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RESUMO

A GESTAO DE RISCOS DE SUSTENTABILIDADE COMO ELEMENTO DE CRI~A(;AO
DE VALOR SUSTENTAVEL PARA OS INVESTIDORES DE UMA ORGANIZACAO

Mauricio Gouvéa Silva

Orientador:
llda Maria de Paiva Almeida Spritzer

Resumo da Dissertacdo de Mestrado submetida ao Programa de Pés-graduacéo em Tecnologia
do Centro Federal de Educagdo Tecnologica Celso Suckow da Fonseca CEFET/RJ como parte dos
requisitos necessarios a obtencéo do titulo de Mestre em Tecnologia.

O conceito de sustentabilidade tem crescido em importancia ao longo das duas ultimas décadas,
0 que tem provocado mudangas no ambiente corporativo, fazendo com que, além dos fatores
econdmicos e estruturais, outras varidveis passem a fazer parte da responsabilidade das
empresas. Esta pesquisa tem o intuito de discutir a importancia da sustentabilidade corporativa
como elemento de tomada de decisdo estratégica das organizacdes atuais sob a oOtica do
tratamento de riscos corporativos. Em um novo cenério de riscos, onde se apresentam as
gquestdes socioambientais, as corporacdes necessitam identificar e tratar estes riscos de forma a
garantir o sucesso e longevidade do negdcio. O trabalho proposto busca relacionar a
importancia do gerenciamento de riscos, 0s aspectos que envolvem a sustentabilidade
corporativa e a possibilidade de criagdo de valor para os investidores de uma organizagéo.
Seréo discutidos, dentro desta perspectiva, alguns mecanismos de mitigagéo e transparéncia de
riscos associados a sustentabilidade, aqui chamados de “indicadores de tratamento de risco”. O
Estudo de Caso apresentado aplica esta abordagem para um grupo de empresas brasileiras de
capital aberto componentes da carteira do indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE — da
Bolsa de Valores do Estado de S&o Paulo — BOVESPA, desde a sua criagdo em 2005,
verificando a aderéncia destas empresas a estes indicadores como diferenciais de negocio e
identificando de que forma eles podem gerar valor sustentavel aos seus acionistas dentro deste
novo cenario.

Palavras-chave:
Sustentabilidade; Riscos; Estratégia; Criagdo de valor; Investidores.

Rio de Janeiro
Agosto de 2010
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ABSTRACT

SUSTAINABILITY RISK MANAGEMENT AS AN ELEMENT OF VALUE CREATION FOR
ENTERPRISE SHAREHOLDERS

Mauricio Gouvéa Silva

Advisor:
llda Maria de Paiva Almeida Spritzer

Abstract of dissertation submitted to Programa de Pés-graduacdo em Tecnologia do CEFET/RJ -
Centro Federal de Educacdo Tecnoldgica Celso Suckow da Fonseca as partial fulfillment of the
requirements for the degree of Technology Master.

The concept of sustainability has grown in importance over the past two decades, which has
caused changes in the corporate environment, so that in addition to economic and structural
factors, other variables become part of corporate responsibility. This research aims to discuss
the importance of corporate sustainability as an element of strategic decision making of today's
organizations from the perspective of the risk management. In a new scenario of risks, in which
environmental issues are in discussion, corporations need to identify and address these risks in
order to ensure success and business longevity. The proposed work intends to relate the
importance of managing risks, issues involving the corporate sustainability and the possibility of
value creation for investors. Some transparency and mitigation risk mechanisms related to
sustainability, here called "risk treatment indexes”, will be discussed within this perspective. The
case study applies this approach to a group of Brazilian companies traded in the portfolio of the
indice de Sustentabilidade Empresarial - ISE — of Bolsa de Valores do Estado de S&o Paulo -
BOVESPA, since its inception in 2005, verifying companies adherence to these indicators as
business differentiators, and identifying how they can create sustainable value for its
shareholders in this new scenario.

Keywords:
Sustainability; Risks; Strategy; Value creation; Shareholders.
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Introducao

Contextualizacdo do tema

O conceito de sustentabilidade tem crescido em importancia ao longo das duas
ultimas décadas. De acordo com VEIGA (2005), este conceito trata-se de um imperativo global
gue chegou para ficar, em virtude da percep¢édo de que a biosfera, em niveis global, regional,
nacional e local, estd sendo submetida a pressdes insuportaveis e prejudiciais para o proprio
desenvolvimento e as condi¢cbes de vida. Tais pressfes provocaram mudancas no ambiente
corporativo, fazendo com que, além dos fatores econdmicos e estruturais, outras variaveis
passassem a fazer parte da responsabilidade das empresas.

