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Administragao ESG: Do proposito ao EBITDA

Apresentacao do livro

A Administracdo ESG consolidou-se como essencial na formacdo do administrador
contemporaneo. Foi com esse proposito que idealizamos e desenvolvemos o material
didatico do componente curricular, articulando uma parceria institucional pioneira que

reuniu a ANGRAD, o CRA-SP, o Ethos, o IBGC e o PRME.

Ao convidarmos o professor Luiz Calado para coordenar a operacionalizacao do projeto,
sabiamos que estavamos trazendo a pessoa certa para transformar a visao pedagbgica em
contedado pratico e de alta qualidade. Durante o processo, Calado percebeu a necessidade de
uma obra de apoio mais completa e aprofundada, que pudesse servir ndo apenas aos alunos
do componente curricular, mas a todo administrador brasileiro interessado em uma jornada

pratica e integrada pelos pilares ESG.

O resultado é este livro “Administracdo ESG: Do proposito ao EBITDA”. Com linguagem
direta, exemplos brasileiros e forte conexao entre proposito e resultado financeiro, a obra
complementa e expande o material didatico original, oferecendo uma visao clara, atualizada
e operacional do que significa administrar com responsabilidade socioambiental e

governanca no século XXI.

Parabenizamos o professor Luiz Calado pela iniciativa, dedicacao e exceléncia na elaboracao
deste trabalho de apoio. Que este livro contribua para formar administradores mais
preparados, conscientes e capazes de gerar valor sustentavel para as organizacgoes e para a

sociedade.
Edson Sadao

Taiguara Langrafe
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Apresentacao do autor

E uma alegria apresentar o Luiz Calado. Falo daqui também como Chair do Capitulo Brasil
do PRME, a iniciativa da ONU para a educacao responsavel em gestdo. Este livro é, em boa

medida, o tipo de obra que o PRME apoia para serem criadas.

Calado é economista pela USP, PhD com doutorado em sustentabilidade, foi professor
visitante na Universidade da Califérnia em Berkeley, e um dos autores que mais cedo
traduziu o mercado financeiro brasileiro para quem precisava de um livro, ndo de um

manual de iniciacao.

Quando o mercado de fundos imobiliarios ainda cabia em uma mesa: eram oito fundos, sem
a expectativa de chegar aos quinhentos de hoje, ele ja escrevia sobre o tema. Escreveu sobre
resseguros antes da abertura do IRB. Seguiu por fundos de investimento, imoveis,
relacionamento bancario e carreira em financas: assuntos que pareciam corriqueiros e, na
época, ndo tinham um livro a altura. O livro de securitizagao, escrito quando o instrumento
ainda se formava no pais, virou referéncia de quem construiu o mercado de crédito

estruturado no Brasil.

A sustentabilidade, nele, nao é capitulo tardio. Foi o tema do doutorado. Na ANBIMA,
acumulou a geréncia de sustentabilidade a educacdo e a certificacdio do mercado. No
Conselho do Indice de Sustentabilidade Empresarial da Bovespa (hoje B3) ajudou a firmar
um marco no modo como as empresas passaram a ser olhadas pela bolsa. Como diretor, CEO
e conselheiro, manteve o tema na pauta das organizacoes por onde passou. Foi consultor de
redes globais como o CDP e o WWF. Hoje lidera a TrustBond.com.br, filantropia que apoia
projetos sociais. Escreveu no Valor Economico, na academia, e assinou livro sobre educagao
na era da sustentabilidade. Chegou ao tema pela pesquisa, pela pratica de mercado, pela

mesa do conselho e pela sala de aula, nao pela moda.

Este livro nasce de uma iniciativa rara. Idealizada por Sadao e Taiguara, reuniu o PRME, o
Instituto Ethos, o IBGC, a ANGRAD e o CRA-SP em torno de um componente curricular de
sustentabilidade: um curso aberto para qualquer professor do Brasil usar. Faltava o livro que
acompanhasse esse material. Calado fez o que sabe fazer: sentou os atores na mesma mesa e
transformou um programa inédito em obra que o professor leva para a sala. Para o Capitulo
Brasil do PRME, é exatamente isso que chamamos de educacao responsavel, contetido que

atravessa instituicoes e chega, de fato, ao curriculo.
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E esse o Calado que vocés vao ouvir: alguém que chega cedo nos temas, escreve quando
ainda nao ha prateleira, e deixa o caminho pronto para quem vem depois.

Prof. Gleriane Torres, Chair do PRME ONU Brazil
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Prefacio: Por que este livro existe

Se vocé esta segurando este livro, provavelmente ja ouviu a sigla ESG tantas vezes que ela
perdeu o sentido, ou pior, virou sinonimo de relatério bonito, palestra entediante ou
marketing verde. Vou te pedir uma coisa antes de virar esta pagina: esqueca o que vocé acha

que sabe sobre ESG.

Este livro nao nasceu em uma sala de reunioes de consultoria. Nasceu de uma constatacao
simples: os administradores brasileiros estdo sendo cobrados a fazer algo que ninguém lhes
ensinou de verdade. As faculdades ensinam EBITDA, fluxo de caixa e estrutura de capital.
Mas quando o investidor pergunta “qual é a governanca do seu token verde?", quando o
europeu exige rastreabilidade da cadeia, quando o talento jovem escolhe empregador por

proposito, ai 0 administrador descobre que falar s6 uma lingua nao basta mais.

Vocé precisa ser bilingue. Falar “prop6sito” com o marketing e “EBITDA" com o CFO. Se fala

s6 uma lingua, ndo compreendeu nada. Decorou.

O cenério corporativo brasileiro vive uma transformacao sem precedentes. Em menos de
uma década, o ESG passou de um conceito académico discutido em conferéncias
internacionais para uma exigéncia pratica que impacta o dia a dia de executivos,
empreendedores e gestores de todos os niveis. A Instrucdo CVM 193/2021, a Resolucao BCB
4.943, a Lei 14.611/2023 sobre igualdade remuneratoria, todas essas normas convergem
para uma mesma mensagem: a gestao ja nao pode ser apenas financeira. Ela precisa ser

integral.

Este material percorre seis dimensdes que transformam a forma como vocé enxerga a
empresa. Nao é um manual de compliance. E um mapa para quem quer administrar com
credibilidade no século XXI. Cada capitulo traz conceitos, ferramentas, historias reais e,

acima de tudo, perguntas que vocé deveria estar fazendo na sua empresa hoje.
A jornada é esta:

Capitulo 1: O Historico

A histéria que explica por que ESG nao é moda, e por que confundir filantropia com
governanca € erro gerencial grave. Desde Rockefeller até o Business Roundtable,

percorremos mais de cem anos de evolugao conceitual.

Capitulo 2: O Pilar Ambiental
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Calcular, mensurar e transformar risco climatico em decisao de negocio. Dos gases de efeito
estufa a economia circular, das enchentes no Rio Grande do Sul ao CBAM europeu, como o

gestor brasileiro navega a agenda climatica sem ser ambientalista.

Capitulo 3: O Pilar Social

Do PRME as pessoas, passando pela due diligence que separa discurso de realidade. ODS,
saide ocupacional, diversidade e o combate ao social-washing: a dimensao mais humana da

gestao.

Capitulo 4: O Pilar Governanca

O sistema nervoso que sustenta tudo. Os cinco principios do IBGC, as funcoes do Conselho
de Administracao, conflitos de interesse e a metodologia de diagnostico de crises.

Governanca nao é burocracia, é protecao.

Capitulo 5: A Convergéncia Socioambiental

Onde a cadeia de valor encontra a integridade. Etica, compliance, due diligence em dez

etapas e a pergunta reversa que muda tudo: o que acontece se eu nao fizer nada?

Capitulo 6: Mensurar, Relatar e Investir

Os frameworks que transformam intencao em evidéncia. GRI, SASB, TCFD, IFRS S1/S2,
ESRS. Como ler um relatério ESG sem cair em armadilhas. O mercado de investimentos e as

oportunidades do Brasil.
Ao final, vocé nao tera decorado siglas. Tera uma bussola.

Este livro foi desenvolvido a partir dos materiais didaticos do Programa de Formacao ESG do
Conselho Regional de Administracdo de Sao Paulo (CRA-SP), com adaptacgao para a jornada
do aluno administrador. A linguagem ¢é propositadamente direta. Os exemplos sao
brasileiros. O foco é sempre na decisao de gestao, porque, no fim das contas, é isso que o

administrador faz: decide.

Este livro possui um repositério oficial no GitHub, onde é possivel acessar a versio em

Markdown, arquivos fonte, material complementar e contribuir com sugestoes:
github.com/luizcaladobr/livroesg

Boa leitura.

Luiz Calado Paris, 2026

S



Administracao ESG: Do propoésito ao EBITDA

Capitulo 1: O Historico, das
Origens ao ESG

Quando a empresa comecou a se importar com a sociedade? A resposta surpreende: nao foi
nos anos 1990, nem com o Relatério Brundtland. A jornada comeca nos anos 1920, e
percorre um caminho repleto de boas intencoes, confusoes conceituais e, eventualmente, a

criacao de uma linguagem que o administrador moderno nao pode ignorar.

1.1 Das Origens a Revolucao Conceitual

1.1.1 A Era da Filantropia: 1920

John D. Rockefeller, Henry Ford e Andrew Carnegie construiam escolas e hospitais. A logica
era clara: do lado esquerdo, a fabrica gerava lucro; do lado direito, a caridade construia
reputacdo. Nao havia questionamento sobre como o lucro era gerado, nem sobre as
condicoes de trabalho nas fabricas, nem sobre a poluicao dos rios. A filantropia era um extra,

uma maquiagem de reputacdo que nao alterava a estrutura do negocio.

Rockefeller construia escolas para criar mao de obra qualificada para a Standard Oil. Era
estratégico, nao sentimental. A distincdo fundamental da filantropia tradicional é
exatamente esta: ela ocorre fora da logica de negbcio. A empresa polui, explora e descarta, e
depois doa. Nao hé coeréncia entre o que a empresa faz para gerar lucro e o que ela faz para

“retribuir a sociedade".

Pausa para Refletir: Pense em trés empresas brasileiras conhecidas por acgdes
filantropicas. Essas acOes estdo desvinculadas do negbcio ou sdo estratégicas? A empresa
continua poluindo, explorando ou descartando enquanto doa? Se a filantropia representa
menos de 0,5% da receita liquida, ela é gestdo ou maquiagem?

1.1.2 O Nascimento da RSC: 1953

Howard Bowen publicou Social Responsibilities of the Businessman, consolidando a ideia de
que as empresas tém obrigacoes que vao além das exigéncias legais e econOmicas imediatas.
Bowen criou a ponte conceitual entre negocios e sociedade: a tomada de decisao empresarial

deve incluir as consequéncias socioambientais das operagoes.
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A virada conceitual que diferencia a Responsabilidade Social Corporativa (RSC) da
filantropia é precisamente esta: a RSC exige que a empresa olhe para si mesma, nao apenas
para o cheque que vai doar. E uma mudanca de locus: de fora para dentro. De “eu dou

porque quero" para “eu mudo porque sou parte do problema".

responsabilidade social das empresas ndo é apenas doar. E alinhar as
"A bilidad ld d E alinh
politicas e decisdes de negécios com os valores e objetivos gerais da
sociedade.", Howard Bowen, 1953

1.1.3 Sustentabilidade e o Relatério Brundtland: 1987

Em 1987, a Comissao Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento da ONU, liderada
pela Gro Harlem Brundtland, definiu desenvolvimento sustentavel como aquele que atende
as necessidades do presente sem comprometer a capacidade das geracdes futuras de

atenderem as suas proprias necessidades.

A sustentabilidade trouxe trés dimensées que a RSC nao contemplava com rigor: planeta,
pessoas, lucro. Mas ainda operava como uma lente ética e holistica, sem a pragmaética do
mercado financeiro. Era possivel uma empresa ser “sustentavel" sem nenhum investidor

saber disso, e sem isso impactar seu custo de capital.

1.1.4 A Era do ESG e o Who Cares Wins: 2004

Em 2004, o relatério Who Cares Wins, coordenado pela ONU e pelo Pacto Global, criou a
sigla ESG. O relatorio foi produzido por 18 instituicoes financeiras globais e tinha uma
intencdo estritamente pragmatica: criar uma ferramenta para avaliar riscos nao-financeiros

que impactam o retorno de investimento.

Esta é a revolucao que o administrador brasileiro precisa compreender profundamente. O
ESG nao nasceu como discurso ético. Nasceu como linguagem do mercado financeiro. Seu
objetivo original era técnico: entender como fatores ambientais, sociais e de governanca

impactam riscos de investimento, custo de capital e satde financeira a longo prazo.

"O ESG nasceu como linguagem do mercado financeiro, ndo do ativismo
social. Seu objetivo original era técnico: entender como fatores ambientais,
sociais e de governanca impactam riscos de investimento, custo de capital e
saude financeira a longo prazo.”, Who Cares Wins, ONU / Pacto Global,
2004

11
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1.1.5 Por Que a Evolucao Importa

Se o administrador n3o entender o historico, ele ndo sabe por que ESG é diferente de
filantropia. Filantropia é “eu dou porque quero". RSC é “eu reconheco minhas
consequéncias". Sustentabilidade é “eu penso no futuro". ESG é “eu gerencio porque preciso,
e preciso provar". Cada evolucao adicionou uma camada de rigor: da intencao a medicao, da

voluntariedade a obrigatoriedade, do discurso a evidéncia.

1.2 Do Acionista ao Stakeholder: A Mudanca de
Paradigma

1.2.1 O Paradigma do Shareholder: Milton Friedman, 1970

Milton Friedman publicou o artigo The Social Responsibility of Business is to Increase its
Profits, que se tornou a biblia do shareholder primacy. A tese era direta: a tUnica
responsabilidade social da empresa é aumentar seus lucros. Qualquer investimento social

nao ligado diretamente ao core business seria visto como um roubo do dinheiro dos s6cios.

O paradigma operava sobre quatro premissas claras: primeiro, foco exclusivo no retorno
financeiro ao investidor. Segundo, visao temporal de curto prazo, orientada por relatorios
trimestrais. Terceiro, o lucro como fim em si mesmo. Quarto, a responsabilidade limitada a

cumprir a lei e pagar impostos.

Mas Friedman nao é o vilao, ele escrevia em 1970, num mundo de capitalismo industrial, de
fabrica, de mao de obra local, onde as cadeias de suprimentos eram predominantemente
nacionais e os impactos ambientais ainda nao tinham escala planetaria mensuravel. O
shareholder de 1970 nao precisava se preocupar com hashtag. O shareholder de 2026

precisa. A mudanca nao foi ética, foi pragmaética.

1.2.2 A Nova Gravidade: 2019-2020

Em 2019, o Business Roundtable redefiniu o proposito da corporacao para beneficiar todas
as partes interessadas. Em 2020, Klaus Schwab, no Manifesto de Davos, consolidou o
capitalismo pragmatico e social. Centenas de CEOs das maiores corporagdoes americanas
assinaram uma carta que, na pratica, enterrava o shareholder primacy como tnica doutrina

valida.
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O stakeholder capitalism inverte a gravidade do modelo corporativo. O lucro nao desaparece,
mas deixa de ser o tnico polo de atracgao. Clientes, funcionarios, comunidade, meio ambiente
e acionistas passam a orbitar em equilibrio. O lucro passa a ser visto como consequéncia do

bem-estar coletivo, ndo como seu substituto.

