Aula 16 - ESG: A Nova Fronteira da
Sustentabilidade Corporativa

Objetivos de Aprendizagem
Ao final desta aula, vocé sera capaz de:

o Definir o que é ESG e explicar o significado de cada um de seus pilares: Ambiental, Social e Governanca.

e Analisar a relacao direta entre a performance ESG de uma empresa e seu valor de mercado e atratividade para
investimentos.

e Conectar os principios da Gestao Ambiental com o pilar "E" (Ambiental) da estrutura ESG.
o Diferenciar os principais padroes de relatérios de sustentabilidade, como GRI e SASB.

o Identificar as tendéncias que estdo moldando o futuro da sustentabilidade corporativa.
Relevancia e Aplicacao Pratica

Compreender o ESG nao € mais um diferencial, mas uma necessidade fundamental para qualquer profissional que
almeja uma posicao de destaque no mercado. Empresas, investidores e consumidores estao cada vez mais atentos
a como as organizacdes gerenciam seus impactos ambientais, sociais e suas praticas de governanca. Para vocé,
estudante universitario ou candidato a concurso, dominar este tema significa entender a linguagem dos negocios
do século XXI, posicionando-se como um profissional preparado para os desafios e oportunidades de uma
economia mais consciente e sustentavel. Esta aula fornecera a base para analisar empresas, projetos e politicas
publicas sob uma o6tica integrada e estratégica.

Roteiro da Aula

—

O Que é ESG? A transicao da Responsabilidade Social para a Estratégia de Valor.
Os Trés Pilares: Desvendando o Ambiental (E), o Social (S) e a Governanca (G).
Valor e Performance: Como o ESG impacta o resultado financeiro das empresas.
O Pilar Ambiental (E): A conexao intrinseca com a Gestao Ambiental.

Comunicando o Impacto: Relatorios de Sustentabilidade e os padrées GRI e SASB.
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O Futuro do ESG: Tendéncias e Desafios.



A Origem e o Significado do ESG

Da Filantropia a Estrategia de Negocios

O conceito de que as empresas tém responsabilidades que vao além do lucro ndo é novo. Durante décadas,
falamos em Responsabilidade Social Corporativa (RSC), um termo frequentemente associado a acoes
filantropicas, projetos comunitarios ou iniciativas ambientais pontuais. Embora bem-intencionada, a RSC era muitas
vezes vista como um apéndice da operacao principal, um centro de custo gerenciado pelo departamento de
marketing ou relacdes publicas. A grande mudanca veio com a ascensao do termo ESG (Environmental, Social,
and Governance), popularizado a partir de um relatério de 2005 da ONU intitulado "Who Cares Wins". A sigla nao
representa apenas uma nova sopa de letrinhas, mas uma mudanca de paradigma fundamental.

O ESG transforma a sustentabilidade de uma atividade periférica em um conjunto de critérios centrais para a
analise de investimentos e para a propria estratégia de negocios. Em vez de perguntar "o que a empresa faz com o
lucro que sobra?", a abordagem ESG pergunta "como a empresa gera seu lucro?". Ela propde que a maneira como
uma organizacao gerencia suas questdes ambientais, suas relagcdes sociais e sua estrutura de governanga sao
fatores essenciais para determinar sua resiliéncia, sua capacidade de inovacao e seu sucesso financeiro a longo
prazo. Trata-se de uma visao integrada que reconhece que empresas saudaveis dependem de um planeta
saudavel, de uma sociedade justa e de uma gestao transparente e ética.

Essa transicao foi impulsionada principalmente pelo mercado financeiro. Grandes investidores institucionais, como
fundos de pensao e gestoras de ativos, comecaram a perceber que empresas com baixo desempenho em critérios
ESG estavam mais expostas a riscos significativos: multas ambientais, greves, escandalos de corrupcao, perda de
reputacao e, consequentemente, desvalorizacao de suas ac¢des. Portanto, o ESG emergiu como uma ferramenta
sofisticada de gestao de riscos e identificacao de oportunidades, tornando-se uma linguagem universal para
avaliar a qualidade e a perenidade de uma empresa.



Desvendando os Trés Pilares do ESG

O Pilar "E" (Environmental / Ambiental)

O pilar Ambiental (Environmental) € talvez o mais tangivel e diretamente relacionado ao nosso curso de Gestao
Ambiental. Ele avalia como uma empresa interage com o meio ambiente e gerencia seus impactos e dependéncias
dos recursos naturais. Nao se trata apenas de cumprir a legislacao, mas de adotar uma postura proativa na
mitigacao de riscos e na busca por praticas regenerativas. As métricas e preocupacdes dentro deste pilar sdo
vastas e abrangem desde o consumo de energia e agua até a gestao de residuos e emissdes de gases de efeito
estufa.

Uma analise aprofundada do pilar "E" considera, por exemplo, a estratégia da empresa para a transicao
energética. Ela esta investindo em fontes renovaveis, como solar ou edlica, para alimentar suas operacdes? Como
ela mede e trabalha para reduzir sua pegada de carbono? Outro ponto crucial é a gestao de recursos hidricos,
especialmente em regides de estresse hidrico. A empresa possui metas para reducao do consumo e para o
tratamento e reuso de efluentes? A forma como a organizacao lida com a poluicao do ar e da agua, a gestao de
residuos solidos (alinhada aos principios da Economia Circular) e a protecao da biodiversidade em suas areas de
operacao sao todos fatores criticos avaliados por investidores e analistas.

Em esséncia, o pilar "E" reflete a maturidade da gestao ambiental de uma empresa. Uma organizacao que apenas
reage a fiscalizagcdes e multas demonstra um baixo nivel de maturidade. Por outro lado, uma empresa que integra a
variavel ambiental em seu planejamento estratégico, que inova em tecnologias verdes e que vé a eficiéncia de
recursos como uma vantagem competitiva, demonstra um alto grau de sofisticagao e resiliéncia, sendo mais bem
avaliada sob a otica ESG.

CO Mudancas Climaticas @MMQ Uso de Recursos Naturais
Estratégias para reducao de emissdes de gases Gestao eficiente de agua, energia e matérias-
de efeito estufa e adaptacao aos impactos das primas, buscando reducao de consumo e maior
mudancas climaticas. eficiéncia.