O novo ambiente corporativo rumo a sustentabilidade tem a misséo de reavaliar
seus processos produtivos e os conceitos de desenvolvimento e producgéo, buscar a eficiéncia
no uso de recursos, reduzir o despejo de residuos nos ecossistemas onde a empresa opera,
atender de forma responsavel a demanda de clientes, funcionérios, fornecedores, investidores
e governo, ser ético e transparente com relacdo as suas iniciativas, identificar e tratar os riscos
deste novo cenéario socioambiental e buscar a inovacdo tecnolégica como meio de se
reposicionar no mercado, tudo isto visando a sustentabilidade dos negdcios a longo prazo.

Para NIDUMOLU, PRAHALAD e RANGASWAMI (2009), “a sustentabilidade é
um rico fildo de inovacdes organizacionais e tecnologicas capazes de gerar tanto receita
quanto lucro”, e 0s riscos associados a este novo cenario jA comecam a transformar o
ambiente competitivo, obrigando as empresas a encararem de outra maneira produtos,
tecnologias, processos e modelos de negdcio. Esta é a mesma opinido de ANDERSON (2005),
gue afirma ser a inovacgdo a chave para que se desenvolvam novas tecnologias, novas técnicas
de design e até mesmo novas industrias como resposta a necessidade em criar-se sistemas
sustentaveis.

Neste cendrio onde os riscos associados a sustentabilidade surgem como novos
elementos, os gestores empresariais véem-se diante do desafio de monitorar continuamente as
gquestbes socioambientais em suas atividades, ampliando a gestdo de riscos corporativos e
criando novos modelos de negocio que possam valer-se da sustentabilidade como geradora de
valor para seus investidores. Para ANDERSON (2006), o tratamento de riscos relacionados ao
meio ambiente e justica social, além de melhorar a performance financeira da organizagéo,
melhora a reputacdo e cria vantagem competitiva. HART (2006) compartilha desta idéia ao
afirmar que tais estratégias e praticas tem o potencial de reduzir custos, melhorar a reputacao
e a legitimidade, acelerar inovacdes e cristalizar rotas de crescimento para as empresas, todos
pontos cruciais na criagdo de valor para 0s seus acionistas.

A criacdo de valor para 0s acionistas a partir dos novos pilares social e
ambiental, além do econdmico, tem sido um desafio para as corporacdes atuais. Neste cenario,

as empresas tém, cada vez mais, buscado a transparéncia no dialogo com o publico



interessado em suas atividades, publico este que tem, entre outros participantes, os préprios
investidores das empresas. Para as companhias de capital aberto, uma nova maneira de se
comprometerem com as iniciativas socioambientais tem sido fazer parte da carteira dos indices
de sustentabilidade existentes no mercado de a¢des, um mecanismo ja presente em diversos

paises do mundo.

Situacado problema vinculada ao estudo

O foco do problema apresentado neste estudo esta em evidenciar o quanto é
importante uma empresa mapear adequadamente e tratar 0s riscos associados a
sustentabilidade de forma a reduzir as ameacas ao negdécio e alavancar a vantagem
competitiva, gerando assim valor sustentavel aos seus acionistas. Deste modo, mostra-se a
importancia da necessidade de construgcdo de novos valores estruturais nos sistemas de
gestdo atuais, no sentido de apoiar o negdcio da empresa em elementos que tendem a garantir
a longevidade de atuacdo da mesma.

A sustentabilidade corporativa, os riscos associados a ela e a maneira como as
empresas podem gerar valor para o0s seus investidores a partir deste novo ambiente

corporativo que se apresenta € a situagado problema deste trabalho.

Objetivos gerais

O objetivo desta pesquisa € mapear a evolucdo e a importancia da
sustentabilidade corporativa na sociedade, através do estudo de autores representativos com
relacdo ao tema. O caminho escolhido para atingir este objetivo foi dar foco no estudo de riscos
associados a sustentabilidade, identificando-os e discutindo o retorno corporativo que o
tratamento dos mesmos pode dar a organizacdo, principalmente com relacdo a geracdo de
valor para os seus investidores.

Conceitualmente foram utilizados dois autores como pilares da articulacdo deste
trabalho. O primeiro é Dan R. Anderson, professor da Wisconsin School of Business, cuja
pesquisa sobre os riscos associados a sustentabilidade socioambiental € de grande relevancia.
Olhar o risco ndo apenas como ameaca mas também como oportunidade para o negocio
permitiu perceber os caminhos para a obtencdo de vantagem competitiva para a organizacao
através de solugbes inovadoras e novo posicionamento no mercado.

O segundo autor que sustenta esta visdo corporativa da sustentabilidade é Stuart
L. Hart, professor de administracdo da Cornell University's Johnson School of Management.
Seu trabalho voltado a sustentabilidade corporativa ndo é recente: desde 1997, no artigo
“Beyond Greening: Strategies for a Sustainable World” ele defende que o desenvolvimento

sustentével constituirda uma das maiores oportunidades na histéria do comércio. Sua teoria que



envolve um modelo de estrutura de valor sustentavel para os acionistas de uma empresa foi
base para a discussdo de muitos pontos deste trabalho.