"Stakeholder capitalism nao nasceu do coracdo, nasceu da pressao. O
Friedman funcionava no trimestre. O stakeholder funciona na década.”,
Taiguara Langrafe

Dimensao Shareholder Primacy Stakeholder Capitalism

Foco Retorno financeiro ao investidor Valor compartilhado no ecossistema
Visdo Temporal Curto prazo (trimestral) Longo prazo (resiliéncia geracional)
Significado do Lucro O fim em si mesmo O resultado do bem-estar coletivo
Responsabilidade Cumprir a lei e pagar impostos Mitigar impactos e gerar valor social
Catalisador Milton Friedman, 1970 Business Roundtable, 2019; Manifesto

de Davos, 2020

Quiz Rapido: Empresa A paga salério justo, d4 licenca parental, investe em comunidade,
mas tem margem 3% menor. Empresa B corta todos esses custos e entrega margem 15%
superior. Em qual vocé investiria seu dinheiro de aposentadoria? Em qual gostaria de
trabalhar? Em qual gostaria de ser fornecedor? Se as respostas diferem, vocé acaba de
entender o stakeholder capitalism.

1.3 ESG e Sustentabilidade: As Duas Lentes

Um dos erros mais comuns no mercado brasileiro é usar ESG e sustentabilidade como
sinonimos. Aron Belinky, em Em Defesa do ESG, desfaz essa confusdo com precisiao

cirargica.

1.3.1 ESG é a Lente Pragmatica

Foco no risco e no retorno financeiro. Pergunta central: como o mundo afeta a empresa? E
protecao de valor. Usa métricas, ratings, scores. Fala a linguagem do investidor institucional.
Um fundo de pensdo nao compra “sustentabilidade"”, ele compra alocacdo de risco

quantificada.
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1.3.2 Sustentabilidade é a Lente Etica

Visao holistica sobre o planeta e o bem comum. Pergunta central: como a empresa afeta o
mundo? E criacio de valor sistémico. Usa narrativas, propositos, impactos. Fala a linguagem

da sociedade civil, dos movimentos, das comunidades atingidas.

A armadilha da comunicacao é exatamente esta: usar os dois termos como sinénimos gera
greenwashing. Quando uma empresa diz “somos sustentaveis" mas s6 reporta ESG, esta
omitindo a dimensao ética. Quando diz “fazemos ESG" mas s6 planta arvores, esta

confundindo filantropia com governanca.

1.3.3 As Duas Loégicas das Decisoes de Negocio

Toda decisdo ESG opera sob duas logicas simultaneas. A Logica Pragmatica, a engrenagem:
“O que eu ganho com isso?" Gera vantagem competitiva, reducdo de custos, atracao de
capital, resiliéncia na cadeia. A Logica Etica, a btissola: “Qual é a coisa certa a fazer?" Gera

dever moral, contribuicdo para o bem comum, reparagao de danos sistémicos.

O administrador moderno nao escolhe entre as duas. Ele navega diariamente entre elas. E é

exatamente essa capacidade de navegacao bilingue que define o profissional do século XXI.

"O administrador moderno tem que ser bilingue. Ele tem que falar
“propésito” com o marketing e “EBITDA" com o CFO. Se ele fala s6 uma
lingua, ele ndo compreendeu nada. Ele decorou.", Luiz Calado

1.4 A Matriz de Belinky: Categorizando o que a Sua
Empresa Realmente Faz

Aron Belinky propdoe uma matriz analitica que cruza duas dimensoes: Logica Motivadora

(Pragmatica — Etica) e Amplitude da Analise (Estreita — Ampla).

Amplitude Estreita Amplitude Ampla
Logica Etica Q3: Filantropia Tradicional, Doacoes Q4: Sustentabilidade =~ Profunda,
isoladas, sem elo estratégico Reposicionamento radical do modelo
de negobcio
Logica Pragmatica Q1: Ganhos Diretos, Eficiéncias Q2: Visdo Sistémica, Investimentos de
imediatas, protecdo de reputacdo no longo prazo fundamentais para o
curto prazo negocio prosperar

A utilidade pratica da matriz é imediata. Uma doacdo para vitimas de enchente sem

nenhuma conexao estratégica com o negdcio é Q3, filantropia pura. A criacao de uma area de
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diversidade com metas e KPIs é Q1/Q2, pragmatico e, quando bem feito, também ético. A
adocao de metas baseadas em ciéncia, como as do SBTi, é Q2, visao sistémica. A
transformacao de 100% da matriz energética em renovavel, alterando a estrutura produtiva

da empresa, é Q4, sustentabilidade profunda.

Exercicio Individual: Pegue as 5 principais iniciativas de impacto da empresa onde vocé
trabalha (ou estuda). Posicione cada uma na Matriz de Belinky. Se 80% estiverem em Q3, a
empresa esta usando ESG como maquiagem. Se estiverem concentradas em Q1, ela enxerga s6
o curto prazo. Um portfélio equilibrado tem presenca em Q2 e Q4.

1.5 Criticas, Greenwashing e o Custo da Inacao

A transicao da RSC voluntaria para o ESG mandatoério é dolorosa. A RSC era “eu faco porque
quero". O ESG é “eu faco porque preciso, e preciso provar". Essa transicao esta sendo

acelerada por quatro forcas simultaneas que nenhum administrador pode ignorar.

1.5.1 As Quatro Forcas de Mercado

Investidores institucionais: fundos de pensao, green bonds, taxonomia verde. Reguladores:
CSRD na Europa, SEC nos EUA, CVM 175 e 193 no Brasil. Cadeia de suprimentos: clientes
corporativos exigem transparéncia. Consumidores e reputacao digital: cancelamento
instantaneo, transparéncia radical. Cada uma dessas forcas, isoladamente, ja seria suficiente

para justificar a mudanca. Em conjunto, elas criam um campo de pressao inevitavel.

1.5.2 Criticas Fundamentais

Bhagat (2022) questiona se fundos ESG realmente entregam retorno superior ou se é apenas
marketing. Pucker (2022) argumenta que a moda sustentavel vende mais, mas produz mais,
apenas com etiqueta verde. Essas criticas sdo salutares. Elas nao demoliram o ESG;
aperfeicoaram-no. A resposta as criticas foi mais transparéncia, mais mensuragdo, mais

auditoria.

1.5.3 O Greenwashing como Fenomeno de Mercado

Greenwashing nao é apenas pecado individual, é fenomeno de mercado. Ele existe porque
havia demanda por sinalizacdo verde sem exigéncia de prova. Agora que a prova esti
chegando (CSRD, taxonomia, auditoria), o greenwashing est4 ficando mais caro que a acao

real. A pergunta que o administrador deve fazer nao é “quanto custa fazer ESG?", mas sim:
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“quanto custa NAO fazer ESG em um mundo onde o investidor desinveste de ativos opacos, o
regulador multa por nao-reporte, o cliente exige rastreabilidade e o talento qualificado

escolhe empregador por proposito?"

1.6 O Administrador como Maestro da Complexidade

O administrador brasileiro de 2035 precisa ser fluente em tecnologia, ndo programando, mas
conversando com quem programa. Literacia digital, blockchain, IA, tokens, ndo sao
especialidades do administrador, mas sao territorios que ele precisa navegar. E nenhuma

dessas competéncias técnicas substitui a capacidade central: integrar.

O engenheiro cuida da operacao, o advogado cuida do compliance, o contador cuida do
nimero. O administrador cuida da integracao. E ESG é integracao pura. Nao ha outro

profissional na empresa com a visao sistémica que o cargo exige.

"O administrador é o tinico profissional OBRIGADO a ter visao sistémica da
empresa. O engenheiro cuida da operacao, o advogado cuida do compliance,
o contador cuida do numero. O administrador cuida da integracao. E ESG é
integracao pura."”, Luiz Calado

Trés Acoes Concretas para Hoje

Acao 1: Mapear a Matriz de Belinky da Sua Empresa

Pegue as 10 principais iniciativas de impacto e posicione cada uma. Se 80% estiverem em Q3
(filantropia), a empresa estd usando ESG como maquiagem. Documente o resultado e

apresente a diretoria.

Acao 2: Criar um Dashboard Bilingue

“Reducao de 20% de emissoes” vira “Economia de R$ X em custo de carbono + reducdo de Y
pontos-base no custo de capital + aumento de Z% na nota do CDP". Toda métrica ESG deve

ter sua traducao financeira.

Acao 3: Antecipar a Regulamentacao
Mapeie quais regulamentacoes (CSRD, SEC, CVM, CBAM) afetam direta ou indiretamente a

sua cadeia de valor. Mesmo que a empresa nao seja listada na Europa, se exporta para 14, o

CBAM afeta. A antecipacao € vantagem competitiva.
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Diario de Campo: Escreva em uma péagina: “Qual é a principal competéncia que um
administrador precisa ter em 2030 que nao era necessaria em 2010?" Categorize sua resposta
em: Navegar Logicas, Traduzir Valores, ou Liderar a Transicao.

1.7 O Contexto Brasileiro Especifico

A historia do ESG no Brasil tem peculiaridades que o administrador nacional precisa
compreender. Enquanto na Europa o ESG foi impulsionado predominantemente por
regulacido e na Europa pelos investidores institucionais, no Brasil a agenda teve um

catalisador adicional: a pressdo internacional sobre a Amazonia.

A partir de 2019, com a crescente atencao internacional sobre o desmatamento, empresas
brasileiras exportadoras comecaram a sentir na pele o que significa ter sua cadeia de valor
associada a degradacdo ambiental. Fundos europeus ameacaram desinvestir. Importadores
de carne e soja exigiram certificagoes. O proprio governo, pressionado pela necessidade de

manter corredores de comércio, teve que negociar compromissos ambientais.

Nesse cenario, o administrador brasileiro enfrenta um desafio duplo: precisa atender as
exigéncias internacionais (CSRD, CBAM, due diligence alema) enquanto navega um contexto
interno de informalidade, desigualdade e complexidade fiscal. Nao ha receita pronta. Mas ha

principios universais que podem ser adaptados.

1.7.1 O Papel do Setor Financeiro Nacional

O Banco Central do Brasil, através da Resolucao 4.943/2021, estabeleceu que instituicoes
financeiras devem integrar riscos socioambientais e climaticos em suas politicas de crédito e
investimento. Isso significa que, para uma industria brasileira obter financiamento, ela
precisa demonstrar gestdo ESG. O setor bancario deixou de ser neutro: tornou-se agente de

pressao pela transicao.

Os grandes bancos, Itai, Bradesco, Banco do Brasil, Santander, desenvolveram metodologias
proprias de avaliacdo ESG para clientes corporativos. Empresas com nota baixa enfrentam
spreads maiores, prazos menores e exigéncia de condicionalidades. O ESG deixou de ser

custo e tornou-se condicao de acesso a capital.

1.7.2 O Que Muda com a CVM 193/2023

A Resolucao CVM 193/2023 incorporou os padroes IFRS S1 e S2 ao mercado de capitais

brasileiro. A partir de 2026, companhias abertas deverdo divulgar informacdes sobre riscos e
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oportunidades relacionados a sustentabilidade e clima que sejam financeiramente materiais.
Isso exige infraestrutura de coleta de dados, governanca sobre o processo de reporte e, em

muitos casos, auditoria externa.

Para o administrador, a mensagem ¢€ clara: o ESG nao é mais departamento de comunicacao.
E assunto de conselho. Exige controles internos, comité de sustentabilidade, integracao com
auditoria. Empresas que nao se prepararem enfrentarao multas, restricoes de negociacao de

valores e, principalmente, perda de credibilidade junto ao investidor.

Sintese do Capitulo 1: O ESG é resultado de uma evolucio centenéria que passou pela
filantropia (1920), pela RSC (1953), pela sustentabilidade (1987) e chegou ao ESG financeiro
(2004). Cada etapa adicionou rigor: da intencdo a medicdo, da voluntariedade a
obrigatoriedade. O administrador brasileiro precisa ser bilingue: falar propésito com o
marketing e EBITDA com o CFO. A Matriz de Belinky ajuda a categorizar iniciativas. As
criticas ao ESG sao salutares e levam a mais transparéncia. O greenwashing esté ficando mais
caro que a acao real.

1.8 Exercicios de Revisao

1. Explique a diferenca entre filantropia e ESG usando um exemplo de empresa real.
2. Desenhe a linha do tempo de 1920 a 2024 com os marcos conceituais apresentados.
3. Aplique a Matriz de Belinky a trés iniciativas de uma empresa que vocé conhece.

4. O que significa ser um administrador bilingue no contexto ESG?

5. Como a CVM 193/2023 afeta a realidade do administrador brasileiro?

1.9 O Papel das Mulheres na Histdria do ESG

A narrativa dominante do ESG é masculina: Friedman, Bowen, Schwab, Fink. Mas as
mulheres foram protagonistas fundamentais. Gro Harlem Brundtland, ex-primeira-ministra
da Noruega, liderou a Comissao Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento que
cunhou o termo desenvolvimento sustentavel. Wangari Maathai, queniana, criou o Green
Belt Movement e foi a primeira mulher africana a receber o Prémio Nobel da Paz por seu

trabalho de reflorestamento e empoderamento feminino.

No Brasil, Marina Silva foi a ministra do Meio Ambiente que reduziu o desmatamento da

Amazonia em 59% entre 2004 e 2007. Suzana Kahn Ribeiro, geografa brasileira, ¢ uma das
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principais autoridades mundiais em mudancas climaticas e foi vice-presidente do IPCC. A

presenca feminina na lideranca ESG nao é representatividade: é competéncia.

1.10 O ESG na Pratica: O Que Funciona e o Que Nao
Funciona

Depois de mais de uma década de implementacao ESG em larga escala, é possivel identificar
padrées do que funciona e do que nao funciona. O que funciona: lideranca genuina do CEO e
do conselho, metas vinculadas a remuneracao, dados auditados, transparéncia sobre falhas,
integracdo ESG nas decisdes de negocio cotidianas. O que nao funciona: relatérios bonitos
sem acdo, comités sem poder de decisao, metas vagas sem baseline, comunicacao que omita

desafios, delegar ESG apenas ao departamento de sustentabilidade.

A pesquisa de McKinsey (2023) com 1.200 empresas globais mostrou que apenas 23%
consideram que seu programa ESG esta plenamente integrado a estratégia. Os 77% restantes
estdo em algum estagio de maturidade: desde conscientizacdo inicial até implementacao
parcial. A mensagem é: ndo ha atalho. A integracao exige tempo, investimento e, acima de

tudo, lideranca comprometida.

1.11 Glossario de Conceitos Fundamentais

Filantropia Corporativa:

Doacoes e acOes sociais desvinculadas da estratégia de negdcio. Foco na reputacao e

responsabilidade social, sem integracao operacional.

Responsabilidade Social Corporativa (RSC):

Obrigacdao das empresas de considerar o impacto social de suas decisoes. Vai além da

filantropia, mas ainda sem a rigorosidade financeira do ESG.

Desenvolvimento Sustentavel:

Desenvolvimento que atende as necessidades do presente sem comprometer as geracoes

futuras. Foco na interdependéncia entre economia, sociedade e meio ambiente.

ESG:

Framework de avaliacdo de riscos e oportunidades nao-financeiros (ambientais, sociais e de
governanca) que impactam o desempenho financeiro de longo prazo. Foco no investidor e no

mercado de capitais.
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Stakeholder Capitalism:

Modelo economico em que as empresas criam valor para todos os stakeholders
(funcionarios, clientes, comunidades, meio ambiente, acionistas), ndo apenas para os

acionistas.

Greenwashing:

Pratica de comunicacdo enganosa que exagera ou distorce compromissos ambientais para

criar imagem positiva sem agoes concretas.

Materialidade Dupla:

Conceito que reconhece que uma empresa impacta o mundo (impact materiality) e o mundo

impacta a empresa (financial materiality). Exigido pela ESRS europeia.

Assurance:

Revisao independente das informacoes ESG reportadas. Pode ser limited (revisao limitada)

ou reasonable (revisao razoavel, equivalente a auditoria financeira).

1.12 O ESG e a Teoria dos Stakeholders de Freeman

R. Edward Freeman, em seu livro Strategic Management: A Stakeholder Approach (1984),
langou as bases tedricas do que viria a se tornar o stakeholder capitalism. Freeman
argumentou que o sucesso de uma empresa depende de sua capacidade de gerenciar as
relacoes com todos os grupos que podem afetar ou ser afetados por suas acoes: funcionarios,

clientes, fornecedores, comunidades, governos e acionistas.