@ Poluicao e Residuos /ﬁ? Oportunidades Ambientais
Controle de emissdes atmosféricas, efluentes Desenvolvimento de tecnologias verdes,
liquidos e gestao de residuos sélidos seguindo produtos ecoeficientes e solucdes baseadas na

principios da economia circular. natureza como diferencial competitivo.



O Pilar "S" (Social)

O pilar Social foca nas relacdes da empresa com seus diversos publicos de interesse, ou stakeholders:
colaboradores, fornecedores, clientes e a comunidade onde atua. Este pilar ganhou uma enorme proeminéncia nos
ultimos anos, pois ficou evidente que a estabilidade social € um pilar para a estabilidade dos negdcios. Uma
empresa Nndo opera no VAcuo; seu sucesso estad intrinsecamente ligado ao bem-estar das pessoas que impacta. A
gestao do pilar "S" € complexa, pois envolve a cultura organizacional, os direitos humanos e o impacto social direto
e indireto da operacao.

Dentro da empresa, o "S" abrange temas como saude e seguranca no trabalho, praticas justas de remuneracao,
diversidade e inclusao, e oportunidades de treinamento e desenvolvimento. Uma empresa que promove um
ambiente de trabalho diverso, equitativo e seguro nao esta apenas cumprindo uma funcao social, mas também
atraindo e retendo os melhores talentos, o que se traduz em inovacao e produtividade. Por exemplo, empresas
com liderancas mais diversas tendem a tomar decisdes melhores e a apresentar resultados financeiros superiores.

Externamente, o pilar Social avalia a relacdo da empresa com sua cadeia de suprimentos, investigando se ha
trabalho analogo a escravidao ou trabalho infantil entre seus fornecedores. Analisa também o impacto na
comunidade local, o respeito aos direitos de povos indigenas e comunidades tradicionais, e a qualidade e
seguranca de seus produtos e servicos, incluindo a privacidade e protecao de dados dos clientes. Uma crise no
pilar "S", como um escandalo de assédio ou um grave acidente de trabalho, pode destruir a reputacao de uma
marca e afastar tanto consumidores quanto talentos, demonstrando o risco financeiro inerente a uma ma gestao
social.

Praticas Trabalhistas Relacoes com a Responsabilidade pelo
. Salde e seguranca Comunidade Produto
ocupacional e Impacto nas comunidades e Seguranca e qualidade
 Diversidade e inclusao locais  Privacidade de dados
e Desenvolvimento * Respeito a povos e Marketing responsavel
profissional tradicionais e Acessibilidade
« Remuneracao justa e Investimento social privado

e Voluntariado corporativo



O Pilar "G" (Governance / Governanca)

Se os pilares "E" e "S" representam o "o qué" e o "para quem" da sustentabilidade, o pilar de Governanca
(Governance) representa o "como". Ele é a espinha dorsal que sustenta e garante a integridade e a eficacia das
praticas ambientais e sociais. Sem uma boa governanca, as melhores inten¢gdes nos outros dois pilares podem se
perder em promessas vazias ou em ma gestao. A governanga corporativa refere-se ao sistema de regras, praticas
e processos pelos quais uma empresa e dirigida e controlada. Sua qualidade determina a confianca dos
investidores e a sustentabilidade do negdcio a longo prazo.

Os principais temas dentro do pilar "G" incluem a estrutura e a diversidade do conselho de administracao. Um
conselho independente, com membros de diferentes expertises e origens, € mais propenso a desafiar o status quo
e a tomar decisdes mais robustas. A remuneracao dos executivos também é um ponto-chave: ela esta atrelada a
metas de sustentabilidade de longo prazo ou apenas a resultados financeiros de curto prazo? Uma remuneracao
que incentiva a performance ESG demonstra que a sustentabilidade esta, de fato, no centro da estratégia.

Além disso, a governanca abrange a ética e a transparéncia, incluindo politicas anticorrupcao robustas, canais de
denuncia eficazes e a qualidade das auditorias. Os direitos dos acionistas, especialmente os minoritarios, e a
transparéncia na divulgacao de informacdes (financeiras e nao financeiras) sao cruciais. Uma empresa com
governanca fragil, marcada por escandalos de corrupcao, conflitos de interesse ou falta de transparéncia, nao
apenas destroi a confianca do mercado, mas também cria um ambiente onde falhas ambientais e sociais sdo mais
provaveis de ocorrer. A governanca €, portanto, o pilar que garante que a empresa "ande na linha" e cumpra suas
promessas.

Estrutura de Governanca Etica e Transparéncia Gestao de Riscos

e Composicao e e Codigo de conduta e Identificacao de riscos ESG
independéncia do conselho  Politicas anticorrupcao e Planos de contingéncia

» Diversidade na lideranca o Canais de denuncia o Auditoria interna e externa

 Comités especializados o Transparéncia fiscal o Ciberseguranca

(Auditoria, Sustentabilidade)

e Separacao entre CEO e
Presidente do Conselho



A Interconexao dos Pilares ESG

Uma Visao Sistemica da Sustentabilidade

E um erro comum analisar os pilares Ambiental, Social e de Governanca de forma isolada. A verdadeira forca do
conceito ESG reside na interconexao e interdependéncia entre eles. Uma falha em um pilar quase invariavelmente
causa repercussdes nos outros, criando um efeito domind que pode comprometer a resiliéncia da empresa como
um todo. A gestao ESG eficaz exige uma visdo sistémica, que reconhec¢a como as decisdes em uma area afetam as
outras.

Consideremos um exemplo pratico: uma mineradora decide cortar custos em seus protocolos de seguranca de
barragens para aumentar o lucro de curto prazo, uma clara falha de Governanca (G). Essa decisao resulta no
rompimento de uma barragem de rejeitos. O desastre causa uma devastacao Ambiental (E) imensuravel,
contaminando rios, destruindo ecossistemas e matando a fauna local. Consequentemente, as implicacées Sociais
(S) sao catastroficas: perda de vidas humanas, desabrigados, destruicado de comunidades inteiras e um impacto
profundo na saude mental e econémica da populacao afetada. O valor da empresa despenca, a reputacao e
destruida e a sobrevivéncia do negocio é colocada em xeque.