Estes dois conceitos foram unidos no sentido de mostrar que a gestdo
apropriada dos riscos associados a sustentabilidade pode trazer valor sustentavel para os
acionistas. Junto a isso, soma-se uma vasta pesquisa bibliogréafica acerca do tema, que
garantiu boa base tedrica em todo o trabalho. Alguns indicadores foram pesquisados e
relacionados na teoria, pois sdo considerados relevantes como mecanismos a disposicao das

empresas para tratamento dos riscos associados a sustentabilidade. S&o eles:

Certificacao 1SO 14001;

Adesédo ao GHG Protocol Brasil;

Publicacdo de Relatdrios de Sustentabilidade;

Associac¢do ao Instituto Ethos;

Participac&o no indice de Governanca Corporativa Diferenciada;

Participacdo no Dow Jones Sustainability Index;

Resposta ao questionario do Carbon Disclosure Project;

Assinatura dos Principios do Equador (somente para Instituigdes financeiras);

Associacao ao Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento Sustentavel;

NS N N N N N N N

Adeséo ao United Nations Global Compact;

Apos a exposicao tedrica sobre sustentabilidade corporativa e a criagdo de valor,
riscos de sustentabilidade e os indicadores selecionados, foi escolhido um universo de
empresas para representar um estudo de caso que refletisse como as organizacdes brasileiras
tem tratado estes indicadores. O grupo escolhido foi o de empresas que participaram da
carteira do Indice de Sustentabilidade empresarial — ISE — desde a primeira edicdo em 2005-
2006 até a carteira atual, de 2009-2010. Nos cinco biénios pesquisados, ao somarmos o
namero de empresas que compuseram a carteira de cada biénio, chegamos ao total de 157
organizacdes. Porém, curiosamente, foi possivel perceber que houve um grande ndmero de
empresas que estiveram em mais de uma edi¢éo do Indice, o que reduziu este universo para
56 organizacdes. Ambas as visées — com 157 e 56 participantes— foram objeto de andlise
estatistica, e trouxeram indicadores interessantes para esta pesquisa, e foram mostradas no
final deste trabalho.

Como os critérios para elegibilidade das empresas componentes do ISE tem
caracteristicas voltadas as iniciativas socioambientais de cada uma delas, além de requisitos
de qualidade de gestéo e governanca, tem-se uma amostra do que as organizacoes brasileiras

de capital aberto tem procurado realizar com relacdo ao tratamento de riscos associados as



guestdes socioambientais e como eles atendem as expectativas principalmente de seus

acionistas.

Objetivos especificos

v' Mapear a importancia da sustentabilidade corporativa no cenario de negécios atual;

v' ldentificar de que forma as empresas podem gerar valor sustentavel aos seus
acionistas dentro deste novo cenario;

v ldentificar e analisar os riscos associados a sustentabilidade corporativa que devem ser
objeto de tratamento pelas organizacdes dentro da perspectiva apresentada;

v'Indicar mecanismos que possam atender a este tratamento dentro da 6tica proposta;

v" Mostrar como empresas brasileiras de capital aberto tem observado a aderéncia a estes

mecanismos de tratamento de risco como diferenciais de negécio;

Importancia do estudo

Os autores considerados nesta pesquisa fundamentam a importancia da
sustentabilidade corporativa como elemento de tomada de decisdo estratégica das
organizacdes atuais. Na opinido de VEIGA (2005), “ha um novo requisito que exige ajustes em
ultrapassadas concepcdes do desenvolvimento: a sustentabilidade ambiental do crescimento e
da melhoria da qualidade de vida”. Num mercado cada vez mais competitivo, as empresas tém
buscado melhores préticas de gestdo para a criacdo de valor para o negdcio. E estas praticas,
como serd tratado neste trabalho, consideram trés pilares para o sucesso empresarial: o
econdmico, o social e o ambiental.

De acordo com o Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC, 2008), o
gerenciamento de riscos corporativos € um instrumento de tomada de decisdo da alta
administracdo que visa a melhorar o desempenho da organizacdo pela identificacdo de
oportunidades de ganhos e de reducéo de probabilidade e/ou impacto de perdas, indo além do
cumprimento de demandas regulatérias. Da mesma forma, DAMODARAN (2009) entende que
a boa gestao de risco esta no cerne das empresas de sucesso, em todos os lugares.

A gestéao de riscos em sustentabilidade esta relacionada com riscos ambientais e
sociais, com desdobramentos também nos riscos econdémicos. As corporacbes tem sido
pressionadas para enderecar sua performance nestes pontos. A sociedade espera das
empresas uma atitude de maior responsabilidade e transparéncia (ALMEIDA, 2007). Segundo
0 IBGC (2007), assuntos relacionados a sustentabilidade podem tornar-se imensos fatores de
riscos para uma organizacao.