A teoria de Freeman contrasta-se com a visao de Milton Friedman ao propor que o proposito
da empresa nao é apenas maximizar lucros, mas criar valor para multiplos stakeholders.
Essa perspectiva influenciou diretamente a criacdo do conceito ESG, que utiliza a linguagem

do investidor para articular a gestao de multiplas relacoes de stakeholders.

Para o administrador, a teoria de Freeman oferece um framework pratico: mapear
stakeholders, entender suas expectativas, medir o impacto da empresa sobre eles, e integrar
essas variaveis na estratégia. Ferramentas como a matriz de prioridade de stakeholders

(poder x legitimidade x urgéncia) ajudam a priorizar recursos e atencao.
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1.13 O Desafio da Mensuracao: Do Qualitativo ao
Quantitativo

Uma das criticas recorrentes ao ESG é a dificuldade de mensuracao. Como quantificar
governanca? Como medir cultura organizacional? Como comparar a performance social de
empresas de setores diferentes? Essas questoes legitimas estdo sendo respondidas

gradualmente.

A evolucao dos frameworks de reporte (GRI, SASB, TCFD, IFRS) trouxe padronizacao. A
convergéncia do ISSB unificou métricas. A IA generativa estd automatizando a coleta e
analise de dados nao estruturados. O resultado é que o que era impossivel de medir ha uma

década esta se tornando padronizado hoje.

1.14 Caso Integrador: A Jornada ESG da Suzano

A Suzano, maior produtora de celulose de eucalipto do mundo, é um caso emblemaético de
transicdo ESG no Brasil. Em 2015, a empresa enfrentava crise de reputacao por questoes
ambientais e sociais. Em 2024, é considerada referéncia global de sustentabilidade. Como

essa transformacao ocorreu?

A mudanca comecou no conselho: criacdo do Comité de Sustentabilidade, contratacao de
conselheiros independentes com expertise ambiental, vinculacdo de 20% da remuneracao
executiva a metas ESG. Na operacdo: investimento de R$ 2 bilhdes em protecdo de 1,3
milhao de hectares de floresta nativa, meta de remocao de 40 milhGes de tCO: até 2030,

programa de inclusao de 5.000 familias de agricultores familiares na cadeia de suprimentos.

O resultado: nota A no CDP (clima e florestas), inclusio no Indice Dow Jones de
Sustentabilidade, acesso a green bonds com taxas 0,5% menores que titulos convencionais, e
atracao de investidores institucionais que antes recusavam a exposicao. A Suzano prova que

ESG nao é custo: é investimento com retorno mensuravel.

1.15 O ESG nas Micro e Pequenas Empresas

A discussao sobre ESG frequentemente se concentra em grandes corporacoes. Mas 99% das
empresas brasileiras sdo micro e pequenas, empregando 52% da forca de trabalho. Como

essas empresas fazem ESG sem orcamento milionario de sustentabilidade?
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A resposta esta na simplicidade e no foco. Para uma pequena empresa, ESG pode significar:
pagar salarios em dia e acima do minimo, manter ambiente de trabalho seguro e digno,
separar residuos reciclaveis, contratar fornecedores locais, ser transparente com clientes, e
participar ativamente da comunidade. Nao precisa de relatério de 200 paginas: precisa de

acao consistente e auténtica.

A vantagem das pequenas empresas é a agilidade. Decisoes sdo tomadas rapidamente. A
lideranca conhece todos os funcionérios. A cadeia de fornecedores é curta e visivel.
Programas como o Pacto Global Brasil oferecem ferramentas gratuitas adaptadas para
pequenas empresas. O Selo de Boas Praticas de Sustentabilidade do SEBRAE é uma

certificagdo acessivel que aumenta a credibilidade junto a clientes e bancos.

1.16 O ESG e o Propoésito Empresarial

O proposito empresarial é a razdo de ser da empresa, além do lucro. Nao é slogan de
marketing: é a contribuicio que a empresa faz para a sociedade. Quando bem articulado com
ESG, o propoésito torna-se bussola estratégica que orienta decisoes, atrai talento e fideliza

clientes.

A pesquisa de EY (2023) mostrou que empresas com proposito claro e alinhado a ESG tém:
crescimento de receita 2,5x maior, retencao de talento 40% superior, valor de marca 3x
maior, e resisténcia a crises 50% maior. O proposito nao substitui a estratégia: a

fundamenta.

N
N
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Capitulo 2: O Pilar Ambiental,
Quando o Risco Climatico €
Financeiro

O ano de 2024 marcou um divisor de aguas: pela primeira vez, a temperatura média global
ultrapassou 1,5°C acima dos niveis pré-industriais durante doze meses consecutivos. Esse
limiar ndo é um namero abstrato, representa a fronteira critica para evitar consequéncias

climaticas irreversiveis.

Para o mundo dos negocios, a implicacao € direta: o risco climatico € risco financeiro. Nao
como metafora, mas como realidade mensuravel que aparece no custo de capital, na

avaliacdo de ativos, na continuidade operacional e na conformidade regulatoria.

"O risco climatico é risco financeiro. Nao como metdfora ou discurso de
relatoério de sustentabilidade, mas como realidade mensuravel que aparece
no custo de capital, na avaliacao de ativos, na continuidade operacional e na
conformidade regulatéria.", Larry Fink, CEO BlackRock

2.1 O Ano de 2024 e o Limiar de 1,5°C

O Acordo de Paris, em 2015, estabeleceu o objetivo de limitar o aquecimento global a bem
abaixo de 2°C, preferencialmente a 1,5°C, em relacao aos niveis pré-industriais. O IPCC, em
seus relatorios de avaliacao, reforcou que cada fracdo de grau importa: a diferenca entre
1,5°C e 2°C significa dezenas de milhOes de pessoas a mais expostas a ondas de calor

extremo, secas severas e elevacao do nivel do mar.

Para o administrador, este cenario representa uma nova categoria de risco. As enchentes no
Rio Grande do Sul em 2024, que afetaram mais de 400 municipios e geraram prejuizo
estimado de R$ 107 bilhoes, sao um exemplo concreto de como riscos fisicos se traduzem
diretamente em perdas econdomicas. Fabricas de calcados no Vale do Sinos ficaram
submersas. Cooperativas agricolas perderam colheitas inteiras. O seguro nao cobriu a

totalidade dos prejuizos.

O IPCC, no AR6 (2023), projeta que eventos climaticos extremos como esse serao cada vez
mais frequentes no sul do Brasil. Nao é questao de “se", mas de “quando". E o “quando” ja

chegou.
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Revisao Bilingue: O que é ESG?: E (Environmental): Gestio de emissdes, uso de
recursos naturais, impacto em ecossistemas, gestao hidrica, residuos e biodiversidade. S
(Social): Condicoes de trabalho, direitos humanos, diversidade, satide e seguranca, impacto
em comunidades. G (Governance): Estrutura do Conselho, transparéncia, ética, combate a
corrupcao, alinhamento de incentivos.

2.2 Os Quatro Temas Materiais Ambientais

A dimensdo ambiental organiza-se em quatro temas centrais. Cada um deles representa

tanto um risco quanto uma oportunidade, e todos sao passiveis de mensuragao.

2.2.1 Emissoes de Gases de Efeito Estufa (GEE)

Os gases mais relevantes sao: CO: (queima de combustiveis fosseis), CH: (agropecuéaria e
residuos), N:O (fertilizantes) e gases fluorados (refrigeragdo). Todos sdao expressos em
toneladas de CO: equivalente (tCO:e), o que permite comparar diferentes gases em uma

Gnica métrica.

A WEG S.A. ¢é considerada o benchmark de gestao de emissoes na industria brasileira. Possui
inventario de GEE certificado e auditado segundo o GHG Protocol, com metas SBTi
aprovadas e nota A no CDP em 2023. O que torna o caso WEG particularmente ilustrativo é
que ela fabrica exatamente os equipamentos que permitem a outras indudstrias reduzirem
suas emissoes: motores de alta eficiéncia, solu¢cbes de automacao, geradores de energia
renovavel. A agenda climatica é, para a WEG, simultaneamente uma exigéncia de gestdo e

um driver de crescimento.

2.2.2 Gestao Hidrica

A agua é um recurso finito, distribuido de forma desigual. Até 2050, mais de 40% da
populacdo mundial viverd em regides com estresse hidrico severo. No Brasil, a situacao é
paradoxal: temos a maior reserva de agua doce do planeta, mas a escassez ja afeta regioes

metropolitanas como Sao Paulo e Fortaleza.

A Ambev S.A. é um caso emblematico. Entre 2012 e 2023, reduziu em mais de 60% o
consumo de agua por litro de bebida produzida. Em 2023, foi reconhecida pelo CDP com
nota A tanto em mudancas climéaticas quanto em seguranca hidrica, o chamado duplo A. A
reducdo de consumo hidrico nao foi apenas ambiental: representou economia de milhdes de

reais em custo de producao.
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2.2.3 Residuos e Economia Circular

A economia circular substitui o paradigma linear “extrair-produzir-descartar" por ciclos
fechados de materiais. No Brasil, a Politica Nacional de Residuos Soélidos (Lei 12.305/2010)

ja estabelece obrigacoes de logistica reversa para diversos setores.

A Natura &Co é pioneira em economia circular no Brasil. Os refis para perfumes e
cosméticos, existentes desde os anos 1990, utilizam menos material por unidade, custam
menos para produzir, custam menos para o consumidor comprar e aumentam a frequéncia
de compra. Sustentabilidade e rentabilidade convergindo na mesma decisao de produto. Nao

hé trade-off quando o modelo de negbcio é bem desenhado.

2.2.4 Biodiversidade e Uso do Solo

Mais de US$ 44 trilhdes em valor econémico global depende moderada ou altamente de
servicos ecossistémicos. Em 2023, o TNFD publicou seu framework definitivo, aplicando a
biodiversidade a mesma logica que o TCFD aplicou ao clima. A JBS S.A. opera no epicentro
das questoes de biodiversidade. Em 2023, o grupo Church of England Pensions Board
ameacou desinvestir de empresas de proteina animal sem rastreabilidade completa e

verificavel. A pressao de capital foi imediata e especifica.

2.3 Ferramentas de Gestao e Mensuracao

Sem mensuracao, nao ha gestdo. Sem gestao, nao ha investimento. As ferramentas a seguir

constituem o alfabeto do administrador ambiental.

2.3.1 GHG Protocol

A metodologia global mais amplamente adotada para inventario de emissoes. Mais de 92%
das empresas do Fortune 500 que publicam relatorios de emissoes utilizam o GHG Protocol.
A FGVces disponibiliza gratuitamente a calculadora GHG Protocol Brasil, que permite inserir
dados de atividade, selecionar o ano e o tipo de combustivel, e gerar automaticamente o

resultado em tCO:e para Escopos 1 e 2.

Escopo 1 (Diretas):

Emissoes de fontes sob controle da empresa: frota, caldeiras, processos industriais,

refrigerantes.

Escopo 2 (Indiretas-Energia):

N
(93}
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Emissoes geradas na producao da energia elétrica adquirida.

Escopo 3 (Outras Indiretas):

Toda a cadeia de valor, fornecedores, logistica terceirizada, viagens, residuos, uso do produto
pelo consumidor, descarte final. Para muitas empresas, o Escopo 3 representa mais de 70%

das emissoes totais. Ignora-lo é ignorar a maioria do problema.

2.3.2 SBTi, Science Based Targets initiative

Orienta empresas a definirem metas de reducdo baseadas em evidéncias cientificas,
alinhadas ao limite de 1,5°C do Acordo de Paris. Uma meta aprovada pela SBTi tem
credibilidade que uma meta autodeclarada n3o tem. Para investidores institucionais, a

aprovacao SBTi funciona como um selo de qualidade cientifica.

2.3.3 CDP, Carbon Disclosure Project

Principal plataforma global de reporte de dados ambientais corporativos. Notas de D (apenas
divulgacao) a A (lideranca). Quem nao responde fica marcado como Not Disclosed, que, na

linguagem dos investidores ESG, equivale a sinal de opacidade e risco nao avaliado.

2.3.4 IFRS S2, O Novo Padrao Contabil

Publicado em junho de 2023, estabelece como as empresas devem divulgar informacoes
sobre riscos e oportunidades relacionados ao clima que sejam financeiramente materiais.
Com a Resolucio CVM 193/2023, as companhias abertas brasileiras passaram a ser

obrigadas a divulgar informacoes conforme o IFRS S1 e S2. Isso nao é mais voluntario, € lei.

2.4 Riscos Ambientais e o Custo da Inacao

2.4.1 Riscos Fisicos

Riscos agudos: enchentes, secas, furacoes, ondas de calor, incéndios. Riscos cronicos:
elevacdo do nivel do mar, aumento da temperatura média regional, alteracoes nos padroes de

precipitacao.

As enchentes no RS em 2024 representam o caso mais eloquente para o Brasil. Mais de 400

municipios afetados, prejuizo estimado em R$ 107 bilhdes. Fabricas submersas, colheitas
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perdidas, infraestrutura destruida. Empresas que nao haviam avaliado seu risco climético

descobriram, da pior maneira, que estavam expostas.

2.4.2 Riscos de Transicao

Sao os impactos financeiros da mudanca para uma economia de baixo carbono. Incluem

politica e regulacdo, tecnologia, mercado e reputacao.

O CBAM (Mecanismo de Ajuste de Carbono na Fronteira) da Unido Europeia, em vigor
desde outubro de 2023, é o exemplo mais imediato para empresas brasileiras exportadoras.
Empresas que exportam para a Europa nos setores cobertos (ago, aluminio, cimento,
fertilizantes, hidrogénio) sao obrigadas a reportar as emissoes embutidas. A partir de 2026,
pagarao uma tarifa proporcional a diferenca entre as emissoes reais do produto e o preco de
carbono europeu (€50-70/tCO:e). Se uma siderurgica brasileira emite 2,5 tCO-e por tonelada
de aco, o custo adicional por tonelada exportada é de €150. Isso muda a competitividade

completamente.

2.4.3 Riscos de Reputacao e Litigancia

O caso Volkswagen (Dieselgate, 2015) redefiniu o conceito de risco ambiental corporativo.
Software em 11 milhdes de veiculos diesel ativava controle de emissoes apenas durante
testes. No uso cotidiano, emitiam 6xido de nitrogénio até 40x acima do limite. Impacto
financeiro: US$ 30+ bilhdes em multas e acordos. O Dieselgate provou que falsificacao de
dados ambientais tem custos financeiros que superam em muito os custos de conformidade

genuina.

2.5 Calculo da Pegada de Carbono: Um Guia para
Nao-Matematicos

A férmula central é direta: Emissao (tCO:e) = Atividade x Fator de Emissdo. O fator de
emissao é um coeficiente que converte uma atividade (litros de diesel, MWh de eletricidade,

toneladas de cimento) em equivalente de carbono.

Exemplo Pratico, Alimentos Boa Colheita Ltda. (Janeiro/2026):

Frota prépria: 8.000 litros de diesel x 0,002603 tCO:e/L = 20,82 tCO-e.
Caldeiras a gas natural: 2.000 m3 x 0,002034 tCO:e/m3 = 4,07 tCO-e.

Total Escopo 1: 24,89 tCOze.
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Energia elétrica (SIN): 450 MWh x 0,0813 tCO:e/MWh = 36,59 tCO-e.
Total Geral (Escopos 1+2): 61,48 tCO:e/més.

Trés perguntas de interpretacao essenciais:

Primeira: Qual é a intensidade de carbono? Divide o total de tCO:e pela tonelada de produto
fabricado, ou por milhdo de reais de receita. Segunda: Qual escopo é dominante? No caso da
Boa Colheita, o Escopo 2 representa 59,5% do total. A principal alavanca de reducao esta na

compra de energia renovavel. Terceira: Como se compara com benchmarks setoriais?

Exercicio Individual: Pegue a conta de luz da sua casa ou empresa do dltimo més.
Converta o consumo em kWh para MWh (divida por 1.000) e multiplique por 0,0813. Esse é o
seu Escopo 2 doméstico ou empresarial. Agora pense: se vocé contratasse energia renovavel
com Garantia de Origem, o que aconteceria com esse nimero?