Este exemplo dramatico ilustra como a governanca fraca (a causa raiz) levou a um desastre ambiental e social. O
inverso também é verdadeiro. Uma empresa com uma Governanca (G) forte, que atrela a remuneracao de seus
executivos a metas de reducao de emissdes, incentiva a inovacao em tecnologias mais limpas (Ambiental - E). Isso
nao apenas reduz o risco climatico, mas também pode criar novos empregos "verdes" e melhorar a qualidade do ar
na comunidade local (Social - S), fortalecendo a marca e a lealdade dos clientes. A exceléncia em ESG, portanto,
nao é sobre marcar caixas em trés listas separadas, mas sobre cultivar um ecossistema corporativo onde as
decisdes sao tomadas considerando o impacto total no sistema.

Governanca Forte Gestao Ambiental
Decisdes éticas e transparentes & Uso eficiente de recursos e
que consideram impactos de @ minimizacao de impactos
longo prazo negativos
Valor de Negocio 53 Beneficio Social
Aumento de reputacao, atracao ‘Cgél Melhoria na qualidade de vida dos

de talentos e capital colaboradores e comunidades



ESG e Performance Financeira: A Conexao
de Valor

Por Que Investidores se Importam com ESG?

A premissa central da tese ESG é que empresas com bom desempenho em sustentabilidade tendem a apresentar
melhores resultados financeiros a longo prazo. Isso marca uma ruptura com a antiga visao de que a
sustentabilidade era um custo que prejudicava os lucros. Hoje, o mercado financeiro compreende que uma gestao
ESG robusta € um indicador de uma gestdo de alta qualidade e de uma estratégia de negocios mais resiliente e
preparada para o futuro. Mas como essa conexao se materializa na pratica?

Primeiramente, empresas com forte performance ESG geralmente tém custos operacionais menores. Por exemplo,
ao investir em eficiéncia energética e gestao de residuos (pilar E), elas reduzem suas contas de energia e seus
custos com matéria-prima e descarte. Ao promover um ambiente de trabalho seguro e inclusivo (pilar S), elas
diminuem os custos associados a rotatividade de funcionarios (turnover) e a processos trabalhistas. Uma
governanca forte (pilar G) minimiza os riscos de multas por corrup¢ao ou sancdes regulatorias. Essa eficiéncia se
traduz diretamente em margens de lucro maiores.

Em segundo lugar, a performance ESG esta diretamente ligada a gestao de riscos. Riscos climaticos, como secas
ou inundacdes, podem interromper cadeias de suprimentos. Mudancas regulatorias, como a precificacao de
carbono, podem tornar modelos de negocio obsoletos. Escandalos sociais podem levar a boicotes de
consumidores. Empresas que mapeiam e gerenciam proativamente esses riscos ESG estao mais bem preparadas
para navegar em um mundo cada vez mais volatil e incerto, tornando-se investimentos mais seguros e estaveis.

= &
Eficiéncia Operacional Mitigacao de Riscos
Reducao de custos com energia, agua, mateérias- Menor exposicao a riscos regulatorios, climaticos,
primas e gestao de residuos reputacionais e de litigio

Y

Inovacao e Oportunidades Performance Financeira

Desenvolvimento de produtos e servicos Maior retorno sobre investimento, menor custo de
sustentaveis para novos mercados capital e valorizacdo de mercado



Atraindo Capital e Fortalecendo a Marca

Além da eficiéncia e da gestao de riscos, o desempenho ESG abre portas para novas fontes de capital e receita. O
volume de ativos sob gestao em fundos que utilizam critérios ESG para tomar decisdes de investimento esta
crescendo exponencialmente. Empresas com altas pontuacdes ESG tornam-se alvos preferenciais desses fundos,
0 que pode aumentar a demanda por suas ac¢des e reduzir seu custo de capital. Elas também tém acesso facilitado
a instrumentos financeiros especificos, como os "green bonds" (titulos verdes), que financiam projetos com
beneficios ambientais a taxas de juros potencialmente mais baixas.

A reputacao e a forca da marca sao outros ativos valiosos construidos sobre uma base ESG solida. Em um mercado
concorrido, consumidores, especialmente as geracdes mais jovens, demonstram uma preferéncia crescente por
marcas que se alinham com seus valores. Uma empresa conhecida por seu compromisso ambiental e social
consegue criar uma conexao emocional mais forte com seus clientes, gerando lealdade e poder de precificacao.
Pense em marcas como a Patagonia, que construiu um negdcio prospero em torno de seu ativismo ambiental. Essa
reputacao positiva também é um ima para talentos, permitindo que a empresa atraia e retenha os profissionais
mais qualificados.

Portanto, o ciclo de valor se completa: uma boa gestao ESG leva a operacées mais eficientes e a riscos menores.
Isso atrai investidores e talentos, o que reduz o custo de capital e impulsiona a inovacao. A reputacao fortalecida
atrai clientes leais, sustentando o crescimento da receita. No final, 0o ESG nao € uma questao de "ser bonzinho",
mas sim uma estratégia de negocios inteligente que cria um circulo virtuoso de resiliéncia, crescimento e
lucratividade a longo prazo.

Atracao de Capital Fortalecimento da Marca

O mercado de investimentos sustentaveis estd em Consumidores, especialmente das geragoes Y e Z,
crescimento acelerado. Segundo dados recentes, 0s demonstram preferéncia por marcas alinhadas com
ativos globais aplicados em estratégias de seus valores pessoais.

investimento sustentavel ja ultrapassam US$ 30

trilhGes. Beneficios para a marca:

. . e e Maior lealdade dos clientes
Instrumentos financeiros especificos:

e Disposicao para pagar precos premium
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e Sustainability-Linked Loans (empréstimos
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melhores talentos do mercado.
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O Pilar "E" e a Gestao Ambiental Estratégica

ISO 14001 como Ferramenta para o Desempenho
Ambiental

A relacao entre o pilar Ambiental (E) do ESG e a disciplina de Gestao Ambiental é simbiotica. Enquanto o ESG
fornece o "porqué" estratégico —a demanda do mercado financeiro por desempenho ambiental —, a Gestao
Ambiental fornece o "como" operacional — as ferramentas, processos e sistemas para alcancar esse desempenho.
Neste contexto, a familia de normas ISO 14000, e em particular a ISO 14001:2015, surge como uma estrutura
robusta e reconhecida internacionalmente para que as empresas gerenciem suas responsabilidades ambientais de
forma sistematica.