Considerando todas estas questbes, acredita-se que este estudo reflita uma

necessidade do ambiente corporativo atual. O tema é novo e tem ganhado importancia nas



grandes organizacdes em todo o mundo, como a pesquisa se propde a mostrar. Com a
relevancia que o tratamento de riscos corporativos vem ganhando nos modelos de gestédo
atuais, olhar as duas faces do risco — negativa, ameacga; e positiva, oportunidade — sinaliza o

potencial inovador da sustentabilidade nas organizagdes.

Delimitacéo do estudo

Este trabalho se enquadra na area de Tecnologia, Gestdo e Inovacao, linha de
pesquisa em Gestdo da Inovacao e Informacdo Tecnoldgica. A sustentabilidade envolve, entre
outros pontos, gestdo ambiental no processo produtivo, qualidade do produto, seguranca e
qualidade de vida dos funcionérios e solidez econdmico-financeira do negdcio, tudo permeado
por um relacionamento transparente e ético da empresa com suas partes interessadas. Por
conta de sua abrangéncia, a sustentabilidade, em geral, vem sendo confundida ou esta limitada
a acles assistenciais, filantrépicas ou de divulgacdo. Mostrar, contudo, todas as ameacas e
oportunidades que fazem parte deste universo e as iniciativas para mitigarem-se 0s riscos e
maximizarem-se as oportunidades iria exigir uma pesquisa bem mais abrangente. Esta foi a
razdo pela opcdo dos tipos de riscos relacionados na pesquisa e a escolha de alguns
indicadores como representantes do tratamento destes riscos.

Este trabalho é de natureza aplicada ou tecnoldgica, uma vez que busca dar uma
abordagem de sustentabilidade socioambiental ao gerenciamento de riscos e 0 retorno
corporativo que isto significa. HA um objetivo exploratério no levantamento do nimero de
empresas brasileiras componentes do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) e em suas
iniciativas no sentido de estarem preparadas para as ameacas e oportunidades deste mercado.

O estudo envolve:

v' Pesquisa bibliogréfica;

AN

Levantamento de dados estatisticos em pesquisas e anuarios recentes;

v' Consulta a relatérios e pesquisas de institutos, associacées e 6rgdos nao-
governamentais;

v' Pesquisa nas paginas internet das empresas consideradas no escopo da

pesquisa,;

Metodologia utilizada

CRESWELL (1994) elenca os dois principais paradigmas de pesquisa como
sendo qualitativo e quantitativo. O paradigma de pesquisa aqui utilizado sera o qualitativo que,
segundo COLLIS e HUSSEY (2005), € mais subjetivo e envolve examinar e refletir as
percepcgdes para obter um entendimento de atividades sociais e humanas. Devido ao fato de

ser um tema cuja discussao encontra-se em processo de amadurecimento no mercado, o que



serd observado nesta pesquisa pode gerar frutos positivos para um novo olhar a respeito do
assunto e provocar linhas de pensamento para o futuro.

Com base em VERGARA (1997), esta pesquisa € classificada como exploratéria,
por analisar o fenbmeno nos mercados cientifico-académico e corporativo. COLLIS e HUSSEY
(2005) afirmam que, neste caso, 0 objetivo € procurar padrdes, idéias ou hipbteses, em vez de
testar ou confirmar uma hip6tese. Os mesmos autores continuam: “em pesquisa exploratoéria, o
foco é obter insights e familiaridade com a area do assunto para investigacdo mais rigorosa
num estagio posterior”.

Também é descritiva e explicativa, pois serdo expostos alguns pontos sobre o
desenvolvimento sustentavel a serem considerados no ambiente de projetos corporativos,
estabelecendo relacbes de causa-efeito (pelo tratamento ou ndo dos riscos e oportunidades
associados), o que poderda contribuir no entendimento sobre alguns dos fatores relacionados ao
fenbmeno. COLLIS e HUSSEY (2005) observam que este tipo de pesquisa descreve o
comportamento dos fendmenos, identificando e obtendo informacg8es sobre caracteristicas de
um determinado problema ou questdo. VERGARA (1997) ainda classifica uma pesquisa como
sendo de campo (survey), de laboratorio, telematizada, documental, experimental, ex post
facto, participante, pesquisa-a¢do ou ainda estudo de caso. A pesquisa em questdo sera
norteada como um estudo de caso, onde, mesmo que ndo haja um controle por parte do autor,
ela torna-se atual e seus resultados podem ser relevantes mesmo que ndo possam ser
generalizados. O estudo de caso tem carater de profundidade e detalhamento. Baseia-se em
poucas unidades de investigagcdo (VERGARA, 1997). E na visdo de COLLIS e HUSSEY
(2005), é uma metodologia fenomenoldgica.