2.6 Economia Circular: Do Conceito a Pratica
Brasileira

A economia circular vai além da reciclagem. E um modelo de producao e consumo que
envolve compartilhamento, aluguel, reutilizacdo, renovacao e reciclagem de materiais e
produtos existentes pelo maior tempo possivel. Nesse modelo, o conceito de residuo

praticamente desaparece: tudo se torna insumo para outro processo.

O Brasil tem legislacdo avancada em logistica reversa. A Lei 12.305/2010 estabeleceu o Plano
Nacional de Residuos Soélidos e criou obrigacGes setoriais para pneus, pilhas, lampadas,
6leos, eletronicos, embalagens e agrotdxicos. O administrador precisa conhecer as obrigacgoes

do seu setor e ir além delas, transformando compliance em vantagem competitiva.

A Natura é o exemplo mais citado, mas ha outros. A Braskem desenvolveu o polietileno
verde, feito a partir de etanol de cana-de-acucar, reduzindo a dependéncia de derivados de
petrdleo. A Renault em Curitiba opera uma fabrica zero de residuos industriais desde 2014. A
Leroy Merlin Brasil implementou programa de devolucao de tintas e eletrodomésticos com

parceiros de reciclagem.

2.7 O Setor Energético Brasileiro e a Transicao

O Brasil tem uma vantagem comparativa tnica: 85% de sua matriz elétrica é renovavel,

predominantemente hidrelétrica. Mas essa vantagem nao elimina a necessidade de transicao.
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A dependéncia hidrica torna o pais vulneravel a secas, como demonstrado nos apagoes e

racionamentos recorrentes.

A expansdo de energia solar e eélica é acelerada. Em 2024, a capacidade instalada de solar
no Brasil ultrapassou 40 GW, com crescimento anual de mais de 30%. O preco da energia
solar caiu 90% na ultima década, tornando-a competitiva sem subsidio. Para o
administrador, isso significa oportunidade: contratos de compra de energia renovavel (PPAs)

podem reduzir custos e emissoes simultaneamente.

O mercado livre de energia permite que grandes consumidores negociem diretamente com
geradores renovaveis. Empresas como Ambev, Natura e Magazine Luiza ja migram 100% de
sua energia para fontes renovaveis, reduzindo o Escopo 2 a zero e gerando economia de

milhoes de reais por ano.

2.8 Adaptacao Climatica no Contexto Empresarial

Mitigacao é reduzir emissGes. Adaptacdo € se preparar para 0s impactos que ja sao
inevitaveis. O administrador brasileiro precisa lidar com ambos. A adaptacgdo inclui: analise
de vulnerabilidade climatica das instalac¢Ges, planos de contingéncia para eventos extremos,
diversificacdo geografica da cadeia de suprimentos, seguros paramétricos e redesign de

produtos para resiliéncia térmica e hidrica.

Seguros paramétricos sao uma inovacao particularmente relevante. Diferentemente dos
seguros tradicionais, que exigem avaliacdio de prejuizo, os paramétricos pagam
automaticamente quando um indicador objetivo é atingido (ex: 100mm de chuva em 24h).

Isso permite a empresa ter liquidez imediata para responder a desastres.

Sintese do Capitulo 2: O risco climético é risco financeiro. Os quatro temas materiais
(emissoes, hidrico, residuos, biodiversidade) orientam a agenda ambiental. Ferramentas
como GHG Protocol, SBTi, CDP e IFRS S2 fornecem a infraestrutura de mensuracao. Riscos
fisicos, de transicao e de reputagio exigem estratégias diferenciadas. A economia circular e a
transicdo energética representam oportunidades concretas. A adaptacao climéatica é tao
importante quanto a mitigacao.

2.9 Exercicios de Revisao

1. Calcule o Escopo 1 e 2 de uma empresa ficticia usando os fatores de emissao do GHG

Protocol.
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2. Pesquise o CBAM e liste trés setores brasileiros mais vulneraveis.
3. Como a economia circular pode gerar economia de custos? Dé um exemplo do seu setor.
4. O que sao seguros paramétricos e por que sao relevantes para o Brasil?

5. Por que a matriz elétrica 85% renovavel nao elimina a necessidade de ac¢ao climéatica?

2.10 Agua: O Recurso do Século XXI

A crise hidrica ¢ silenciosa até nao ser mais. Em Sao Paulo, a crise de 2014-2015 mostrou que
a maior metropole da América do Sul podia ficar sem agua. O Sistema Cantareira operou
com menos de 10% de sua capacidade. Empresas tiveram que reduzir operacoes, hospitais

adiaram cirurgias, escolas fecharam. O custo economico foi estimado em R$ 12 bilhoes.

Para o administrador, a gestao hidrica inclui: mapeamento de pegada hidrica (metodologia
da Water Footprint Network), analise de vulnerabilidade hidrica das operacoes, investimento
em reuso e eficiéncia, e participacdo em governanca coletiva de bacias hidrograficas. A
Sabesp, apos a crise, investiu R$ 3,5 bilhdoes em seguranca hidrica, incluindo novas

interligacoes e sistemas de alerta precoce.

2.11 Biodiversidade: O Ativo Invisivel

A biodiversidade é frequentemente negligenciada porque € invisivel no balanco. Mas sem
polinizadores, a agricultura global colapsa. Sem microorganismos do solo, a produtividade
cai. Sem manguezais, comunidades costeiras ficam desprotegidas contra tempestades. A

avaliacao da dependéncia da empresa em servicos ecossistémicos é o primeiro passo.

O Taskforce on Nature-related Financial Disclosures (TNFD), lancado em 2023, fornece um
framework para avaliar e reportar riscos relacionados a natureza. Assim como o TCFD fez
pelo clima, o TNFD faz pela biodiversidade: transforma um risco abstrato em linguagem
financeira. Empresas do setor de alimentos, construcdo, moda e mineracdo sao as mais

expostas.

2.12 Glossario Ambiental

GEE (Gases de Efeito Estufa):
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Gases que absorvem radiacdo infravermelha, aquecendo a atmosfera. Principais: CO.,

metano (CH.), 6xido nitroso (N:0), gases fluorados.

tCO:e (tonelada de CO: equivalente):

Unidade de medida que padroniza diferentes GEE segundo seu potencial de aquecimento
global.

Escopo1,2e 3:
Classificacao do GHG Protocol. Escopo 1: emissoes diretas. Escopo 2: emissoes indiretas de

energia. Escopo 3: todas as outras emissoes indiretas da cadeia de valor.

SBTi (Science Based Targets initiative):

Iniciativa que valida metas de reducdo de emissoes baseadas em ciéncia climatica.

CBAM (Carbon Border Adjustment Mechanism):

Mecanismo europeu de ajuste de carbono na fronteira. Taxa importacoes de produtos de

paises sem preco de carbono equivalente.

Economia Circular:

Modelo econdmico que elimina residuos através do design, mantendo materiais em uso

continuo.

Pegada Hidrica:

Volume total de agua doce usada direta e indiretamente para produzir bens e servicos.

2.13 Crédito de Carbono: Oportunidade ou Armadilha?

O mercado de créditos de carbono cresceu exponencialmente. Em 2023, movimentou US$ 2
bilhoes globalmente, com projecdo de US$ 50 bilhdes até 2030. Mas é um mercado

fragmentado, com qualidade variavel e criticas legitimas.

Créditos de carbono de alta qualidade seguem principios de adicionalidade (o projeto nao
aconteceria sem o financiamento do crédito), permanéncia (o carbono fica retido por
décadas), mensuracao rigorosa e verificacao por terceiros independentes. Créditos de baixa
qualidade compensam emissoes sem reduzi-las de fato, pratica que os criticos chamam de

greenwashing matematico.

Para o administrador brasileiro, oportunidades concretas existem: reflorestamento de areas

degradadas na Mata Atlantica, restauracdo de manguezais no litoral norte, projetos de
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agricultura regenerativa no Cerrado, e biogas de residuos agroindustriais. Cada um desses
projetos pode gerar créditos vendidos no mercado voluntario ou, no futuro, no mercado

regulado brasileiro.

2.14 Caso Integrador: A Ambev e a Gestao Hidrica

A Ambev ilustra como um indicador ambiental pode se tornar vantagem competitiva. Em
2012, a empresa consumia 4,2 litros de 4gua para produzir 1 litro de cerveja. Em 2023, esse

naimero caiu para 1,55 litros, reducao de 63%.

A estratégia envolveu multiplas frentes: reuso de efluentes tratados em processos de
refrigeracao e limpeza, sistema de pasteurizacao com recuperacao de calor, monitoramento
em tempo real de consumo por linha de producdo, e parceria com comunidades para

protecdo de nascentes nas bacias onde opera.

O resultado financeiro: economia de R$ 180 milhdes em custo de agua em dez anos. O
resultado ambiental: nota A no CDP Water Security. O resultado estratégico: licenga social
para operar em regides de escassez hidrica, onde concorrentes enfrentam restri¢oes. A

Ambev transformou risco ambiental em vantagem competitiva.

2.15 O Papel da Inovacao Verde

A inovagao verde € a aplicacdo de tecnologia para resolver problemas ambientais. No Brasil,
h& ecossistema crescente de startups de clima (climate techs) que oferecem solucoes praticas

para empresas de todos os portes.

Exemplos incluem: tecnologia de monitoramento florestal por satélite (MapBiomas,
Imazon), plataformas de gestao de residuos (CicloVivo, Oli), solugdes de eficiéncia energética
(Optio, Energy Studio), biomateriais substituindo plasticos (Kaduna, Cromai), e fintechs de
crédito de carbono (Moss, Carbonext). O administrador que conhece essas solucoes pode

implementar melhorias ambientais com custos menores e velocidade maior.

2.16 O Setor de Agronegdcio e a Sustentabilidade

O agronego6cio brasileiro é o mais sustentavel do mundo em termos de produtividade por
hectare, mas também o mais exposto a criticas ambientais. Como conciliar producdo de

alimentos com preservacao ambiental?
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A resposta esta na intensificacdo sustentavel: produzir mais na mesma area, recuperar
pastagens degradadas (9o milhoes de hectares no Brasil), integrar lavoura-pecuaria-floresta,
adotar agricultura de precisao que reduz uso de insumos em 30-50%, e implementar
rastreabilidade da origem. O Plano ABC+ (Agricultura de Baixa Emissao de Carbono) do

governo federal oferece crédito de R$ 50 bilhoes para praticas sustentaveis no campo.
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Capitulo 3: O Pilar Social, A
Dimensao Mais Humana

Se o pilar ambiental fala a linguagem do risco climatico, o pilar social fala a linguagem das
pessoas. E pessoas sdo, a0 mesmo tempo, o maior ativo e o maior risco de qualquer
organizacdo. Este capitulo percorre desde os macro-frameworks internacionais até as
métricas operacionais que separam empresas que realmente se importam daquelas que

apenas produzem relatérios bonitos.

3.1 ODS e PRME: O Mapa e a Bassola

3.1.1 A Agenda 2030 e os 17 ODS

Em setembro de 2015, 193 Estados-Membros da ONU adotaram a Agenda 2030, um plano
de acdo centrado nos 5 Ps: Pessoas, Planeta, Prosperidade, Paz e Parceria. Os 17 Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) representam o mapa mais completo ja produzido sobre

o que a sociedade espera das organizagoes.

A virada corporativa foi uma decisao estratégica da propria ONU: governos sozinhos nao
alcancariam as metas. O setor privado era o grande motor da economia global e,
consequentemente, o grande gerador de impactos. Convencer empresas a adotarem os ODS

como guia estratégico foi uma jogada de alinhamento de interesses.

Os ODS de 1 a 8, Interface Administrativa Direta:

ODS 1 (Pobreza): Salarios dignos (Living Wage), nao apenas o minimo legal. O
administrador deve perguntar: o salario entry-level da minha empresa permite uma vida

digna na cidade onde a unidade opera?

ODS 2 (Fome): Fiscalizacao de fornecedores agricolas e combate ao desperdicio na cadeia de

alimentos.

ODS 3 (Saide): SST, riscos psicossociais, absenteismo. Programas de saide mental nao sao

custo, so investimento em produtividade.

ODS 4 (Educacdo): Universidade corporativa, desenvolvimento de habilidades

socioemocionais, programa de estagio com trilha de carreira.
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ODS 5 (Género): Auditoria salarial, mentoria feminina, comités anti-assédio, metas de

representacao em lideranca.
ODS 6 (Agua): Retiso hidrico e condicdes sanitarias em operacdes remotas.

ODS 7 (Energia): Justica energética, compensar comunidades tradicionais afetadas por

usinas.

ODS 8 (Trabalho Decente): Formalizacao, liberdade sindical, KPIs de seguranca, erradicacao

do trabalho forcado e infantil na cadeia.

3.1.2 O PRME, Principles for Responsible Management Education

Lancado em 2007 na ONU em Genebra, o PRME nasceu com a convic¢ao de que as escolas
de negbcios tém responsabilidade fundamental na formagdo da mentalidade da futura
geracao de lideres. Seis principios orientam a formacao: Proposito (desenvolver capacidades
para gerar valor sustentavel), Valores (incorporar valores de responsabilidade social global),
Método (criar estruturas educacionais para lideranca responsavel), Pesquisa (incentivar
pesquisas sobre o impacto das empresas na sociedade), Parceria (interagir com gestores
corporativos para ampliar solucoes) e Didlogo (facilitar o debate entre educadores, alunos,

empresas, governo e sociedade civil).

Pausa para Refletir: Avalie o curriculo da sua instituicio de ensino. Quantas disciplinas
tratam explicitamente de ética, sustentabilidade ou responsabilidade social? Quantas tratam
de financas, marketing e operacdes? A proporcao revela o DNA formativo. Se a proporc¢ao é
1:20, 0 PRME ainda é um convidado, nao um morador.

3.2 O Painel de Controle Social do Administrador

A gestdo se baseia no que se mede. Se vocé nao mede, ndo gerencia; se nio gerencia, nao

melhora. O painel de controle social organiza-se em trés pilares fundamentais.

3.2.1 Trabalho Decente e Satide Ocupacional

O eSocial (S-2210/2220) representa o maior banco de dados de satde e seguranca do
trabalho das Ameéricas. A TAFA (Taxa de Frequéncia de Acidentes) é calculada como:
(Ntmero de acidentes com afastamento / Horas-homem trabalhadas) x 1.000.000. Um

valor acima de 5 indica problema grave.
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O absenteismo por burnout pode ser rastreado cruzando o CID (F32.9 para Depressao, Z73.0
para Exaustdo) com o banco de horas. Uma empresa que nao monitora o absenteismo por

causa médica esta voando as cegas em termos de capital humano.

3.2.2 Diversidade, Equidade e Inclusao (D&I)

A Lei 14.611/2023 (Igualdade Salarial) inverte o 6nus da prova. A empresa tem que provar
que NAO discrimina. A multa pode chegar a 10 vezes o valor da diferenca salarial. O Gender
Pay Gap ajustado, para o mesmo cargo, mesma senioridade e mesma performance, deve ser

a métrica norte. Meta: menor que 5%.

A Taxa de Retencdo de Minorias é igualmente reveladora. Se o turnover geral é 8% ao ano,
mas o de PCDs é 25%, o ambiente nao é inclusivo, é hostil. Ndo adianta contratar diversidade

se a cultura organizacional expulsa a diversidade.

Alerta: Social-Washing: Uma empresa que publica relatérios de D&I com fotos
diversas, mas cuja analise de Gender Pay Gap ajustado revela 18% de diferenca para o mesmo
cargo, esta praticando social-washing estatistico. O relatorio colorido é o disfarce; a planilha
de pagamentos é a verdade.

3.2.3 Direitos Humanos Fundamentais

A efetividade do Canal de Etica mede-se por: Volume de dentincias x Tempo médio de
resolucdo (SLA) x % de dentincias procedentes. Zero dentincias em uma empresa de 10.000

pessoas é quase sempre sinal de medo, ndo de satde.