A implementacao de um Sistema de Gestao Ambiental (SGA) baseado na ISO 14001 é uma demonstracao concreta
e auditavel do compromisso de uma empresa com o pilar "E". A norma exige que a organizacao identifique todos
0s seus aspectos e impactos ambientais, desde o consumo de recursos até a geracao de emissodes e residuos.
Ela forca a empresa a ir além da mera conformidade legal, estabelecendo objetivos e metas de melhoria continua.
Por exemplo, uma empresa certificada ndo apenas trata seus efluentes para cumprir a lei, mas pode estabelecer
uma meta para reduzir o volume de efluentes gerados em 20% em trés anos.

O ciclo PDCA (Plan-Do-Check-Act), que é o coracao da ISO 14001, garante que a gestao ambiental ndo seja um
evento unico, mas um processo continuo de planejamento, implementacao, monitoramento e ajuste. Isso se alinha
perfeitamente com a necessidade de reportar dados consistentes e confiaveis para os relatérios ESG. Uma
empresa com um SGA maduro ja possui 0s mecanismos para coletar e verificar os dados de consumo de agua,
energia, emissdes de carbono e geracao de residuos que os investidores e as agéncias de rating ESG exigem. A
certificacao I1ISO 14001, portanto, funciona como um selo de credibilidade, sinalizando ao mercado que a gestao
ambiental da empresa é séria, estruturada e focada na melhoria continua.

NOTA IMPORTANTE: As informacdes técnicas contidas nesta secao estao atualizadas com base na norma ISO
14001:2015. Consulte sempre as fontes oficiais da International Organization for Standardization (ISO) e os 6rgaos
de acreditacao nacionais para verificar as versdes mais recentes e interpretacdées das normas.

Planejar Executar
Identificar aspectos e impactos % Implementar processos,
ambientais, requisitos legais e {\Z}T treinamentos e controles
estabelecer objetivos e metas operacionais
Agir A Verificar
Tomar acdoes corretivas e buscar @ Monitorar, medir e avaliar o

melhoria continua desempenho ambiental



O Papel da Legislacao Ambiental Brasileira
nho Contexto ESG

A conformidade com a legislacao ambiental é a base, o alicerce sobre o0 qual toda a estratégia do pilar "E" deve ser
construida. No Brasil, temos um arcabouco legal complexo e abrangente, e seu cumprimento rigoroso € o requisito
minimo esperado por qualquer investidor ou stakeholder. Ignorar a legislacao nao € apenas uma falha de ESG, mas
uma falha de gestao fundamental que expde a empresa a riscos legais, financeiros e de reputacao imensos. A
exceléncia em ESG, no entanto, comeca onde a lei termina, buscando um desempenho que vai além da
conformidade legal.

A Politica Nacional do Meio Ambiente (Lei n® 6.938/81), por exemplo, estabelece os principios da
responsabilidade objetiva e do poluidor-pagador, que sao a base de toda a regulacao ambiental. No contexto ESG,
uma empresa proativa ndo apenas repara 0s danos que causa, mas implementa sistemas para prevenir a poluicao
na fonte. A Lei de Crimes Ambientais (Lei n® 9.605/98), que prevé sancdes penais para pessoas fisicas e
juridicas, eleva o risco da nao conformidade a um nivel critico. Uma falha de governanca que resulte em um crime
ambiental pode levar a prisao de executivos e a dissolucao da empresa.

Da mesma forma, a Politica Nacional de Residuos Solidos (Lei n°® 12.305/10), com seu foco na responsabilidade
compartilhada e na logistica reversa, oferece um roteiro legal para a implementacao de praticas de economia
circular. Uma empresa alinhada ao ESG nao apenas cumpre suas obrigacdes de logistica reversa, mas vé a gestao
de residuos como uma oportunidade para inovar em novos materiais e modelos de negécio. O Cédigo Florestal
(Lei n°®12.651/12), por sua vez, regula o uso da terra e a protecao da vegetacao nativa. Empresas do agronegocio,
por exemplo, sdo intensamente avaliadas por sua conformidade com o cddigo e por suas acdes para combater o
desmatamento ilegal em sua cadeia de valor.

NOTA IMPORTANTE: As informacdes regulatérias/legais contidas nesta secao estao atualizadas até 2024. O
arcabouco legal brasileiro é dinamico. Consulte sempre as fontes oficiais do governo (legislacao federal, estadual e
municipal) para verificar possiveis alteracées nas leis aplicaveis.

&

Politica Nacional do Meio Ambiente
Lei n° 6.938/81

e Estabelece os principios da responsabilidade
objetiva
e Introduz o principio do poluidor-pagador

e Cria o0 SISNAMA e o CONAMA
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Politica Nacional de Residuos Sodlidos
Lei n°12.305/10

e Responsabilidade compartilhada pelo ciclo de
vida dos produtos

e Logistica reversa obrigatéria para certos setores

e Hierarquia na gestao de residuos (reduzir,
reutilizar, reciclar)
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Lei de Crimes Ambientais
Lei n° 9.605/98

e Responsabilizacao penal de pessoas fisicas e
juridicas

e Sancoées incluem multas, restricao de direitos e
prisao

e Desconsideracao da personalidade juridica
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Cadigo Florestal
Lei n°® 12.651/12
e Areas de Preservacao Permanente (APP)

e Reserva Legal

e Cadastro Ambiental Rural (CAR)



A Linguagem da Transparencia: Relatorios
de Sustentabilidade

Por Que Relatar? A Importancia da Divulgacao ESG

Se uma empresa realiza agdes notaveis em sustentabilidade, mas ndao as comunica de forma clara, estruturada e
transparente, para o mercado financeiro e para a sociedade, € quase como se elas hao tivessem acontecido. O
relatdrio de sustentabilidade é o principal instrumento através do qual uma organizacao presta contas de seu
desempenho, desafios e estratégias em relacao aos temas ESG. Ele evoluiu de uma peca de marketing colorida
para um documento técnico e denso em dados, essencial para a tomada de decisao de investidores, analistas,
clientes e outros stakeholders.