Para o Estudo de Caso do Capitulo 3, escolheu-se o universo de empresas que
compuseram a carteira de acdes do ISE desde o inicio das atividades do indice. O periodo em
guestao inicia-se com a primeira selecdo de empresas para o indice, em dezembro de 2005, e
termina com a carteira atual, para o biénio 2009-2010. Ao contabilizarmos o0 numero de
empresas que compuseram as cinco edicGes do ISE até os dias de hoje, chegamos a um total
de 157 empresas que disponibilizaram ac¢Bes para a carteira do indice. Esta primeira
contabilizac&o foi chamada de Visao 1. Porém, algumas destas empresas estiveram presentes
mais de 01 vez ao longo deste periodo. A partir deste ponto de vista, 0 nUmero se reduz a 56
de empresas patrticipantes ao longo de cinco edi¢des indice. Esta contabilizacdo foi chamada
de Visdo 2. Ambas as visbes serdo consideradas neste estudo, cujo objetivo €, dentro deste
universo escolhido, avaliar as iniciativas sustentaveis de cada uma destas empresas no
periodo considerado, como forma de tratamento de riscos associados a sustentabilidade.

Conforme ja sinalizado no item “Objetivos Gerais”, foram escolhidos alguns

indicadores de risco que este estudo considera relevantes para o tratamento de riscos de



sustentabilidade e, consequentemente, como geradores de valor sustentavel para os acionistas

das respectivas organizacoes. Os indicadores séo:

N N N N N N U N

Certificacdo 1SO 14001;

Adesdo ao GHG Protocol Brasil;

Publicacéo de Relatorios de Sustentabilidade;

Associacgdo ao Instituto Ethos;

Participac&o no indice de Governanca Corporativa Diferenciada;

Participacdo no Dow Jones Sustainability Index;

Resposta ao questionario do Carbon Disclosure Project;

Assinatura dos Principios do Equador (somente para Instituicdes financeiras);
Associacdo ao CEBDS;

Adesao ao Global Compact;

O passo seguinte sera avaliar se cada uma das empresas componentes da

carteira do ISE no periodo do estudo teve alguma iniciativa relacionada a cada um deles. Os

indicadores que permitiram uma avaliacdo individual a cada nova composicdo da carteira do
ISE, que considerou os biénios 2005-2006, 2006-2007, 2007-2008, 2008-2009 e 2009-2010,

estéo reunidos no Grupo 1. S&o eles:

N NN

Certificacdo 1SO 14001;

Publicacdo de Relatorios de Sustentabilidade;

Participacdo no indice de Governancga Corporativa Diferenciada;
Participacdo no Dow Jones Sustainability Index;

Resposta ao questionario do Carbon Disclosure Project;

Adesao ao Global Compact;

O outro grupo, composto por indicadores que ndo puderam ser avaliados em

cada um dos cinco biénios, € o Grupo 2. Desta forma, as informacdes disponiveis fazem

referéncia apenas ao fato da empresa estar ou néo vinculada a cada um deles. O Grupo 2 esta

listado abaixo:

ASEENEENERN

Adesédo ao GHG Protocol Brasil;
Associacgéo ao Instituto Ethos;
Assinatura dos Principios do Equador (somente para Instituigdes financeiras);

Associagao ao CEBDS;



Para cada empresa que tratar os indicadores dos Grupos 1 e 2 serdo atribuidos
2 pontos. No caso da Visdo 1, onde 157 empresas sdo consideradas (incluindo as repeticdes —
Tabela 11l.1), para cada biénio que uma empresa atender algum destes indicadores ela
receberd 2 pontos. Por exemplo: se uma empresa estiver certificada pela norma 1ISO 14001 em
2006-2007 e 2008-2010, ela recebera 4 pontos.

Nos indicadores da Visdo 2, com o universo de 56 empresas, apenas 02 pontos
serdo computados para cada uma que atender os indicadores do Grupo 2. Ao final, pretende-
se estabelecer um ranking destas empresas, onde as 10 primeiras serdo escolhidas para uma
analise mais criteriosa, que envolvera alguns instrumentos de mercado que reconhecem a
atuacao das empresas com relacdo as iniciativas socioambientais.

Cabe observar que, especificamente no caso dos indicadores do Grupo 1, a
empresa soO recebera os pontos relativos ao atendimento a cada um destes indicadores se ela
for componente da carteira do ISE naquele biénio. Outra observagcdo importante refere-se as
fusdes e/ou aquisicdes que ocorreram entre empresas participantes ao longo deste periodo. No
Capitulo 3, estes casos em particular serdo sinalizados e os critérios aplicados serdo

esclarecidos.

Estrutura do trabalho

Esta pesquisa foi estruturada em trés capitulos, de forma a articular o
pensamento desde a importancia da sustentabilidade corporativa até termos o foco nos
indicadores de tratamento de riscos como elementos criadores de valor sustentavel para os
acionistas de uma empresa.