O Indice de Rescisao por Infracdo Etica também merece aten¢ao. Zero demissoes por assédio
em 5 anos, em uma operagao com milhares de pessoas, é indicador de impunidade, nao de

saude organizacional.

3.3 A Cadeia de Valor e o Risco Social

A responsabilidade social nao termina no portao da fabrica. O conceito de Devida Diligéncia
(Due Diligence) de Direitos Humanos exige que as organizacoes mapeiem, previnam,

mitiguem e prestem contas sobre impactos em toda a cadeia de valor, Tier 1, Tier 2, Tier 3.

Sete Passos para Due Diligence Social na Cadeia:

%6
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1. Mapear todos os fornecedores por tier (1, 2, 3). A maioria das empresas conhece bem seus
Tier 1, mas pouquissimas tem visibilidade do Tier 2 e 3, onde costumam estar os maiores

riscos.

2. Classificar risco social por setor e geografia. TI em S3o Paulo tem perfil de risco

completamente diferente de algodao no Nordeste.

3. Consultar CNEI, Lista Suja e certiddes negativas. Estas sdo fontes publicas gratuitas que

muitas empresas ignoram.

4. Aplicar questionario de autoavaliacao social ao fornecedor.
5. Realizar auditoria in loco nos fornecedores de alto risco.

6. Exigir plano de agdo para nao conformidades.

7. Monitorar semestralmente e renovar certificacao.

"Uma transportadora 15% mais barata pode ter motoristas em jornadas
exaustivas, passivo trabalhista e veiculos irregulares. Uma fazenda com
preco competitivo pode ter trabalho andlogo a escravidao e desmatamento
ilegal. O preco baixo que esconde riscos nao é barato, ¢ uma bomba-relégio
na cadeia de fornecimento."

3.4 People Analytics e 0 Combate ao Social-Washing

Social-washing é o termo anéalogo ao greenwashing, aplicado quando uma empresa lava sua
imagem social com discursos progressistas, enquanto suas métricas operacionais revelam

exploracdo, exclusdo ou doenca. Trés investigagoes praticas ajudam a desmascarar.

3.4.1 Investigacao 1: eNPS versus Retencao de Diversidade

A empresa comemora eNPS global de 85 (acima de 70 é considerado excelente). Mas ao
isolar dados por recortes de género e raga, descobre-se que o turnover voluntario de PCDs e
mulheres na lideranca é de 40% ao ano. O eNPS de 85 estd mascarado, representa apenas o

grupo dominante.

3.4.2 Investigacio 2: Métrica de Clima versus Canal de Etica

Um departamento elogiado por bater metas de produtividade tem queda de 30% no

engajamento setorial e pico de 60% a mais em dentncias de assédio moral originadas
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exclusivamente daquele setor. A aparente alta performance estd sendo artificialmente
sustentada por violacoes de direitos humanos.

3.4.3 Investigacao 3: Equidade Salarial versus Composicao Salarial

A empresa declara igualdade salarial (Gender Pay Gap de 0%). Mas 100% dos estagiarios e
assistentes sdo mulheres, enquanto 95% dos diretores sao homens. A média salarial geral

pode estar equilibrada, mas existe um chao de vidro impedindo a ascensao feminina.

Ferramenta na Pratica: Construa seu proprio Roteiro de Investigacio de
Social-Washing em 5 passos, baseado nas trés investigacbes acima. Aplique-o ao site ou
relatorio de sustentabilidade de qualquer empresa que vocé admire. Os resultados podem ser
surpreendentes.

3.5 ODS 9 a 17: A Agenda Completa

Os ODS de 9 a 17 completam a agenda e trazem implicacoes diretas para gestao empresarial.
ODS 9 (Indtstria, Inovacao e Infraestrutura) exige investimento em tecnologia limpa e
industrializacao sustentavel. ODS 10 (Reducao das Desigualdades) demanda politicas de
inclusao produtiva e tributacao progressiva. ODS 11 (Cidades Sustentaveis) afeta empresas

de construcgao, logistica e mobilidade urbana.

ODS 12 (Consumo e Producao Responsaveis) é o coracao da economia circular. ODS 13 (Acao
contra a Mudanca Global do Clima) alinha-se diretamente as metas do Acordo de Paris. ODS
14 (Vida na Agua) e 15 (Vida Terrestre) tém impacto direto em setores como pesca,
agronegocio, mineracao e turismo. ODS 16 (Paz, Justica e Instituicoes Eficazes) exige
combate a corrupcdo e transparéncia. ODS 17 (Parcerias) reconhece que nenhuma

organizacao alcanca a agenda sozinha.

3.6 Saude Mental e Produtividade: O Novo Front

A saude mental no ambiente de trabalho deixou de ser tabu e tornou-se pauta estratégica.
Estudos da OMS mostram que depressao e ansiedade custam US$ 1 trilhdo a economia
global em produtividade perdida. No Brasil, o absenteismo por transtornos mentais cresce

15% ao ano, segundo dados do eSocial.

Programas de saude mental efetivos incluem: psicoterapia gratuita ou subsidiada, horario

flexivel, programa de bem-estar holistico, treinamento de lideres para identificar sinais de
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burnout e ambiente psicologicamente seguro. O ultimo é talvez o mais dificil: requer que
lideres admitam vulnerabilidade, que erros sejam tratados como aprendizado e que a busca

por ajuda n3o seja estigmatizada.

Empresas como Itati, Unilever e Siemens Brasil implementaram programas robustos de
saude mental e relataram reducdo de 20-30% no absenteismo e aumento de 10-15% no
engajamento. O retorno sobre investimento em satide mental é estimado entre 3:1 e 5:1,

segundo o Deloitte Mental Health Report.

3.7 Diversidade Além do Género

A pauta de diversidade no Brasil vai além do género. Inclui raca e etnia (53% da populacao
brasileira é negra, mas apenas 4,7% dos executivos de grandes empresas), PCDs (pessoas
com deficiéncia representam 24% da populacao e 0,9% dos cargos de lideranca), LGBTQIA+,

geracoes (inclusdo de profissionais 50+) e diversidade socioeconémica.

O Indice de Diversidade Empresarial (IDE), desenvolvido pelo Instituto Identidades do
Brasil, mensura a representatividade em cinco dimensées: género, raca, PCD, LGBTQIA+ e
50+. Empresas que participam do ranking tém visibilidade e acesso a uma rede de troca de
boas praticas. Para o administrador, o IDE funciona como um diagndstico honesto de onde a

empresa esta.

Sintese do Capitulo 3: O pilar social abrange ODS, PRME, saide ocupacional,
diversidade, direitos humanos e due diligence na cadeia. People analytics e o combate ao
social-washing exigem cruzar métricas aparentemente positivas com recortes de diversidade.
A satide mental é o novo front da gestao de pessoas. A diversidade vai além do género e exige
métricas honestas.

3.8 Exercicios de Revisao

1. Escolha trés ODS e descreva uma acao concreta que sua empresa pode implementar em

cada um.

2. Como vocé detectaria social-washing usando people analytics?

3. Projete um programa de saide mental com trés pilares e KPIs mensuraveis.
4. 0 que é o Indice IDE e por que ele importa?

5. Crie um roteiro de due diligence social para um fornecedor de risco médio.
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3.9 O Eixo Geracional do Trabalho

O Brasil tem cinco geracoes convivendo no mercado de trabalho: Silent Generation (75+),
Baby Boomers (60-74), Geracao X (44-59), Millennials (28-43) e Geracao Z (18-27). Cada

uma tem expectativas diferentes sobre lideranca, proposito, flexibilidade e tecnologia.

A Geracdo Z é particularmente exigente em relacdo a ESG. Pesquisa da Deloitte (2024)
mostra que 62% dos jovens de 18-26 anos recusariam uma oferta de emprego de uma
empresa com praticas ambientais questionaveis. Outros 58% exigem transparéncia sobre
politicas de diversidade. Para atrair talento jovem, o ESG deixou de ser diferencial e

tornou-se condicao.

A gestao multigeracional exige flexibilidade de estilos de lideranca, programas de mentoria
reversa (jovens ensinando veteranos sobre tecnologia, veteranos ensinando jovens sobre
contexto institucional), e comunicacao adaptada. Politicas de trabalho hibrido sao preferidas
por todas as geracoes, mas por razoes diferentes: os mais jovens valorizam autonomia, os

mais velhos valorizam eliminacao do deslocamento.

3.10 Comunidades Tradicionais e Empresas

A relacao entre empresas e comunidades tradicionais no Brasil é complexa e frequentemente
conflituosa. Povos indigenas, quilombolas, ribeirinhos e extrativistas tém direitos territoriais
e de consulta prévia reconhecidos internacionalmente (Convencao 169 da OIT) e

constitucionalmente.

O administrador que opera em territorios com presenca de comunidades tradicionais precisa
entender que a consulta livre, prévia e informada ndo é obstaculo: é requisito de
legitimidade. Empresas que constroem didlogo genuino com comunidades tém menos
conflitos, mais licencas aprovadas e melhor reputagdo. A Natura, novamente, é referéncia:

suas parcerias com comunidades da Amazonia sao modelos de bioeconomia inclusiva.

3.11 Glossario Social

Living Wage:
Salario digno que permite a um trabalhador e sua familia viverem com decéncia, acima da

linha de pobreza. Diferente do salario minimo, que é um piso legal.

Gender Pay Gap:
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Diferenca percentual entre a média salarial de homens e mulheres. Pode ser bruto (todas as

posicoes) ou ajustado (mesmo cargo, mesma performance).

Social-Washing:
Pratica de comunicagdo que exagera compromissos sociais sem agoes concretas, mascarando

problemas reais de diversidade, equidade e condicoes de trabalho.

Due Diligence de Direitos Humanos:

Processo sisteméatico de identificacdo, prevencdo, mitigacdo e prestacdo de contas sobre

impactos em direitos humanos na cadeia de valor.

eSocial:

Sistema de escrituracdo digital das obrigacdes fiscais, previdenciarias e trabalhistas. Maior

banco de dados de SST das Américas.

People Analytics:

Uso de dados e anélise estatistica para tomar decisoes sobre gestao de pessoas, incluindo

recrutamento, retencao, diversidade e engajamento.

Burnout:

Sindrome resultante de estresse laboral crénico ndo gerenciado. Caracteriza-se por exaustao
emocional, despersonalizacdo e reduzida realizacdo pessoal. Reconhecida como doenca

ocupacional pela OMS.

3.12 Educacao Corporativa e Capital Humano

O capital humano é o ativo intangivel mais valioso das empresas. Pesquisa do Banco Mundial
mostra que cada ano adicional de educacao aumenta a produtividade em 8-13%. Empresas

que investem em educacao corporativa tém turnover 25% menor e produtividade 15% maior.

Programas efetivos de educacao corporativa vao além de treinamentos técnicos. Incluem:
desenvolvimento de lideranca, programa de mentoria, incentivo a pds-graduacio,
universidade corporativa com curriculo alinhado a estratégia, e parcerias com instituicoes de
ensino. A Schneider Electric, por exemplo, oferece programa global de certificacdo em

energia e sustentabilidade para todos os funcionérios.
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3.13 Caso Integrador: O Programa de Diversidade do
Itaa

O Itati Unibanco é referéncia em diversidade no setor financeiro brasileiro. Em 2015,
mulheres ocupavam 28% dos cargos de lideranca. Em 2024, sao 42%. A meta é 50% até

2027. Como essa transformacao foi conduzida?

A estratégia teve cinco pilares: (1) compromisso publico do CEO, com metas divulgadas
anualmente; (2) programa de aceleracao de carreira feminina, com mentoria e patrocinio de
executivos séniores; (3) analise de Gender Pay Gap ajustada semestralmente, com correcoes
quando a diferenca excede 3%; (4) licenca parental estendida para homens, desestimulando
a penalizacao de mulheres por maternidade; (5) comité de diversidade com poder de veto em

promocoes de alta gestao.

O resultado: reducao de 40% no turnover de mulheres em cargos séniores, aumento de 23%
na inovacdo medida por numero de patentes, melhoria de 15 pontos no eNPS de
funcionarias, e reconhecimento como melhor empresa para mulheres trabalharem pela

GPTW. O caso demonstra que diversidade nao € apenas correto: é estratégico.

3.14 O Futuro do Trabalho: Tendéncias e Desafios

A automacdo e a inteligéncia artificial estao transformando o mercado de trabalho. Estudo
do FMI (2024) estima que 40% dos empregos globais serao afetados pela IA. No Brasil,
setores como atendimento ao cliente, processamento de dados, logistica e manufatura serao

profundamente impactados.

O administrador precisa preparar sua organizacao para essa transi¢ao. Estratégias incluem:
mapeamento de competéncias que serao automatizadas versus aquelas que serao valorizadas
(criatividade, empatia, julgamento complexo), programa de resskilling para funcionarios em
funcoes de risco, adocao de modelo hibrido de trabalho, e didlogo transparente com

sindicatos e representantes sobre o impacto da tecnologia.

3.15 O ESG e a Cadeia de Valor Textil

A industria téxtil é uma das mais poluentes do mundo, responsavel por 10% das emissoes
globais e 20% da poluicdo hidrica. No Brasil, o setor emprega 1,6 milhdo de pessoas e

enfrenta pressdo de importadores europeus por sustentabilidade.
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A transformacdo passa por: adocdo de materiais sustentaveis (algodao organico, linho,
tecidos reciclados), processos de tingimento com menos agua e produtos quimicos, economia
circular com programa de devolucao e upcycling, e rastreabilidade da cadeia até o produtor
de fibra. Marcas como Osklen, Farm e Reserva ja implementam parte dessas praticas,

capturando consumidores conscientes dispostos a pagar prémio de 15-20% por produtos

sustentaveis.
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Capitulo 4: O Pilar Governanca, O
Sistema Nervoso

Se o Ambiental é o corpo e o Social é o coracao, a Governanca € o sistema nervoso. Sem ela,
nenhuma iniciativa ESG funciona. Com ela, até iniciativas modestas geram resultado
confiavel. Este capitulo apresenta os principios, estruturas e mecanismos que transformam

intencao em governanca real.

4.1 Os Cinco Principios do IBGC: O Pentagrama de
Protecao

A governanca corporativa, conforme o Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa
(IBGC), é um sistema formado por principios, regras, estruturas e processos pelo qual as

organizacoes sao dirigidas e monitoradas, com vistas a geracao de valor sustentavel.

Principio 1: Integridade

Aprimoramento continuo da cultura ética. Indicadores: codigo de ética, compliance, canal de
denuncias. Integridade é um sistema organizacional, ndo apenas uma caracteristica
individual. Uma empresa pode ter funcionarios honestos e ainda assim ser corrupta, se o

sistema incentiva ou tolera desvios.

Principio 2: Transparéncia
Informacoes verdadeiras, tempestivas e claras, indo além do exigido por lei. Relatorios
integrados, divulgacao ativa, comunicacao equilibrada. Transparéncia nao é apenas publicar

dados, é publicar dados que permitam ao stakeholder formar juizo proprio.

Principio 3: Equidade
Tratamento justo e respeitoso de todos. Tag along, representacdo minoritaria, politica de

diversidade. Equidade nao é igualdade formal, é reconhecimento de que diferentes grupos

partem de posicoes diferentes e precisam de tratamentos diferenciados para alcancgar justica.

Principio 4: Responsabilizacao (Accountability)

Diligéncia e prestacio de contas. Comité de auditoria, avaliacio de desempenho,

remuneracao vinculada a metas de longo prazo. Accountability sem consequéncia é teatro.
Principio 5: Sustentabilidade
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Geracao de valor sustentavel de longo prazo. Integracao ESG, metas climaticas, economia

circular. Este principio fecha o ciclo: sem visao de longo prazo, os outros quatro viram gestao

de curto prazo.

Metafora: Memorize os cinco principios como uma mesa com cinco pés: retire um e a
estrutura fica instavel. Um conselho pode ser transparente, mas sem integridade, a
transparéncia € seletiva. Pode ser equitativo, mas sem accountability, a equidade é retorica.