A pratica de relatar o desempenho nao financeiro promove a transparéncia e a accountability
(responsabilizacao). Ao publicar metas e resultados, a empresa se compromete publicamente com uma agenda
de melhoria continua, tornando-se mais responsavel por suas acdes. Internamente, o processo de elaboracao do
relatorio forca a integracao entre diferentes departamentos (como meio ambiente, RH, financas e operacdes), que
precisam colaborar para coletar e validar os dados. Isso ajuda a quebrar silos e a incorporar a mentalidade ESG em
toda a organizacao.

Para os publicos externos, especialmente os investidores, os relatérios sao a principal fonte de dados para
alimentar seus modelos de analise ESG. Sem relatérios padronizados e confiaveis, seria impossivel comparar o
desempenho de diferentes empresas e tomar decisdes de alocacao de capital informadas. Um bom relatorio nao
esconde os desafios; pelo contrario, ele aborda abertamente os pontos fracos e descreve os planos para melhora-
los, 0 que demonstra maturidade e boa governanca. Em resumo, relatar nao € apenas sobre contar uma boa
historia, mas sobre fornecer evidéncias concretas de uma gestao responsavel e estratégica.

Beneficios Internos Beneficios Externos Caracteristicas de um

e Identificacao de riscos e e Transparéncia para Bom Relatorio
oportunidades investidores e Materialidade (foco no que

 Integracédo da e Comparabilidade entre importa)
sustentabilidade na empresas e Equilibrio (pontos positivos e
estrategia  Fortalecimento da reputacao negativos)

e Quebra de silos « Atracio de capital e talentos e Comparabilidade (séries
departamentais « Dialogo com stakeholders historicas)

e Engajamento dos e Precisao e confiabilidade
colaboradores dos dados

e Melhoria continua do o Verificacao externa

desempenho (asseguracao)



Padroes Globais de Relato

O Padrao GRI: Foco em Impacto para Todos os
Stakeholders

A Global Reporting Initiative (GRI) €, ha muitos anos, o padrao de relatério de sustentabilidade mais utilizado no
mundo. Sua filosofia central € baseada no conceito de materialidade de impacto, ou seja, o relatério deve focar
nos temas em que a empresa causa os impactos mais significativos na economia, no meio ambiente e nas
pessoas, incluindo impactos sobre os direitos humanos. A abordagem da GRI é voltada para um publico amplo de
stakeholders, que inclui ndo apenas investidores, mas também ONGs, governos, comunidades locais,
colaboradores e clientes.

A estrutura dos Padrdes GRI é modular e interligada. Ela comeca com os Padroes Universais, que sao aplicaveis a
todas as organizacdes e estabelecem os fundamentos do relato, como a governancga, a estratégia e, crucialmente,
0 processo para determinar os temas materiais. A partir dessa analise de materialidade, a empresa seleciona 0s
Padroes de Topicos especificos (divididos em séries Econdmica, Ambiental e Social) que sao relevantes para seus
impactos. Por exemplo, uma empresa de tecnhologia pode identificar "privacidade de dados" (um topico social)
como material, enquanto uma cimenteira identificaria "emissdes atmosféricas" (um topico ambiental).

A grande forca da GRI é sua abrangéncia e seu processo rigoroso para a definicao de materialidade, que exige o
envolvimento dos stakeholders para entender suas perspectivas e preocupacdes. Isso garante que o relatoério
reflita ndo apenas o que a empresa considera importante, mas também o que seus publicos de interesse mais
valorizam. Ao seguir os Padrdées GRI, uma empresa demonstra um compromisso com a transparéncia total sobre
seus impactos, sejam eles positivos ou negativos, fornecendo uma visao 360 graus de sua performance em
sustentabilidade.

Padroes Universais Série Economica

GRI 1: Fundamentos GRI 201: Desempenho Econdémico
GRI 2: Conteudos Gerais GRI 205: Anticorrupcao

GRI 3: Topicos Materiais GRI 207: Tributos

Aplicaveis a todas as organizacdes que relatam Entre outros topicos econbmicos
Série Ambiental Série Social

GRI 302: Energia GRI 401: Emprego

GRI 303: Agua e Efluentes GRI 403: Saude e Seguranca

GRI 305: Emissoes GRI 413: Comunidades Locais

Entre outros tépicos ambientais Entre outros tépicos sociais



O Processo de Materialidade da GRI em
Detalhe

Compreender o processo de analise de materialidade da GRI é fundamental para entender a esséncia de um bom
relatorio de sustentabilidade. Nao se trata de uma simples lista de tépicos que a empresa acha interessante
divulgar. E um processo estratégico e estruturado para identificar os temas que realmente importam. O primeiro
passo € a identificacao de impactos, onde a empresa mapeia todas as suas atividades e avalia onde e como ela
afeta a economia, 0 meio ambiente e as pessoas. Isso inclui tanto impactos reais quanto potenciais, positivos e
negativos, em toda a sua cadeia de valor.

O segundo passo € a avaliacao da significancia desses impactos. A GRI orienta que a significancia seja avaliada
com base na severidade (escala, escopo e carater irremediavel) e na probabilidade do impacto. Por exemplo, um
vazamento de 6leo em pequena escala, mas recorrente, pode ser tao ou mais significativo que um grande
vazamento com baixa probabilidade de ocorrer. Esta etapa frequentemente envolve a consulta a especialistas
internos e externos para garantir uma avaliagao robusta e baseada em evidéncias.

Finalmente, o terceiro passo € a priorizagcao dos impactos mais significativos para o relato. Os temas associados
a esses impactos sdo considerados "materiais" e devem ser o foco do relatério. E crucial que este processo

envolva o engajamento de stakeholders, ou seja, conversar com investidores, clientes, ONGs e comunidades para
entender quais impactos eles consideram mais relevantes. Uma empresa pode achar que seu consumo de energia

€ seu principal impacto, mas a comunidade local pode estar mais preocupada com o ruido de sua operacao. A

matriz de materialidade, que cruza a importancia para os stakeholders com a significancia do impacto para a
empresa, é a ferramenta classica para visualizar e comunicar o resultado desse processo.