A Introducéo apresenta uma visdo geral ao tema, de forma a posicionar o leitor
acerca do que esta contido nos capitulos seguintes. Isto ocorre através da contextualizacao do
tema, da exposicdo do problema, da relevancia do assunto aqui apresentado, 0s objetivos
gerais e especificos, a metodologia empregada e a delimitacdo da mesma, de forma a fornecer
condic6es de uma melhor avaliacdo dos capitulos posteriores.

O Capitulo 1 apresenta aspectos tedricos gerais e consideracdes iniciais sobre a
Sustentabilidade Corporativa, apoiando-se desde a evoluc¢do histérica do Desenvolvimento
Sustentavel até os novos conceitos que permeiam o ambiente corporativo atual, como o “Triple
Bottom-Line”, Dialogo com Stakeholders, Investimento Socialmente Responsavel, entre outros.
Neste caminho, o Capitulo evidencia também a importancia de alguns organismos nacionais e
internacionais como fomentadores deste conceito nas organizacdes atuais, além de elementos
importantes como os sistemas de gestdo ambiental e os processos de normalizagdo. Tais
conceitos estdo apoiados na abordagem de artigos e textos bibliogréficos de autores nacionais

e estrangeiros que consideram o tema como objeto de interesse.



A partir de tudo o que foi apresentado no Capitulo 1, o Capitulo 2 trata da
associacdo entre Riscos e Sustentabilidade, conforme proposto por ANDERSON (2005).
Inicialmente o trabalho apresenta a teoria acerca da gestdo de riscos a partir da visdo de
autores importantes sobre o tema. Apos chamar a atencdo para a importancia da gestao de
riscos, o trabalho prossegue com o modelo proposto por HART (2006) como gerador de valor
sustentavel para os acionistas, que apresenta quatro dimensfes que devem ser observadas
pelas organizacfes no intuito de atingirem este propdsito. Em seguida, sdo enumerados alguns
riscos associados a sustentabilidade corporativa que enderecam o modelo de HART (2006).
Riscos como o de boicote/reputacdo, danos ao ecossistema, crédito e financiamento,
conformidade legal e pressao dos investidores sao alguns dos relacionados neste Capitulo. Na
sequéncia, o trabalho discute alguns mecanismos de mitigacdo e transparéncia que podem
servir como tratamento aos riscos mostrados anteriormente, como a certificacdo 1SO 14001, a
publicacdo de Relatérios de Sustentabilidade e a implementacdo de Governanca Corporativa.

O Capitulo 3 é um estudo de caso onde o universo de empresas que
compuseram a carteira de acdes do Indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE — entre
2005-2006 até 2009-2010 é analisado com relacdo a alguns indicadores de tratamento de
riscos associados a sustentabilidade. A partir do modelo de HART (2006), os indicadores foram
posicionados na estrutura de forma a sugerirem como as empresas brasileiras componentes
desta carteira atendem o tratamento destes riscos como forma de criarem valor sustentavel aos
seus investidores. As andlises mostram estatisticas por empresa e setores de negdcio para
cada um dos indicadores escolhidos. Este estudo tem o objetivo de mostrar de forma prética
tudo aquilo que foi discutido teoricamente nos Capitulos anteriores.

Finalmente, a Conclusdo faz uma sintese dos temas abordados e discutidos,
apontando os respectivos resultados do estudo desenvolvido, a analise critica do autor e a
discussdo das questbBes da pesquisa. O objetivo €, além de tirar licdbes do que foi pesquisado,

entender que novos horizontes podem ser atingidos a partir deste estudo.
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Capitulo | — A Sustentabilidade Corporativa

I.1 Desenvolvimento Sustentavel e Desenvolvimento E ~ condmico

Termo que passou a constar na agenda de governos em todo o mundo, o
conceito de “desenvolvimento sustentavel” abriga uma série de elementos. Segundo VEIGA
(2005), o substantivo desenvolvimento e o adjetivo sustentavel compde, juntos, a ho¢cao de um
dos mais generosos ideais surgidos no século passado e uma visao de futuro sobre a qual a
civilizacdo contemporanea necessita alicercar suas esperancas. Para HAWKEN (2007), o
movimento envolvendo as questdes sécio-ambientais € o maior ja surgido em toda a histéria da
humanidade e se caracteriza por ndo se enquadrar em nenhum padrdo anterior. O autor afirma
que, “diferentemente de ideologias que possam ditar e justificar, o que existem séo idéias, que
questionam e libertam”. Ambos o0s autores sinalizam a importancia das questbes
socioambientais no ambiente global atual, que sédo capazes de proporcionar uma visdo de
futuro através de idéias questionadoras do estado atual da humanidade, alicercado em valores
gque necessitam ser discutidos.