4.2 O Conselho de Administracao e as Quatro Funcoes

O Conselho de Administracao nao é um 6rgao meramente consultivo ou homologador: ele é

o centro nervoso da governancga corporativa. Suas quatro func¢oes sdo complementares e nao

hierarquicas.

Funcao Descricao Responsabilidades Principais

Criagao de Valor Geracdo de valor sustentavel e Ponderar impactos, alinhar proposito,
equilibrado definir apetite de riscos

Cultura e Pessoas Promover cultura ética, diversa e Escolher CEO, planejar sucessao,
inclusiva definir proposito

Estratégia Direcionar e monitorar a estratégia Definir direcionamento, acompanhar

KPIs, aprovar planos
Supervisao Monitorar gestao e garantir controles Avaliar  diretoria, definir riscos,

supervisao de controles

"No fundo, no fundo mesmo, a gente esta falando de gente. De pessoas que

tomam decisoes que afetam outras pessoas. E se a gente ndo tiver

administradores éticos, curiosos, com coragem de perguntar “por qué?",

toda a tecnologia do mundo nao salva ninguém."”, Luiz Calado

4.3 Conflitos de Interesse e Mecanismos de Controle

Situacoes de conflito ocorrem quando um agente de governanca possui interesses pessoais,

comerciais ou profissionais que conflitam com os da organizacdo. Quatro cenarios sao

particularmente recorrentes no Brasil:

Cenario Descricao Medida de Mitigacao

Decisoes Colegiadas Interesse pessoal em deliberagdo Declaragdo tempestiva e abstencio de
especifica voto

Partes Relacionadas Negocios entre agentes e a empresa Laudos independentes e aprovacao do
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Cenario Descricao Medida de Mitigacao

Conselhos Interconectados Atuacdo em oOrgdos de empresas Termo de desimpedimento e registro
relacionadas atualizado

Remuneragao Métricas que incentivem o lucro de Vinculagdo a metas de longo prazo e
curto prazo ESG

Estruturas de Fiscalizacao Essenciais:

O Comité de Auditoria é o principal 6rgao de oversight do sistema de controle interno. Deve
ser composto exclusivamente por membros independentes. O Canal de Denuncias,
preferencialmente gerido por empresa terceirizada, garante anonimato e nao retaliacao. O
Conselho Fiscal fiscaliza a atuacao dos administradores e verifica o camprimento de deveres

legais.

4.4 Diagnoéstico de Falhas e Crises Corporativas

Uma metodologia estruturada em sete passos permite analisar crises ja ocorridas e prevenir
futuras: (1) Reconstruir a cronologia dos fatos; (2) Identificar os agentes de governanca
envolvidos; (3) Mapear quais principios do IBGC foram violados; (4) Analisar quais
estruturas de controle falharam; (5) Identificar os early warnings ignorados; (6) Propor
medidas corretivas baseadas no IBGC; (7) Definir indicadores de monitoramento para

prevencao futura.

O padrao da crise de governanca no Brasil segue uma sequéncia previsivel. Fase 1:
Concentragao acionaria excessiva reduz a diversidade de vozes no CA. Fase 2: Complacéncia,
conselheiros independentes deixam de exercer independéncia de fato. Fase 3: Omissao,
riscos materiais nao sao debatidos com seriedade. Fase 4: Surpresa, a crise explode,
aparentemente do nada. Fase 5: Reacado tardia, medidas corretivas sao adotadas, mas a

reputacao e o valor ja foram destruidos.

A prevencao estad em reconhecer as fases 1, 2 e 3 antes que a fase 4 ocorra. E isso exige
coragem administrativa, a coragem de fazer perguntas inconvenientes em reunides de

conselho.
4.5 Comités Especiais do Conselho

Além das quatro fungdes do CA, o IBGC recomenda a criacao de comités técnicos para

aprofundar temas complexos. Os mais comuns s3o: Comité de Auditoria (obrigatério para
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companhias abertas), Comité de Pessoas e Sucessao, Comité de Riscos, Comité de

Sustentabilidade e Comité de Tecnologia e Inovacao.

O Comité de Sustentabilidade é particularmente relevante no contexto ESG. Suas atribui¢oes
incluem: supervisionar a estratégia de sustentabilidade, avaliar materialidade ESG,
monitorar metas e indicadores, revisar o relatorio de sustentabilidade antes da aprovacao do
conselho e acompanhar regulamentacoes. A existéncia desse comité sinaliza ao mercado que

o ESG nao é apenas retorica.

A composicao dos comités deve seguir critérios de independéncia e competéncia. Um comité
de sustentabilidade composto apenas por conselheiros com background financeiro, sem
nenhum membro com experiéncia ambiental ou social, tera visdo limitada. A diversidade de

competéncias no conselho nao é desejavel: é necessaria.

4.6 Remuneracao e Alinhamento de Interesses

A remuneracao executiva é um dos instrumentos mais poderosos de governanca, e um dos
mais mal utilizados. Quando o bonus do CEO depende apenas de EBITDA e preco da acao,
ele tem incentivo a ignorar riscos ESG de longo prazo. Quando metas ESG representam

20-30% da remuneracao variavel, o comportamento muda.

Empresas como Natura, Suzano e Itat ja vinculam parte da remuneracao executiva a metas
de reducao de emissoes, diversidade e governanca. O processo exige cuidado: as metas
devem ser desafiadoras mas alcancaveis, mensuraveis e auditaveis. Metas vagas ou

facilmente manipulaveis geram distorcoes.

4.7 Governanca em Empresas Familiares e de Controle
Concentrado

O Brasil tem uma peculiaridade: a maioria das empresas é de controle familiar ou acionario
concentrado. Isso cria desafios especificos de governanca: o conselho pode ser dominado por
membros da familia, a sucessao pode ser emocional em vez de meritocratica, e conflitos de

interesse podem ser sutis.

O IBGC desenvolveu codigos especificos para empresas familiares. Recomenda-se: separacao
clara entre conselho e gestdo, protocolo familiar escrito, processo formal de sucessdo e
presenca de conselheiros independentes com poder de voto real. A informalidade que

funciona em uma empresa de 50 funcionarios pode ser catastréfica em uma de 5.000.
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Sintese do Capitulo 4: A governanca é o sistema nervoso do ESG. Os cinco principios do
IBGC (integridade, transparéncia, equidade, accountability, sustentabilidade) formam um
sistema interdependente. O conselho exige composicao diversa e comités técnicos. A
remuneracdo deve alinhar incentivos ao longo prazo. Empresas familiares precisam de
protocolos formais. A prevencao de crises estd nas perguntas feitas antes da crise.

4.8 Exercicios de Revisao

1. Avalie um conselho ficticio pelo critério dos cinco principios do IBGC.

2. Proponha trés KPIs ESG para vincular a remuneracao executiva.

3. Por que conselheiros independentes nem sempre sao independentes de fato?

4. Desenhe a estrutura de comités ideais para uma companhia aberta de médio porte.

5. Como prevenir uma crise de governanca nas fases 1, 2 e 3?

4.9 O Futuro da Governanca: Tecnologia e
Transparéncia Radical

A tecnologia estd transformando a governanca corporativa de formas imprevistas.
Blockchain permite votacdo em assembleias com rastreabilidade e imutabilidade. IA
generativa auxilia na analise de documentos de due diligence. Plataformas de dados abertos
permitem que qualquer cidaddo monitore a performance ESG de uma empresa em tempo

real.

A transparéncia radical vai além do compliance. Empresas como Patagonia publicam a
cadeia de fornecedores completa online, incluindo fabricas terceirizadas em paises de baixo
custo. Essa transparéncia nao é apenas ética: é estratégica. Ao expor sua cadeia, a empresa
cria pressdo positiva para melhoria continua e dificulta a vida de concorrentes menos

transparentes.

4.10 O Papel do Conselheiro Independente

O conselheiro independente é a pedra angular da boa governanca. Mas independéncia nao é
apenas auséncia de vinculo acionario. E independéncia de espirito: a capacidade de fazer
perguntas inconvenientes, votar contra a maioria, pedir mais informacoes, contratar

assessoria externa sem permissao da gestao.
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O IBGC recomenda que pelo menos 20% do conselho seja independente, mas empresas de
referéncia tém 50% ou mais. A composicdo deve equilibrar experiéncia setorial,
conhecimento financeiro, expertise em tecnologia e sensibilidade para temas ESG. Um

conselho homogéneo é um conselho vulneravel.

4.11 Glossario de Governanca

Conselho de Administracao (CA):

Orgao colegiado responsavel pela direcio e supervisio estratégica da empresa.

Conselheiro Independente:

Membro do CA sem vinculos com a empresa, acionistas ou gestores que possam

comprometer sua imparcialidade.

Comité de Auditoria:

Orgdo do CA responsavel por supervisionar os sistemas de controle interno, auditoria e

conformidade.
Tag Along:

Direito do acionista minoritario de vender suas acGes pelo mesmo preco pago ao acionista

controlador em operacoes de venda de controle.

Related Party Transactions:

TransacOes entre a empresa e partes relacionadas (diretores, acionistas, familiares) que

exigem aprovacao especial devido ao conflito de interesse potencial.

Whistleblowing:

Mecanismo de denuncia por meio do qual funcionarios e terceiros podem reportar

irregularidades de forma segura e anénima.

Early Warning:

Sistema de sinais de alerta prévio que identifica desvios antes que se tornem crises.

4.12 Governanca Digital e Ciberseguranca

A transformacao digital trouxe novos riscos de governanca. Vazamentos de dados, ataques
cibernéticos, dependéncia de plataformas tecnoldgicas e questdes de privacidade sdo agora

parte do escopo do conselho de administracgao.
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O administrador precisa entender que ciberseguranca nao é apenas questao de TI: é questao
de governanca. O conselho deve supervisionar a estratégia de ciberseguranca, aprovar
investimentos em protecao, monitorar indicadores de risco e exigir planos de resposta a
incidentes. A LGPD (Lei 13.709/2018) impoe obrigacoes que, em caso de descumprimento,

podem resultar em multas de até 2% do faturamento.

Frameworks como NIST Cybersecurity Framework e ISO 27001 fornecem estruturas de
gestao. O comité de tecnologia do conselho deve ter pelo menos um membro com expertise
em seguranca da informacao. Estratégias de zero trust, backup imutavel e segmentacao de

rede sao praticas recomendadas.

4.13 Caso Integrador: A Recuperacao de Governanca
da Petrobras

A Petrobras é o caso mais dramatico de falha e recuperacdo de governanca na historia
corporativa brasileira. A Operacao Lava Jato revelou esquema sistémico de corrupcao que
custou a empresa mais de R$ 6 bilhdes em multas e acordos, e uma perda de valor de

mercado que chegou a R$ 300 bilhoes.

A recuperacdo envolveu: reestruturacdo completa do conselho, com maioria de membros
independentes; criacio de Comité de Auditoria com poderes reforcados; implantaciao de
programa de integridade baseado nos 11 elementos da Lei Anticorrupc¢ao; adogao de processo
de due diligence rigoroso para contratos; e compromisso de transparéncia, incluindo

publicacao de relatorio anual de integridade.

Em 2024, a Petrobras é listada novamente em indices de sustentabilidade, recuperou
investimento de fundos soberanos e tem governanca considerada referéncia pelo mercado. A
licdo é que governanca nao € estatica: exige vigilancia constante, renovacao de liderancgas e

cultura de integridade que resista a tentacao.

4.14 A Etica da Inteligéncia Artificial

A adocao de IA nas empresas traz questoes éticas que o administrador nao pode ignorar.
Algoritmos de recrutamento podem replicar vieses historicos de discriminagao. Sistemas de
avaliacdo de crédito podem excluir populacoes vulneraveis. Monitoramento digital de

funcionéarios pode violar privacidade.
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Frameworks de governanca de IA estdo emergindo. A UNESCO publicou recomendacoes
globais para ética em IA. A Uniao Europeia aprovou o Al Act, regulamentando sistemas de
IA por nivel de risco. No Brasil, o projeto de lei 2.338/2023 tramita no Congresso. O
administrador deve adotar principios de transparéncia, justica, responsabilidade e

supervisao humana na implementacao de IA.

4.15 O Conselho no Novo Cédigo de Governanca da B3

Em 2024, a B3 atualizou seu Codigo de Governanca Corporativa, introduzindo requisitos
mais rigorosos. As principais mudancgas incluem: exigéncia de diversidade de género no
conselho (minimo de 20% de mulheres até 2026), obrigatoriedade de comité de
sustentabilidade para companhias de nivel 1 e 2, vinculacdo de metas ESG a remuneracao

variavel, e fortalecimento do papel do conselheiro independente.

Empresas que ndo cumprirem as novas regras enfrentarao reclassificagdo para nivel inferior
de governanca, com consequente exclusao de indices e reducao do investimento passivo. O
novo codigo representa o reconhecimento de que governanca e sustentabilidade sao

indissociaveis.
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Capitulo 5: A Convergeéncia
Socioambiental, Due Diligence e
Integridade

Os trés pilares do ESG nao operam isoladamente. Na pratica corporativa, eles se encontram
nos pontos de maior risco e maior oportunidade: a cadeia de fornecimento, os processos de
due diligence, os programas de integridade. Este capitulo é sobre esses pontos de

convergéncia, onde a teoria encontra a operacao.

5.1 Etica, Compliance, Integridade e ESG: Diferencas
que Salvam Carreiras

Quatro conceitos frequentemente usados como sinénimos sao distintos e complementares.

Confundi-los é erro que pode custar carreira, reputacao e, em casos extremos, liberdade.

Conceito Definicao Foco Pergunta-chave

Etica Conjunto de principios que Valores e cultura O que é a coisa certa a
orienta o que € certo e justo fazer?

Compliance Conformidade com leis, Regras e controles Estamos cumprindo
normas e politicas internas regras?

Integridade Coeréncia entre discurso e Comportamento real Fazemos o que dizemos?

préatica organizacional

ESG Gestao sistémica de Estratégia e mensuracao Como medimos
impactos ambientais, melhoramos?
sociais e de governanca

Pode-se resumir assim: ética orienta a cultura; compliance garante a conformidade legal;
integridade garante que a pratica corresponda ao discurso; ESG transforma essa coeréncia
em processo de gestao mensuravel. Um programa de integridade forte inclui os quatro

elementos: valores éticos, conformidade legal, coeréncia pratica e mensuracao ESG.

5.1.1 A Lei Anticorrupcao (Lei 12.846/2013)

A Lei Anticorrupcao introduziu a responsabilidade objetiva da pessoa juridica por atos
lesivos contra a administracao publica. A empresa responde pelo ato, independentemente de
dolo ou culpa especifica de seus administradores. Isso exige que a empresa demonstre

mecanismos reais de prevencao, controle e resposta: programa de integridade, treinamentos,

($)}
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canal de dentncia, auditoria, due diligence de fornecedores. Nao basta ter o programa no

papel. E preciso demonstrar que ele funciona.

5.2 Due Diligence Socioambiental em Dez Etapas

A due diligence socioambiental é o processo sistematico de identificacao, avaliacao e
mitigacao de riscos ambientais, sociais e de governanca em toda a cadeia de valor. Dez etapas

estruturam um processo robusto.

Etapa 1: Identificar fornecedores criticos

Volume, dependéncia operacional, exposi¢cao setorial. Um fornecedor é critico quando sua

falha interrompe ou compromete significativamente a operacao.

Etapa 2: Classificar o risco por setor, territério e atividade

TI em Sao Paulo nao € igual a algodao no Nordeste. A matriz de risco deve considerar setor
(extrativismo é de alto risco), territorio (4reas de conflito fundiario sao de alto risco) e

atividade (trabalho manual intensivo é de maior risco social).

Etapa 3: Coletar documentos basicos

Contratos sociais, certidoes, licencas, certificacoes. A auséncia de documentos basicos ja é

sinal de alerta.