Identificacao de
Impactos

Mapear todas as atividades da
organizacao e identificar seus
impactos reais e potenciais,
positivos e negativos, na
economia, no meio ambiente e
nas pessoas.

e Analise da cadeia de valor
completa

e Consideracao de impactos
diretos e indiretos

e Revisao de politicas,

compromissos e
regulamentacgoes

Avaliacao da
Significancia

Avaliar a significancia dos
impactos identificados com

base em critérios de severidade
e probabilidade.

e Escala: magnitude do
impacto

e Escopo: extensao geografica
afetada

e Irremediabilidade:

dificuldade de reverter o
dano

e Probabilidade de ocorréncia

Priorizacao para Relato

Priorizar os impactos mais
significativos para inclusao no
relatorio, com base na avaliacao
anterior e no feedback dos
stakeholders.

e Engajamento com
stakeholders internos e
externos

e Desenvolvimento da matriz
de materialidade

o Validagcao com a alta
lideranca

e Revisao periddica dos temas
materiais



O Padrao SASB: Foco em Valor Financeiro
para o Investidor

Em contraste com a abordagem ampla da GRI, a Sustainability Accounting Standards Board (SASB) desenvolveu
um conjunto de padrées com um foco muito mais especifico: o investidor. A filosofia da SASB é baseada no
conceito de materialidade financeira. Um tema é considerado material se ele tem o potencial de afetar a condicao
financeira ou o0 desempenho operacional de uma empresa e, portanto, € importante para as decisées de
investimento de um investidor razoavel. A pergunta que a SASB busca responder nao € "quais sao todos os
impactos da empresa?", mas sim "quais sao os fatores de sustentabilidade que podem impactar o valor da
empresa?".

A grande inovacao da SASB foi desenvolver padrées especificos para cada setor da economia. A organizacao
reconheceu que os fatores ESG que sao financeiramente materiais para uma empresa farmacéutica (como o
acesso a medicamentos e a seguranca dos ensaios clinicos) sao muito diferentes daqueles que importam para
uma empresa de software (como a gestao de talentos de tecnologia e a seguranca de dados). A SASB possui
padrdes para 77 setores, cada um identificando um numero pequeno e gerenciavel de tdpicos de divulgacao e
meétricas quantitativas associadas, projetadas para serem comparaveis entre empresas do mesmo setor.

Essa abordagem setorial e focada em métricas financeiramente relevantes tornou os padréoes SASB extremamente
populares entre investidores e analistas, pois eles fornecem dados mais padronizados e diretamente uteis para
seus modelos de avaliacao de empresas. Enquanto a GRI oferece uma visao panoramica do impacto de uma
empresa na sociedade e no meio ambiente, a SASB oferece uma visao precisa dos riscos e oportunidades ESG que
podem afetar o balanco financeiro.

Abordagem Setorial da SASB Exemplos de Métricas Setoriais

A SASB reconhece que diferentes setores enfrentam Setor Bancario:

diferentes desafios de sustentabilidade que sao

. . .. . e Incorporacao de fatores ESG na analise de crédito
financeiramente materiais. Por isso, desenvolveu

padrdes especificos para 77 setores em 11 grandes * Privacidade de dados de clientes
industrias: e Praticas de venda e rotulagem de produtos
e Bens de Consumo Setor de Petroleo e Gas:

e Extracao e Processamento de Minerais . Emissoes de gases de efeito estufa

e Financeiro e Qualidade do ar

* Alimentos e Bebidas o Gestao de agua e efluentes

e Cuidados com a Saude . ) -
e Seguranca de processos e gestao de riscos criticos

e Infraestrutura

.. , , Setor Farmacéutico:
e Recursos Renovaveis e Energia Alternativa

e Transformacao de Recursos e Seguranga de medicamentos
e Servicos e Acesso a medicamentos
e Tecnologia e Comunicacdes e Etica em ensaios clinicos

e Transporte



GRI e SASB: Complementares, Nao
Concorrentes

A existéncia de diferentes padrdes de relato pode parecer confusa, mas € mais util pensar na GRI e na SASB como
ferramentas complementares que atendem a publicos e propdsitos distintos, mas igualmente importantes. A
tendéncia global, conhecida como dupla materialidade, é que as empresas relatem utilizando ambos os conceitos.
A dupla materialidade reconhece que uma empresa deve relatar tanto sobre seus impactos no mundo
(materialidade de impacto, a visdo da GRI) quanto sobre como as questdes de sustentabilidade afetam a empresa
(materialidade financeira, a visdo da SASB).

Para ilustrar, imagine uma empresa de vestuario. Do ponto de vista da GRI (materialidade de impacto), as
condicdes de trabalho na sua cadeia de fornecimento em paises em desenvolvimento sdo um tema material, pois a
empresa tem um impacto significativo nos direitos humanos dos trabalhadores, mesmo que isso nao afete
imediatamente seu lucro. Do ponto de vista da SASB (materialidade financeira), a gestao de produtos quimicos na
tinturaria dos tecidos € material, pois regulamentacdes mais rigidas sobre esses quimicos podem aumentar os
custos de producao e criar passivos financeiros. Um relatério completo e robusto abordaria ambos os temas.

A tabela abaixo resume as principais diferencas e complementaridades:

Caracteristica Padroes GRI Padroes SASB

Publico-Alvo Multiplos stakeholders Principalmente investidores e
(investidores, ONGs, etc.) mercado de capitais

Definicao de Materialidade Materialidade de Impacto Materialidade Financeira (impacto
(impacto da empresa no mundo) do mundo na empresa)

Escopo Universal (aplicavel a todos, com Especifico por setor (77 setores)

guias setoriais)

Foco Visao ampla dos impactos Fatores ESG que afetam o valor
econbmicos, ambientais e sociais da empresa

Resultado Relato narrativo e de dados Métricas quantitativas e
abrangente comparaveis para analise de risco

A boa noticia é que o cenario de relatorios esta se consolidando. A IFRS Foundation, que estabelece os padrbes
contabeis globais, criou o International Sustainability Standards Board (ISSB), que esta incorporando o trabalho
da SASB para criar uma base global de relatérios de sustentabilidade focados no investidor, enquanto coopera com
a GRI para garantir que os dois pilares da dupla materialidade permanecam alinhados.