Sempre foi comum, de acordo com VEIGA (2005), tratar desenvolvimento e
crescimento econémico como sindnimos. O autor, citando FURTADO (2000), afirma que o
desenvolvimento deve ser entendido como um processo de transformacdo da sociedade néo
s6 em relagdo aos meios, mas também aos fins. Desta forma, novas dimensdes — econémicas
e até éticas — enrigueceram a nocdo de desenvolvimento. VEIGA (2005) conclui dizendo: “fica
patente que as politicas de desenvolvimento deveriam ser estruturadas por valores que nao
seriam apenas os da dinAmica econ6mica”. Esta nova percepc¢do do desenvolvimento inclui as
gquestdes socioambientais, provocando nas instituicdes uma nova maneira de lidar com suas
perspectivas futuras. Para o INSTITUTO ETHOS DE EMPRESA E RESPONSABILIDADE
SOCIAL (2010), é fundamental que exista uma consciéncia global que engaje todos num
processo de desenvolvimento que tenha como meta a preservacdo do meio ambiente e do
patrimdénio cultural, a promocdo dos direitos humanos e a construcdo de uma sociedade
economicamente prospera e socialmente justa.

ROBERT (2003) entende que desenvolvimento significa uma melhoria da
condicdo humana e pode continuar acontecendo infinitamente, ao contrario do crescimento,
limitado ao uso de recursos. VEIGA (2005) diz que até o inicio dos anos 60 ndo se sentiu muito
a necessidade de distinguir desenvolvimento de crescimento econdémico, mas a renda per
capita ndo poderia ser o Unico elemento na avaliacdo do grau de desenvolvimento. Quando
surgiu o primeiro relatério do desenvolvimento humano em 1990, através do Programa das
Nag¢bes Unidas para o Desenvolvimento (PNUD), o panorama ja era completamente diferente.
O autor entende que o crescimento da economia passara a ser entendido por muitos analistas

como elemento de um processo maior, j& que seus resultados ndo se traduzem
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automaticamente em beneficios. Desta forma é possivel concluir que o desenvolvimento
poderia ser medido como uma mudanga qualitativa significativa, e que geralmente acontece
cumulativamente. Em resumo, enquanto no crescimento a mudanca € quantitativa, no
desenvolvimento ela é qualitativa.

VEIGA (2005) continua, afirmando que “o desenvolvimento ndo é uma colegéo
de coisas, mas sim um processo que produz coisas, e este processo de desenvolvimento pode
expandir as capacidades humanas, sendo as pessoas tanto beneficiarias desse
desenvolvimento como agentes do progresso e da mudanca que provocam”. A discussao
acerca da sustentabilidade socioambiental tem este perfil, de provocar a mudanca, a expansao
das capacidades humanas, visando o crescimento ndo apenas quantitativo, mas também
qualitativo da sociedade. Outra abordagem dentro da mesma linha de raciocinio é proposta por
Celso Furtado (2004): “Dispor de recursos para investir esta longe de ser condicdo suficiente
para preparar um futuro melhor para a massa da populacdo. Mas quando o projeto social
prioriza a efetiva melhoria das condicbes de vida dessa populacdo, o crescimento se
metamorfoseia em desenvolvimento”.

Esta visdo de desenvolvimento e sustentabilidade para a massa da populacéo
guiou o estudo de PRAHALAD (2005) quando ele aborda a questdo da riqueza na base da
piramide, ou seja, as oportunidades que se abrem quando as instituicdes se voltam para a
camada mais baixa da piramide social. Na visdo do autor, € necessaria “a co-criacdo de uma
solucdo para o problema da pobreza. As oportunidades na base da pirdmide ndo podem ser
disponibilizadas se grandes e pequenas empresas, governos, sociedade civil, organizacoes,
agéncias de desenvolvimento, e os pobres ndo trabalharem em conjunto com uma agenda
compartilhada. O empreendedorismo em grande escala é a chave. Esta abordagem ira desafiar
0s preconceitos sobre o papel e valor acrescentado de cada grupo e seu papel no
desenvolvimento econdmico na base da piramide”.

Para ZYLBERSZTAJN e LINS (2010), a intensificacdo dos conflitos étnicos e a
violéncia urbana chamam a atencéo para a necessidade de refletir sobre o impacto reciproco
de longo prazo entre desenvolvimento econdmico e social. Porém, os autores vislumbram, da
mesma forma que PRAHALAD (2005), que “a incorporacdo ao mercado formal de grandes
grupos humanos, anteriormente excluidos, cria oportunidades de negdcios na chamada base
da piramide”. A figura 1.1 mostra esta visdo, unindo os grupos interessados em prol do
desenvolvimento econbmico e a transformacdo social, onde as empresas ocupam papel

relevante.
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Empresa
Privada

/

Organizagbes da Desenvolvimento

sociedade civil e economico e

governos locais transformagao
social

\ Consumidaores e

empresarios da Base
da Piramide

Agéncias de
ajuda e
desenvolvimento

FIGURA I.1 — Desenvolvimento econémico e transformacéo social
Fonte: Adaptado de PRAHALAD (2005)