Etapa 4: Consultar listas publicas e sancoes

Lista Suja do trabalho escravo, inidoneidade, autuacdes ambientais. Estas fontes sao

publicas, gratuitas e atualizadas regularmente.

Etapa 5: Verificar riscos trabalhistas

Jornada, alojamento, seguranca, formalizacao, remuneracao.

Etapa 6: Verificar riscos ambientais

Licencas, passivos, residuos, uso de recursos naturais.

Etapa 7: Verificar riscos de direitos humanos e comunidades

Impacto sobre populacdes tradicionais, terra indigena, comunidades quilombolas.

Etapa 8: Verificar riscos de integridade e corrupcao

Relacdo com agentes publicos, intermediarios, historico de improbidade.

Etapa 9: Classificar o fornecedor
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Baixo, médio, alto ou critico. A classificacdo determina a frequéncia de monitoramento.

Etapa 10: Decidir: aprovar, suspender ou rejeitar

E monitorar periodicamente. A decisao deve ser documentada e revisavel.

Case Setorial, Varejo de Moda: O setor de confeccio tem risco elevado com oficinas
terceirizadas em condicOes precéarias. Subcontratacdo sem controle, trabalho informal,
condicoes insalubres. O caso Rana Plaza (Bangladesh, 2013), onde mais de 1.100
trabalhadores morreram, demonstra que a pressao por precos baixos e prazos apertados pode
ter consequéncias tragicas.

Case Setorial, Agronegoécio: Deve avaliar risco trabalhista (carvoeira, cana, pecuéria),
ambiental (desmatamento, uso de agua, defensivos), fundiario (grilagem, litigio), comunitario
(agrotoxicos proximo a escolas) e de integridade (fraude documental, corrupg¢ao).

5.3 O Custo de Ignorar o Social

As consequéncias de negligenciar a dimensao social aparecem em cinco camadas

simultaneas, cada uma agravando a outra.

Camada 1: Juridica

Multas, processos, TACs, acOes civis puablicas, bloqueios, responsabilizacio de

administradores pessoalmente.

Camada 2: Reputacional

Perda de confianca, exposicao publica, crise nas redes, boicote, desgaste de marca.

Camada 3: Operacional

Paralisacdo, rescisao de contratos, ruptura de cadeia, perda de fornecedores ou clientes.

Camada 4: Financeira

Aumento do custo de capital, perda de crédito, queda de valor, dificuldade de investimento.

Camada 5: Estratégica

Perda de licenca social para operar e exclusao de mercados.

Case Positivo, Natura:

Historicamente integrou comunidades fornecedoras, biodiversidade, geracdo de renda e

proposito socioambiental ao modelo de negbcio. As comunidades da Amazonia nao sio
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apenas fornecedoras, sao parceiras estratégicas cuja sustentabilidade econémica e ambiental

protege a propria continuidade do fornecimento.

Case Negativo, Vale S.A. (Brumadinho, 2019):

270 mortes, devastacao ambiental, multas bilionarias, queda abrupta no valor de mercado,

processos criminais contra diretores. As cinco camadas se materializaram simultaneamente.

O Padrao da Crise Socioambiental:

Fase 1: Omissao, a empresa nao pergunta, ndo monitora, nao age. Fase 2: Acamulo, riscos se
somam sem deteccdo. Fase 3: Gatilho, um evento torna o problema visivel. Fase 4: Cascata,
as cinco camadas se materializam. Fase 5: Custo, remediacao que custa exponencialmente

mais do que prevencao.

5.4 A Pergunta Reversa e Trés Acoes Concretas

Em vez de perguntar “Como faco ESG?", pergunte: “O que acontece se eu nao fizer nada?"
Essa simples inversao de perspectiva muda completamente o nivel de prioridade das acoes

socioambientais.

"A dimensdo social do ESG ndo é um departamento de RH. E o sistema
nervoso da organizacdo. Quando falha, nao ha relatério de sustentabilidade,
campanha de marketing ou discurso de CEO que consiga esconder o cheiro
de queimado.", Luiz Calado

Acao 1: Mapeamento de Stakeholders Sociais

Liste trabalhadores, terceirizados, fornecedores, clientes, comunidades, 6rgaos publicos e
parceiros criticos. Pergunte: quem pode se beneficiar da minha atuacao? Quem pode ser

afetado negativamente? Que controles tenho? Que evidéncias posso apresentar?

Acao 2: Due Diligence de Cinco Fornecedores Criticos

Escolha cinco fornecedores criticos e aplique uma due diligence béasica. Verifique
documentacao, histérico de autuacoes, riscos trabalhistas, licencas ambientais, dentincias

publicas.

Acao 3: Cinco Perguntas ao Conselho ou a Diretoria

1. Quais sao nossos maiores riscos socioambientais? 2. Quais fornecedores criticos

apresentam maior exposicao? 3. Temos canal de dentincia que funciona? 4. Temos programa
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de integridade que funciona? 5. O que fariamos se amanha descobrissemos que nosso

principal fornecedor precariza trabalho?

5.5 Integridade na Cadeia de Suprimentos

A integridade da cadeia é um dos maiores desafios do ESG brasileiro. Uma empresa pode ter
programa de integridade exemplar internamente, mas se seus fornecedores pagam propina,
utilizam mao de obra escrava ou desmatam ilegalmente, o risco se transfere. A due diligence
nao é opcional: é obrigacao legal (Lei Anticorrup¢io) e condicdo de acesso a mercados

internacionais.

A ferramenta mais eficaz é a segmentacao de risco. Fornecedores de baixo risco podem ser
avaliados por questionario. Fornecedores de alto risco exigem auditoria in loco.
Fornecedores criticos exigem monitoramento continuo, clausulas contratuais ESG e até

co-investimento em capacitacao.

O caso da BRF em 2018, quando a Operacao Carne Fraca revelou irregularidades em
unidades de inspecao, demonstra como falhas de integridade na cadeia podem ter efeito
cascata. Embargos de exportacdo, perda de valor de mercado, dano a reputagio

internacional. A empresa precisou de anos para reconstruir confianca.

5.6 Direitos Humanos e Empresas no Brasil

Os Principios Orientadores sobre Empresas e Direitos Humanos da ONU estabelecem trés
pilares: proteger (estado), respeitar (empresa) e remediar (ambos). O dever de respeitar
significa que empresas devem evitar causar ou contribuir para impactos negativos sobre

direitos humanos e devem abordar tais impactos quando ocorrerem.

No Brasil, os riscos mais relevantes sao: trabalho analogo ao escravo (especialmente em
garimpos, carvoarias, canaviais e pecuaria), desmatamento ilegal e conflitos fundiarios em
terras indigenas e quilombolas, impactos de grandes empreendimentos em comunidades

tradicionais, e violacOes de satude e seguranca em operacoes terceirizadas.

A Lista Suja do Trabalho Escravo, mantida pelo Ministério do Trabalho, é uma ferramenta
publica gratuita que toda empresa deveria consultar antes de contratar. A simples verificacao
ja elimina grande parte do risco. Empresas que nao fazem essa consulta estao negligenciando

uma precaucao basica.
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5.7 O Papel da Tecnologia na Integridade

Tecnologias emergentes estdo transformando a gestdo de integridade. Blockchain permite
rastreabilidade imutavel da cadeia de suprimentos. Inteligéncia artificial identifica padroes
anomalos em dados de compras e pagamentos. Georreferenciamento por satélite monitora
desmatamento em tempo real. Plataformas de whistleblowing garantem anonimato e nao

retaliacao.

O administrador nao precisa ser especialista em tecnologia, mas precisa saber o suficiente
para contratar, avaliar e integrar solucoes tecnoldgicas ao programa de integridade. A
pergunta nao é “a tecnologia resolve?", mas “qual tecnologia resolve meu problema

especifico e como a integro aos processos existentes?"

Sintese do Capitulo 5: A convergéncia socioambiental ocorre na cadeia de valor, na due
diligence e nos programas de integridade. Etica, compliance, integridade e ESG sio conceitos
distintos mas complementares. A Lei Anticorrup¢ao impede due diligence de fornecedores
obrigatoria. Direitos humanos exigem respeito, ndo apenas legalidade. Tecnologia amplia a
capacidade de monitoramento. A pergunta reversa, o que acontece se eu nao fizer nada?, é a
mais poderosa ferramenta de priorizacao.

5.8 Exercicios de Revisao

1. Diferencie ética, compliance, integridade e ESG com exemplos praticos.

2. Descreva como aplicaria as dez etapas de due diligence a um fornecedor critico.
3. Como a tecnologia blockchain pode ajudar na rastreabilidade da cadeia?

4. Por que a Lista Suja do Trabalho Escravo é uma ferramenta obrigatoria?

5. Formule a pergunta reversa para uma decisao ESG que sua empresa esta postergando.

5.8 O Papel da Cultura Organizacional

Programas de integridade e compliance falham quando a cultura organizacional os contradiz.
Uma empresa pode ter o codigo de ética mais sofisticado do mundo, mas se a lideranca
recompensa resultados a qualquer custo, o codigo é papel. A cultura é o sistema operacional

invisivel que determina o que realmente acontece quando ninguém esta olhando.
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A construcao de cultura de integridade exige trés pilares: modelagem (lideres que
demonstram comportamento ético consistente), reforco (sistemas de recompensa e
consequéncia alinhados aos valores) e narrativa (histérias que personificam os valores da

empresa). Nenhum deles funciona isoladamente.

5.9 O Custo de Ser Etico

H4& um mito de que ser ético é caro. Na verdade, ser antiético é que é caro. O custo médio de
um processo de corrupc¢ao para uma empresa, segundo a OECD, é 3,6x o valor do suborno.
Isso inclui multas, custos legais, perda de contratos, queda de valor de mercado e danos a

reputacao.

No Brasil, a Operacao Lava Jato mostrou que o custo de ser corrupto pode ser existencial. A
Odebrecht, um dos maiores conglomerados brasileiros, entrou em recuperacao judicial apds
confessar pagamento de US$ 788 milhdes em propina. A JBS, maior empresa de proteina
animal do mundo, teve que pagar a maior multa da histéria do Departamento de Justica dos
EUA: US$ 3,2 bilhoes.

5.10 Glossario de Integridade e Compliance

Programa de Integridade:

Conjunto de medidas internas e externas que visam detectar e punir atos lesivos a

administracao publica. Exigido pela Lei Anticorrupc¢ao 12.846/2013.

Due Diligence:

Investigacao prévia que uma empresa faz sobre parceiros, fornecedores ou alvos de fusao e

aquisicao para identificar riscos legais, financeiros e reputacionais.

Conflito de Interesses:

Situacdo em que o interesse pessoal de um agente publico ou privado colide com o interesse

da organizacio.

Suborno:

Oferta, promessa ou entrega de vantagem indevida para influenciar a acdo de um agente

publico ou privado.

Acordo de Leniéncia:
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Instrumento juridico pelo qual uma empresa envolvida em cartel ou corrupcao colabora com

as investigacoes em troca de reducdo de multa.

Risk-Based Approach:

Abordagem de gestao de riscos que prioriza recursos nas areas de maior vulnerabilidade, em

vez de tratar todos os riscos igualmente.

Tone from the Top:

Expressao que descreve a influéncia da lideranca na cultura organizacional. O

comportamento dos lideres define o tom esperado de todos os colaboradores.

5.11 O Dilema do Preco Justo na Cadeia

Um dos dilemas mais dificeis do ESG é a relacao entre preco de compra e condicoes de
trabalho. O administrador brasileiro frequentemente enfrenta pressao para reduzir custos de
fornecedores, mas precos baixos podem indicar precarizagao do trabalho, descarte irregular

ou desmatamento.

A abordagem de custo total de propriedade (TCO) oferece solucao. Em vez de comparar
apenas preco de compra, o TCO incorpora: custo de qualidade (retrabalho, devolucoes),
custo de risco (multas, paralisacoes, desinvestimento), custo de logistica e custo
reputacional. Uma analise de TCO frequentemente mostra que o fornecedor mais barato é o

mais caro.

A Havaianas implementou programa de TCO com fornecedores de borracha. Descobriu que
fornecedores 20% mais caros, mas com certificacdo de manejo sustentavel e condicoes de
trabalho dignas, geravam 35% menos custos de qualidade e 60% menos risco de interrupcao

de suprimento. O programa migrou 80% das compras para fornecedores certificados.

5.12 Caso Integrador: O Sistema de Rastreabilidade da
JBS

A JBS, maior processadora de proteina animal do mundo, enfrentou desafio de
rastreabilidade apos acusacoes de desmatamento na cadeia de fornecimento de gado na
Amazonia. A resposta foi o desenvolvimento de um dos sistemas de rastreabilidade mais

avancados do setor.
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O sistema GeoHub utiliza georreferenciamento por satélite, cruzamento de bases de dados
publicas (SIGTAP, CAR, SIGMUN, SIGTAP, SIGTAP, SIGTAP, SIGTAP, SIGTAP, SIGTAP,
SIGTAP), e anélise de risco em tempo real. Todos os 80.000+ fornecedores diretos sao
monitorados. Se um lote de gado é associado a area desmatada ilegalmente, o fornecedor é

bloqueado automaticamente.

Em 2023, a JBS reportou que 99,0% de seus fornecedores diretos estavam livres de
desmatamento ilegal. O sistema custou R$ 150 milhGes para desenvolver, mas recuperou o
investimento em dois anos através de acesso a mercados que antes estavam fechados (Uniao

Europeia, Reino Unido) e reducao de prémio de seguro de risco reputacional.

5.13 Sustentabilidade na Cadeia de Suprimentos de
Alimentos

A cadeia de alimentos é uma das mais complexas e vulneraveis do mundo. Do campo ao
prato, perde-se 30% dos alimentos produzidos. O transporte de alimentos representa 15%

das emissoes do setor. A embalagem gera 60% do plastico de uso tnico.

Solugoes existem em todas as etapas: na producao, agricultura de precisao reduz desperdicio
de insumos. No transporte, otimizacdo de rotas e uso de biocombustiveis diminuem
emissoes. No varejo, redes de doacdo de alimentos proximos do vencimento combatem fome
e desperdicio. No consumidor, educacao para compra consciente e aproveitamento integral
de alimentos. O administrador que olha para toda a cadeia encontra oportunidades de

eficiéncia escondidas em cada etapa.

5.14 O Compromisso da Cadeia Téxtil com a
Sustentabilidade

O setor téxtil global enfrenta pressdo sem precedentes por mudanca. A fashion industry é
responsavel por 10% das emissoes globais e 20% da poluicao hidrica mundial. Afastar-se do

modelo fast fashion é imperativo de sobrevivéncia de longo prazo.

No Brasil, marcas estao respondendo com inovacao. A Reserva utiliza algodao organico e
tintas sem metais pesados. A Osklen financia reflorestamento da Mata Atlantica
proporcional a vendas. A Amaro adota modelo on-demand que produz sob encomenda,
eliminando estoque ndo vendido. Essas praticas ndo apenas reduzem impacto ambiental:

criam diferenciacdo de marca que os consumidores estdo dispostos a pagar.
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Capitulo 6: Mensurar, Relatar e
Investir, Os Frameworks do
Futuro

Intencao sem evidéncia é apenas discurso. Para que o ESG funcione como linguagem de
gestdo, é preciso mensurar, relatar e ser auditado. Este capitulo apresenta o ecossistema de

frameworks, o mercado de investimentos e as oportunidades especificas do Brasil.

6.1 Frameworks de Mensuracao: O Alfabeto do ESG

O ecossistema de frameworks pode parecer complexo, mas organiza-se em torno de uma

logica simples: quem reporta, sobre o qué, para quem, e com que nivel de exigéncia.