O Futuro do Relato e da Estrategia ESG

A Consolidacao dos Padroes e o Relato Integrado

O futuro dos relatérios de sustentabilidade aponta para uma maior harmonizacao e integracao. A criacao do ISSB
(International Sustainability Standards Board) pela IFRS Foundation &€ o movimento mais significativo nessa
direcao. O objetivo do ISSB € desenvolver uma linha de base global de padrdes de divulgacao de sustentabilidade
gue seja tao rigorosa e universalmente aceita quanto os padrdes contabeis IFRS. Ao construir seus padrées sobre
a estrutura da SASB e as recomendacdes da TCFD (Forca-Tarefa sobre Divulgacdes Financeiras Relacionadas ao
Clima), o ISSB esta elevando o relato ESG ao mesmo patamar do relato financeiro.

Essa tendéncia levara ao que chamamos de Relato Integrado, uma forma de comunicacao corporativa que conecta
informacdes financeiras e de sustentabilidade para explicar como uma empresa cria valor ao longo do tempo. Em
vez de produzir um relatorio financeiro e um relatério de sustentabilidade separados, as empresas passarao a
publicar um unico documento coeso. Isso forca a um pensamento integrado internamente, onde as decisdes de
investimento e estratégia consideram naturalmente os capitais financeiro, humano, social e natural.

Para os profissionais de gestdo ambiental, isso significa que suas métricas e analises (como a pegada de carbono,
0 consumo de agua ou o percentual de residuos reciclados) ndo serdao mais vistas como informacdées "adicionais".
Elas se tornarao parte integrante da narrativa de criacao de valor da empresa, sendo analisadas com o mesmo
rigor que as métricas de receita e lucro. A capacidade de traduzir o desempenho ambiental em linguagem de risco
e oportunidade financeira sera uma habilidade cada vez mais valorizada.

O

&3 e

Harmonizacao de Padroes Pensamento Integrado

Convergéncia entre diferentes frameworks (GRI, Consideracao simultéanea de fatores financeiros e
SASB, TCFD) sob a lideranca do ISSB nao-financeiros nas decisées estratégicas

& <

Relato Integrado Criacao de Valor Sustentavel

Comunicacao coesa sobre como a empresa cria Geracao de resultados positivos para acionistas e
valor considerando todos os capitais demais stakeholders no longo prazo



Implementando uma Estratégia ESG na

Pratica

Um Roteiro para a Jornada ESG

Iniciar ou aprimorar uma estratégia ESG pode parecer uma tarefa monumental, mas ela pode ser dividida em

etapas ldgicas e gerenciaveis. Nao se trata de um projeto com inicio, meio e fim, mas de uma jornada continua de

amadurecimento. O primeiro e mais crucial passo € 0 compromisso da alta lideranca. Sem o apoio genuino do
CEO e do conselho de administracao, qualquer iniciativa ESG estara fadada a ser superficial e ineficaz. A lideranca

precisa entender o ESG nao como uma obrigacdo, mas como uma alavanca estratégica.

Com o apoio garantido, o passo seguinte é realizar uma analise de materialidade robusta, conforme discutido

anteriormente. Esse diagndstico é fundamental para focar os esforgos e recursos nos temas que realmente

importam para o negécio e seus stakeholders. Com base nos temas materiais, a empresa deve entao estabelecer

uma linha de base, ou seja, coletar dados para entender seu desempenho atual. Quanto carbono emitimos? Qual é
a nossa taxa de rotatividade de funcionarios? Qual é o percentual de mulheres em cargos de lideran¢a? Sem

dados, a gestao é impossivel.

Com a linha de base e os temas materiais definidos, a empresa pode desenvolver sua estratégia e definir metas

claras, mensuraveis e com prazos definidos (metas SMART). Por exemplo: "Reduzir as emissbées de carbono do

escopo 1e 2 em 30% até 2030, com base nos niveis de 2022". Essa estratégia deve ser integrada aos processos

de negdcio existentes, nao tratada como um plano paralelo. Finalmente, vém as etapas de implementacao,
monitoramento continuo e comunicacao transparente atraveés de relatorios, fechando o ciclo e preparando o

terreno para a préxima fase de melhoria.

01

02

Compromisso da Lideranca

Obter o apoio genuino do CEO e do conselho de
administracao, garantindo que o ESG seja visto como
estratégico e ndo apenas como compliance.

03

Analise de Materialidade

Identificar os temas ESG mais relevantes para o hegocio
e seus stakeholders, através de um processo
estruturado de consulta e priorizacao.

04

Coleta de Dados e Linha de Base

Estabelecer métricas e coletar dados para entender o
desempenho atual nos temas materiais identificados.

05

Definicao de Estratégia e Metas

Desenvolver uma estratégia ESG alinhada ao negocio e
estabelecer metas SMART (especificas, mensuraveis,
atingiveis, relevantes e com prazo definido).

06

Implementacao e Governanca

Integrar a estratégia ESG aos processos de negocio
existentes e estabelecer estruturas de governanca
claras para sua execucao.

Monitoramento e Relato

Acompanhar o progresso em relacao as metas, ajustar a
estratégia conforme necessario e comunicar 0s
resultados de forma transparente.



Desafios Atuais e o Futuro do ESG

Navegando pelas Criticas e pelo Risco de
"Greenwashing"

Apesar de seu crescimento exponencial, 0 movimento ESG nao esta isento de criticas e desafios. Um dos mais
significativos é o risco de "greenwashing" (ou "lavagem verde"), a pratica de empresas promoverem uma imagem
de sustentabilidade que nao corresponde a sua realidade operacional. Isso ocorre quando o marketing de ESG é
mais forte que a agao concreta, enganando consumidores e investidores. A proliferacao de diferentes
metodologias de rating e a falta de dados padronizados e auditados em alguns setores facilitam essa pratica,
gerando ceticismo no mercado.

Outro desafio é a complexidade e o custo da implementacao, especialmente para pequenas e médias empresas,
que podem nao ter 0s recursos para contratar consultorias especializadas ou para investir em sistemas
sofisticados de coleta de dados. A propria definicdo do que constitui um bom desempenho ESG também é objeto
de debate. Um fundo ESG deve excluir completamente empresas de petrdéleo e gas, ou deve investir nas que estao
liderando a transicao energética dentro do setor? Nao ha respostas faceis, e essas questdes geram debates
acalorados entre os praticantes.

