenharia de producdo. A pesquisa abrangente sobre o
historico do ESG, suas perspectivas regulatdrias e de investimentos, assim como a correlacéo
positiva com resultados financeiros e o impacto na formulacdo de estratégia corporativa,
representou uma valiosa integracdo teorica e pratica. Essa abordagem enriqueceu ndo apenas o
repertério académico, mas também preparou o autor para enfrentar desafios no mercado de

trabalho, alinhando as fronteiras das inovacfes em ESG com as demandas do ambiente
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corporativo. O estudo ofereceu uma base sélida para a aplicacdo desses conhecimentos no
cenario profissional, gerando novas alavancas de vantagem competitiva e posicionando o autor
como um profissional capaz de enfrentar os dilemas contemporaneos nas organizacoes.

Para a empresa que o autor realiza estagio, o Boston Consulting Group, também ha
contribuices significativas. Primeiro, existe uma formagéo mais sélida e plural de um de seus
funcionérios para atuacdo adequada em projetos de consultoria na pratica de Climate &
Sustainability, que representam em torno de 10% da sua receita global. Por outro lado, também
existe um maior entendimento estratégico em relacdo a Eletrobras e suas principais
oportunidades de atuacdo em ESG, sendo essencial pelo motivo da empresa representar um
cliente recorrente e significativo para a consultoria estratégica.

Ja para a sociedade em geral, a contribuicdo do trabalho é destacada pela validacdo das
principais hipdteses sobre a crescente relevancia do ESG no contexto brasileiro e mundial. A
pesquisa ndo apenas evidenciou o papel transformador do ESG na economia, mas também
fortaleceu os aspectos microecondmicos dos consumidores relacionados a preferéncia de
empresas por critérios ESG. A sociedade pode agora embasar suas escolhas de consumo em
critérios éticos e sustentaveis, impulsionando praticas empresariais mais responsaveis.

Além disso, para os investidores, a confirmacao da correlagéo positiva entre desempenho
ESG e resultados financeiros das empresas abre caminho para o crescimento de fundos ESG,
exercendo pressdo adicional sobre as empresas para a adogdo desses principios em seus
negocios. Investidores agora tém dados concretos que reforcam a viabilidade e o potencial de
retorno financeiro de investimentos alinhados aos principios ESG, consolidando a importancia
desses critérios na tomada de decisdes de investimento.

Por fim, para a Eletrobras, o trabalho proporcionou um panorama detalhado de sua
atuacdo em ESG, destacando seu papel ja relevante na matriz de energia limpa baseada em
hidrelétricas, porém com desempenho ainda atras de concorrentes através do ISE. O
mapeamento de benchmarks de acbGes de competidores em ESG também inspirou a
identificacdo de 10 oportunidades estratégicas que podem direcionar a Eletrobras para uma
atuacdo como referéncia na area, possibilitando um importante vetor de geracéo de valor para
a empresa. A implementacdo dessas estratégias ndo apenas pode fortalecer a posicdo da
Eletrobras no mercado, mas também pode consolida-la como uma lider na promogéo de préaticas

sustentaveis na indudstria energética brasileira.
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5.4 Considerac0es finais

A concluséo deste estudo abrangente sobre o impacto do ESG na estratégia corporativa,
torna evidente que o tema ndo é uma tendéncia passageira, mas sim uma forca transformadora
que moldard o cenario empresarial nos proximos anos. O ESG nédo é apenas uma questdo de
conformidade, é uma fonte crucial de geracdo de valor para as empresas, influenciando suas
praticas, desempenho financeiro e reputacao.

No entanto, ao analisarmos o contexto brasileiro, percebemos que o grau de maturidade
do ESG ainda é menor em comparacgdo com economias mais desenvolvidas, principalmente no
quesito de legislacdes e transparéncia na divulgacdo de iniciativas. H4 uma necessidade
premente de um maior entendimento e comprometimento por parte das empresas, sociedade,
investidores e reguladores. Esta lacuna representa uma oportunidade para o Brasil ndo apenas
acelerar a adogdo, mas também se posicionar na vanguarda global das préaticas ESG.

O potencial do Brasil para se destacar nesse cenario € inegavel, especialmente
considerando sua rica disponibilidade de recursos naturais e biodiversidade. Dentro desse
contexto, a inddstria de geragdo de energia elétrica tem a capacidade de explorar fontes de
energia renovavel de maneira inovadora, com destaque para a Eletrobras podendo desempenhar
um papel fundamental na conducdo do pais para um futuro mais sustentavel. A Eletrobras, ja
beneficiada por uma matriz energética predominantemente limpa através das hidrelétricas,
possui a base para liderar o investimento e criacdo de novas solugdes energéticas de baixo
carbono, respeitando simultaneamente 0s aspectos sociais e ambientais.

Sob esse olhar, portanto, 0 ESG ndo é apenas um imperativo ético, mas uma estratégia de
negocios inteligente que impulsionara a competitividade e sustentabilidade das empresas
brasileiras. A medida que o Brasil se aprofunda nessa jornada, a Eletrobras, com sua posicio
de destaque na industria energética, tem a oportunidade Unica de liderar o caminho em direcéo
a um futuro mais sustentavel, tornando-se um exemplo inspirador para outras empresas

brasileiras e um catalisador para a transformacao positiva no pais.
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