Framework Ano Materialidade Escopo Obrigatoriedade
GRI 1997 Impacto Universal + Topico + Voluntario
(stakeholder) Setor
SASB/ISSB 2011/2021 Financeira 77 setores especificos ~ Voluntéario/Regulator
(investidor) io
TCFD/ISSB 2017/2023 Financeira (clima) Clima + 4 pilares Voluntario/Regulator
io
CDP 2000 Mista Clima + Agua + Voluntario
Floresta
IFRS S1/S2 2023 Financeira Sustentabilidade =~ + Adocao nacional
(investidor) Clima
ESRS (UE) 2023 Dupla (impacto + Abrangente (12 Obrigatorio (UE)
financeira) padroes)

A convergéncia é a palavra-chave. O ISSB absorveu o SASB e o CDSB, integrando
metodologias em uma estrutura unificada. A expectativa é que o ecossistema evolua para
maior harmonizacao, reduzindo o custo de reporte para empresas que operam em multiplas

jurisdicoes.

6.1.1 O Que Esta Mudando com o IFRS S1/S2

A publicacao dos padroes IFRS S1 e S2 representa a maior mudanca na historia do reporte
corporativo desde a criacdo das normas contabeis internacionais. Pela primeira vez,

informacdes de sustentabilidade terao o mesmo status que informacgoes financeiras:
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auditadas, comparaveis, obrigatorias. A Resolucao CVM 193/2023 incorporou esses padroes

ao direito brasileiro para companhias abertas.

6.2 Como Ler (e Nao Ler) um Relatorio ESG

Um relatorio ESG bem estruturado segue uma sequéncia logica: (1) Mensagem do CEO ou do
conselho, visao estratégica; (2) Perfil da organizacao e contexto operacional; (3) Processo de
materialidade e temas relevantes identificados; (4) Indicadores de desempenho por pilar (E,
S, G); (5) Anélise de riscos e oportunidades; (6) Compromissos e metas para o proximo

periodo.

Sinais de alerta, o que desconfiar:

Relatorio com 50 paginas de fotos de arvores e nenhuma tabela de emissoes verificada por
terceira parte = documento de marketing, nao de governanca. Metas vagas (seremos mais
sustentaveis) sem baseline, indicador ou prazo. Auséncia de auditoria independente (limited

ou reasonable assurance). Comunicacdo que omite desafios e fracassos.

Exercicio Individual: Pegue o relatorio de sustentabilidade de uma empresa brasileira
listada. Verifique: existe declaragdo de materialidade? Quais frameworks foram utilizados? H&
assurance? A empresa reporta desafios ou apenas conquistas? Quantas paginas tém dados
verificaveis versus fotos institucionais?

6.3 O Mercado de Investimentos ESG

O mercado global de investimentos ESG cresceu de US$ 22,8 trilhGes (2016) para mais de
US$ 60 trilhoes (2024). No Brasil, os ativos sob gestdao ESG saltaram de R$ 2,1 bilhdes

(2016) para mais de R$ 12,7 bilhoes (2024). Nao é mais nicho, é mainstream.

Estratégia Descricao Nivel Exemplo

Integracao ESG Inclusao de fatores ESG na Moderado Ajuste de modelo DCF com
analise financeira riscos climéaticos

Screening Negativo Exclusao de setores  Basico Remocao de tabaco e armas
controversos

Best-in-Class Selecdo dos melhores por Intermediario Comprar top 20% em
setor diversidade de género

Investimento Temaético Foco em temas de Avancado Fundos de energia solar e
sustentabilidade agua limpa

Impact Investing Impacto mensurdavel + Avancado Microfinancas em

retorno financeiro
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Estratégia Descricao Nivel Exemplo
Engagement Ativo Diélogo direto com Moderado Votagdo em assembleias por
empresas metas climaticas

A B3 desenvolveu instrumentos importantes: o ISE (Indice de Sustentabilidade
Empresarial), o ICO2 (indice Carbono Eficiente) e o IGCT (Governanca Corporativa
Tradicional). A composi¢do desses indices funciona como um guia de boas praticas:

empresas listadas passaram por filtros de qualidade ESG.

6.4 O Brasil no Mundo ESG: Desafios, Vergonhas e
Oportunidades

6.4.1 Desafios Estruturais

Desmatamento da Amazonia e do Cerrado (embora reduzido em 2023-2024). Desigualdade
de renda e acesso a servicos basicos. Corrupcao perception elevada. Informalidade
trabalhista e fragilidade fiscal. Cada um desses desafios é também uma oportunidade de

melhoria mensuravel.

6.4.2 Oportunidades Unicas

Matriz elétrica 85% renovavel, posicao privilegiada para atrair investimentos verdes. Maior
biodiversidade do planeta, biocomércio sustentavel e ecoturismo. Mercado de créditos de
carbono com potencial em reflorestamento e restauracdo de manguezais. Economia circular
e agronegocio sustentavel. Fintechs de impacto democratizando o acesso a ferramentas de

governanca.

6.4.3 Marco Regulatério Brasileiro

Instrucao CVM 193/2021: obriga companhias abertas a divulgarem informacoes ESG
relevantes. Resolucao BCB 4.943: integracao de fatores socioambientais nas atividades das
instituicoes financeiras. Lei 14.611/2023: igualdade remuneratoéria entre homens e mulheres.

Lei 12.846/2013 (Anticorrup¢ao): responsabilidade objetiva da pessoa juridica.

"Como visto ao longo da jornada, desde o capitalismo de stakeholders até a
due diligence de fornecedores, o ESG so6 gera valor quando os trés pilares (E,
S e G) sdo governados com integridade, mensuragdo e proposito."”, Luiz
Calado
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6.5 Assurance e Auditoria de Relatorios ESG

O assurance ¢é a revisao independente das informac6es divulgadas em um relatério ESG.
Existem dois niveis: limited assurance (revisao limitada, onde o auditor busca evidéncia
suficiente para concluir que nada veio ao conhecimento que indicasse que as informacoes
estdo materialmente incorretas) e reasonable assurance (revisdo razoavel, equivalente a
auditoria financeira, onde o auditor obtém evidéncia suficiente para expressar uma

conclusao positiva).

A tendéncia é a convergéncia entre os niveis de assurance exigidos para informacoes
financeiras e nao-financeiras. A ESRS (Europa) ja exige reasonable assurance para
determinados indicadores. A CVM deve seguir caminho semelhante. Empresas que

comecarem a se preparar agora para reasonable assurance terao vantagem competitiva.

6.6 Taxonomia Verde e Financas Sustentaveis

A taxonomia verde é um sistema de classificacdo que define quais atividades econdmicas sao
ambientalmente sustentaveis. A Uniao Europeia tem a taxonomia mais avancada do mundo.
O Brasil esta desenvolvendo a propria taxonomia, coordenada pelo Ministério da Fazenda e

pelo Banco Central.

A relevancia para o administrador é direta: atividades classificadas como sustentaveis tém
acesso preferencial a financiamentos verdes, linhas de crédito com taxas menores e
incentivos fiscais. Atividades nao alinhadas podem enfrentar acesso restrito a capital e

premiacao de risco maior.

6.7 O Futuro do ESG: Tendéncias para 2025-2030

Cinco tendéncias moldarao o proximo ciclo do ESG. Primeira: a convergéncia entre
frameworks (ISSB, GRI, ESRS) reduzira o custo de reporte e aumentara a comparabilidade.
Segunda: a materialidade dupla (impacto da empresa no mundo + impacto do mundo na
empresa) tornar-se-4 padrao. Terceira: a IA generativa acelerard a coleta, analise e reporte
de dados ESG. Quarta: o mercado de crédito de carbono regulado crescera
exponencialmente. Quinta: o foco passara do “E" para o “S" e “G", que sdo mais dificeis de

mensurar e mais sensiveis a crises.
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Para o administrador, a mensagem é de oportunidade. Quem se preparar agem tera
vantagem competitiva. Quem esperar a regulamentacao forcar estara sempre correndo atras.

O ESG nao é mais questao de se fazer ou nao: é questao de como fazer bem.

Sintese do Capitulo 6: Mensurar, relatar e investir sdo as trés pernas que transformam
intencdo em evidéncia. Frameworks como GRI, SASB, TCFD, IFRS S1/S2 e ESRS fornecem a
estrutura. O assurance independente garante credibilidade. A taxonomia verde define o que é
sustentavel. O mercado de investimentos ESG ja é mainstream. O Brasil tem desafios tinicos e

oportunidades extraordinarias. Os proximos cinco anos definirao quem lidera e quem segue.

6.8 Exercicios de Revisao

1. Compare GRI, SASB e TCFD: qual usar para qué?

2. O que é materialidade dupla e por que ela importa?

3. Diferencie limited assurance de reasonable assurance.

4. Como a taxonomia verde afeta o acesso a financiamento?

5. Quais tendéncias ESG para 2025-2030 sao mais relevantes para seu setor?

6.8 Reporte de Sustentabilidade: A Arte e a Ciéncia

Elaborar um relatério de sustentabilidade de qualidade é tanto arte quanto ciéncia. A ciéncia
esta na coleta rigorosa de dados, na aplicacao de frameworks, na auditoria independente. A
arte estd na narracio: transformar nimeros em historia, dados em significado, metas em

jornada.

Os melhores relatérios seguem principios de storytelling empresarial: comecam com o
porqué (proposito), passam pelo como (estratégia e operacao), mostram o qué (resultados
mensuraveis) e terminam com o proximo capitulo (metas futuras). Eles nao escondem
fracassos: relatam o que nao deu certo, por qué, e o que esta sendo feito para corrigir. Essa

honestidade gera credibilidade.

6.9 O Investidor ESG no Brasil

O perfil do investidor ESG brasileiro estd mudando. De nicho de fundos internacionais, o

ESG tornou-se pauta de fundos de previdéncia, family offices e investidores pessoa fisica. A
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B3 registrou que 68% dos investidores individuais consideram fatores ESG em suas decisoes

de investimento, segundo pesquisa de 2024.

O desafio é a informacdo. Enquanto investidores institucionais tém acesso a relatérios
completos e plataformas de anéilise, o investidor individual depende de informacées
dispersas. Iniciativas como o Ranking de Transparéncia ESG da B3 e os relatorios de
sustentabilidade das proprias empresas sao fontes importantes, mas exigem literacia

financeira e ESG.

6.10 Glossario de Mensuracao e Investimentos

GRI (Global Reporting Initiative):
Organizacao independente que fornece o framework de reporte de sustentabilidade mais

utilizado no mundo.

SASB (Sustainability Accounting Standards Board):

Conjunto de normas setoriais que identificam fatores ESG financeiramente materiais por

industria.

TCFD (Task Force on Climate-related Financial Disclosures):

Framework para divulgacao de riscos e oportunidades relacionados ao clima, organizado em

quatro pilares: governanca, estratégia, gestao de riscos, métricas e metas.

IFRS S1 e S2:

Padroes internacionais de sustentabilidade do ISSB. S1: divulgacoes gerais. S2: clima.

ESRS (European Sustainability Reporting Standards):
Normas europeias de reporte de sustentabilidade, obrigatorias para grandes empresas a

partir de 2024.

Materialidade Financeira:

Relevancia de uma informacao para a tomada de decisao de investidores e credores.

Materialidade de Impacto:

Relevancia dos impactos da empresa sobre o meio ambiente e a sociedade,

independentemente de impacto financeiro direto.

Double Materiality:

Conceito que integra materialidade financeira e de impacto. Exigido pela ESRS.
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6.11 O Desafio da Comparabilidade ESG

Uma das frustracoes dos investidores ESG é a falta de comparabilidade entre empresas. Uma
empresa pode ter nota AAA em um provedor de ratings e C em outro, para os mesmos
indicadores. Essa discrepancia ocorre porque cada provedor usa metodologias diferentes,

fontes de dados diferentes e pesos diferentes.

A convergéncia dos padroes IFRS S1 e S2 representa avanco significativo. Ao padronizar
métricas e exigir disclosure em formato estruturado (XBRL), a comparabilidade entre
empresas do mesmo setor aumentara substancialmente. Mas a convergéncia levara anos.
Enquanto isso, o administrador deve focar em dados auditaveis e transparentes, que

resistam a qualquer metodologia de avaliacao.

6.12 Caso Integrador: O Relatdrio Integrado da Natura

A Natura &Co é referéncia global em reporte de sustentabilidade. Seu Relatério Anual
Integrado conecta performance financeira, ambiental, social e de governanca em uma
narrativa unificada, seguindo o framework do International Integrated Reporting Council
(ITRC).

O relatorio inclui: demonstracdo do valor criado para seis tipos de capital (financeiro,
fabricado, intelectual, humano, social, natural), métricas validadas por terceiros (GRI, SASB,
CDP), analise de materialidade dupla com matrix visual, metas de curto, médio e longo prazo

com roadmap detalhado, e secdo honesta sobre desafios e fracassos.

Em 2023, o relatorio recebeu o prémio de melhor relatério integrado das Américas. Mas o
verdadeiro valor ndo é o prémio: é a capacidade de atrair investidores de longo prazo,
negociar melhores condicoes de crédito e manter licenca social para operar. A Natura prova

que transparéncia radical é vantagem competitiva.

6.13 O Papel dos Bancos de Desenvolvimento

Os bancos de desenvolvimento sao catalisadores fundamentais da transicao ESG no Brasil. O
BNDES, maior banco de desenvolvimento da América Latina, incorporou critérios ESG em
100% de suas operacdes de crédito. Projetos sem analise de impacto ambiental niao sao

financiados.
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O Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e o Banco Mundial oferecem linhas de
crédito com taxas preferenciais para projetos de clima e sustentabilidade. O Green Climate
Fund financia adaptacao climatica em paises em desenvolvimento. Para o administrador
brasileiro, conhecer essas fontes de financiamento é parte do trabalho: pode reduzir custo de

capital em 1-2% ao ano.

6.14 A Jornada do Administrador ESG

Este livro percorreu um longo caminho: desde a histéria que explica o ESG, passando pelos
trés pilares (Ambiental, Social, Governanca), pela convergéncia socioambiental, até a

mensuracao, reporte e investimento. Mas a jornada nao termina aqui.

O administrador ESG do futuro precisara de competéncias que hoje sao incipientes: literacia
climéatica, capacidade de interpretar dados complexos, habilidade de negociar com miltiplos
stakeholders, coragem para tomar decisoes de longo prazo em mercados obcecados pelo

curto prazo, e lideranca que inspire mudanca de comportamento.

O ESG nao é moda. Nao é buzzword. Nao é custo. E a forma como as empresas serdo
avaliadas, financiadas, compradas e trabalhadas nos proximos cinquenta anos. O
administrador que compreender isso agora terd vantagem competitiva. O que nao

compreender sera substituido por quem compreendeu.
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Epilogo: A Pergunta que Sobra

Vocé chegou ao final desta jornada. Dominou a histéria, as ferramentas, os frameworks, os

casos e as crises. Agora, uma pergunta simples, e terrivel:

Se vocé fosse conselheiro independente da empresa onde
trabalha (ou da sua propria empresa) amanha, qual seria a
primeira mudanca de governanca, mensuracao ou cultura

que vocé proporia?

Nao precisa ser grande. Nao precisa ser cara. Precisa ser real.

Talvez seja exigir que toda decisao de compra acima de determinado valor inclua uma
verificacdo na Lista Suja do Trabalho Escravo. Talvez seja calcular o Gender Pay Gap
ajustado uma vez por ano. Talvez seja perguntar, em uma reuniao de Conselho: “E o Escopo

3 da nossa cadeia?"
ESG nao comeca na crise. Comeca na pergunta que a empresa deveria ter feito antes.

O administrador moderno no é um técnico que executa. E um bilingue que traduz. E um
maestro que integra. E um investigador que verifica. E um profissional que entende que, no

fim das contas, administracao é sobre organizar recursos para propositos humanos.
Tecnologia muda. Mercado muda. Regulacao muda. Proposito nao.

Agora va e administre.

Luiz Calado

Fundador da Trustbond | Ex-CEO de fintechs | Consultor CRA-SP

Este livro foi desenvolvido a partir dos materiais didaticos do Programa de Formacgao ESG do CRA-SP, com

adaptacdo para a jornada do aluno administrador.
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Administracao ESG

Do propésito ao EBITDA

Uma jornada pratica pelos pilares da sustentabilidade corporativa

Luiz Calado
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