Além disso, o ESG tem enfrentado reacoes politicas em algumas partes do mundo, com criticos argumentando
que ele desvia o foco das empresas de seu propdsito principal, que seria maximizar o lucro para os acionistas.
Superar esses desafios exigira maior padronizacao dos dados (como o ISSB propde), regulacao mais clara para
coibir o greenwashing e uma comunica¢ao mais eficaz sobre como a gestao ESG, na verdade, € um caminho para
a maximizacao do valor a longo prazo, e nao uma distracao.

Greenwashing Complexidade de Reacoes Politicas

e Discrepancia entre Implementacao e Criticas ao "capitalismo de
comunicacgao e pratica e Custo elevado para PMEs stakeholders"

e Uso de termos vagos como e Multiplicidade de padrdes e e AlegacoOes de desvio do
"eco-friendly" sem frameworks propdsito principal das
evidéncias o Dificuldade na coleta e empresas

e Foco em iniciativas menores verificacao de dados e Questionamentos sobre o
para desviar atencgao de « Necessidade de expertise papel dos investidores
impactos maiores especializada institucionais

e Falta de verificacao externa e Debates sobre regulagao vs.

dos dados voluntariedade



Tendencias para 2025 e Além na Arena ESG

O campo do ESG é dindmico e esta em constante evolucao. Olhando para o futuro, algumas tendéncias claras
estdo emergindo e moldarao a proxima fronteira da sustentabilidade corporativa. Uma das mais importantes é o
foco crescente na biodiversidade. Assim como o carbono se tornou a métrica central para o clima, os investidores
estdo buscando formas de medir e gerenciar o impacto das empresas sobre 0s ecossistemas e a perda de
especies, um risco sistémico tao grande quanto as mudancas climaticas.

A tecnologia desempenhara um papel cada vez mais crucial. A Inteligéncia Artificial (IA) e a analise de big data
serao usadas para processar enormes volumes de informacdes nao estruturadas (como noticias, relatorios de
ONGs e imagens de satélite) para obter uma visao mais precisa e em tempo real do desempenho ESG de uma
empresa, reduzindo a dependéncia de dados autorrelatados. O blockchain também pode ser usado para aumentar
a transparéncia e a rastreabilidade nas cadeias de suprimentos.

Finalmente, a regulamentacao continuara a se intensificar. A Unido Europeia ja esta na vanguarda com diretrizes
como a Diretiva de Relatorios de Sustentabilidade Corporativa (CSRD) e regulamentos sobre a devida diligéncia na
cadeia de suprimentos. Essa tendéncia de tornar o relato ESG obrigatorio e auditavel deve se espalhar
globalmente, transformando o que hoje € uma pratica voluntaria para muitos em uma exigéncia legal. Para os
futuros profissionais, isso significa que a proficiéncia em ESG sera uma competéncia tao essencial quanto a
financeira ou a operacional.

\Lk% Foco em Biodiversidade 4 Dé[ Tecnologia e IA
Desenvolvimento de métricas e frameworks Uso de inteligéncia artificial, big data e
para avaliar o impacto das empresas sobre os blockchain para coletar, verificar e analisar
ecossistemas e a biodiversidade, como o dados ESG em tempo real, aumentando a
Taskforce on Nature-related Financial precisao e reduzindo o custo da
Disclosures (TNFD). implementacao.

~ I .~

& Regulamentacio Crescente ~ % Transicao Justa
Expansao global de regulamentacdes que Maior atencao aos aspectos sociais da
tornam o relato ESG obrigatorio e auditavel, transicao para uma economia de baixo carbono,
seguindo o modelo da Unido Europeia com a garantindo que nenhum grupo seja

CSRD e outras diretrizes. desproporcionalmente afetado pelas mudancas.



Aula 16: Consolidacao do Conhecimento

Resumo dos Conceitos-Chave

Nesta aula, exploramos a transicao da Responsabilidade Social Corporativa para o ESG, um framework estratégico
gue integra fatores Ambientais, Sociais e de Governanca na analise de valor e risco das empresas. Desvendamos
cada um dos trés pilares, vimos como eles se interconectam e como impulsionam o desempenho financeiro.
Conectamos o pilar "E" com as ferramentas da Gestao Ambiental, como a ISO 14001 e a legislacao brasileira. Por
fim, navegamos pelo universo dos relatérios de sustentabilidade, diferenciando os padrdées GRI e SASB e
vislumbrando o futuro do relato integrado e as tendéncias que definirdo a proxima década.

Perguntas para Reflexao

1. Qual a diferenca fundamental entre a antiga abordagem de RSC e a nova estratégia ESG em termos de impacto
na gestao de uma empresa?

2. Pense em uma grande empresa brasileira que vocé conhece. Quais vocé acredita que sejam os trés principais
temas materiais de ESG para ela? Por qué?

3. Se vocé fosse um investidor, daria mais peso ao relatério GRI (focado em impacto) ou ao relatério SASB (focado
em risco financeiro) de uma empresa? Justifique sua resposta.

4. Como o "greenwashing" pode prejudicar nao apenas 0s consumidores, mas também as empresas que levam a
sustentabilidade a sério?

Conexao com a Proxima Aula

Agora que compreendemos a estrutura ampla do ESG e a importancia do pilar Ambiental, nossa proxima aula
mergulhara fundo em um dos topicos mais criticos e urgentes dentro do "E": Aula 17 - Mudancas Climaticas e
Mercado de Carbono. Vamos explorar a ciéncia por tras do aquecimento global, os acordos internacionais e,
principalmente, os mecanismos de mercado criados para combaté-lo, como a precificacao e o comeércio de
créditos de carbono.

Recursos Adicionais

—_—

Site da Global Reporting Initiative (GRI): Explore os padrdes e publicacdes.
Site da IFRS - Padroes ISSB: Acompanhe o futuro dos relatérios de sustentabilidade.

Relatério "Who Cares Wins" (2005): O documento historico que ajudou a popularizar o termo ESG.

el

Relatérios de Sustentabilidade de empresas como Natura, Klabin ou Suzano: Analise exemplos praticos de
relatorios de empresas brasileiras lideres em ESG.

Mensagem Final: O ESG ndo € apenas uma tendéncia; é a redefinicdo do que significa ser uma empresa de
sucesso no século XXI. Ao dominar estes conceitos, vocé nao esta apenas se preparando para o mercado de
trabalho, mas se capacitando para ser um agente de transformacao em direcao a um futuro mais justo, prospero e
sustentavel.