Ao citar o pensamento de Nicholas Georgescu-Roegen, VEIGA (2005) lembra
que “no longo prazo, a economia sera necessariamente absorvida pela ecologia”. Além das
gquestdes sociais observadas por PRAHALAD (2005), a ecologia e 0 meio ambiente devem
também ser elementos desta nova economia. VEIGA (2005) estabelece que ainda ha muita
discussdo sobre o assunto e que a hipotética conciliagdo entre o crescimento econdmico
moderno e a conservacao da natureza ndo € algo que possa ocorrer no curto prazo, e muito
menos de forma isolada. Mas j& existe um movimento neste sentido, como veremos a seguir.

Entrando no aspecto mais empresarial, a idéia de sustentabilidade ainda carece
de maior esclarecimento para muitos gestores, estando mais proxima de ser uma concepgao
do que propriamente um conceito . Na opinido de HART (2006), ha poucas duvidas de que
sustentabilidade é um dos termos mais utilizados, porém menos entendidos de nossa época. O
autor argumenta que a natureza ambigua e multidimensional da sustentabilidade pode ser
enlouquecedora algumas vezes, embora seja uma de suas maiores atracdes da perspectiva
empresarial. De forma semelhante, MARQUES et al (2004) alegam que “a sustentabilidade n&o
€, e nunca sera, uma nog¢do de natureza precisa, discreta, analitica ou aritmética, como
gualquer positivista gostaria que fosse. Ela sempre sera contraditéria, pois nunca podera ser

encontrada em estado puro”. Desta forma, as organizacdes atuais tem buscado um melhor
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posicionamento de seus negdécios com relacdo a estas questdes, pois entendem que o futuro
de suas atividades empresariais devem estar, de alguma forma, relacionado com este conceito.

Para SAVITZ (2009) os lideres de negdcio que compreendem apenas de
maneira superficial a sustentabilidade, a encaram como algo que os desvia de seu principal
proposito e pode gerar um mal-entendido: sustentabilidade ndo tem nada a ver com filantropia.
O autor defende que ndo hd nada de errado com a filantropia, mas o desejavel € que a
empresa sustentavel conduza seus negocios de modo a gerar beneficios para todos os
envolvidos, incluindo empregados, clientes, parceiros, comunidades onde opera e acionistas,
entre outros.

De acordo com ALMEIDA (2007), o futuro das atividades empresariais se
confunde com a sobrevivéncia dos recursos naturais e com a inclusdo de mais da metade da
populacdo mundial no universo da cidadania, a chamada “base da piramide”. Esta visdo de
sustentabilidade como sendo uma transformacdo no modelo de negdcios das organizacfes

atuais sera discutida a seguir.

I.2 Evolucao histérica do Desenvolvimento Sustentav el

Segundo VEIGA (2005), as a¢ges humanas causam sérias agressdes a natureza
h& pelo menos 35 milénios. O autor lembra que o declinio de muitas sociedades esteve ligado
a processos erosivos decorrentes de devastagdo florestal. O caso mais evidente foi o
desaparecimento da civilizacdo maia classica entre 800 e 900 d.C. Mas também na Grécia
havia comecgado a surgir sinais de destruicdo por volta de 650 a.C., como consequéncia do
excessivo pastoreio nas terras que nao serviam para a agricultura.

Para HAWKEN (2007) a preocupagdo por direitos humanos também n&do é um
fendbmeno recente, e que, historicamente, 0os movimentos sociais surgiram inicialmente em
resposta a injustica e a corrup¢do. Ao lado da questdo ambiental, os aspectos sociais foram
também objeto de muitas discussodes.

De acordo com CLEGG et al (2007), a origem historica do termo “Ecologia” &
localizada em 1866, quando Ernst Haeckel, zodlogo alemdo e admirador do trabalho do
naturalista Charles Darwin, combinou as palavras gregas “logos” - cujo significado € “o estudo
de” — e “oikos” — que quer dizer “casa” ou lugar para viver”. Haeckel definiu ecologia, dentro do
contexto da biologia, como sendo o estudo de todas aquelas complexas inter-relacfes referidas
por Darwin como as condicbes de luta pela sobrevivéncia. Em sua esséncia, ecologia
representa o corpo de conhecimento que observa as relacdes entre 0s organismos vivos e nao
vivos e seus ambientes organicos e inorganicos.

HAWKEN (2007) lembra a importancia de Darwin e seus contemporaneos da
ciéncia natural, que transformaram o entendimento humano sobre a vida e, 0 mais importante,

a mudanca da nossa relacdo com os sistema vivos. O autor, citando Donald Worster, sugere
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gue o século XIX pode ser chamado de “Era da Ecologia’, pela ciéncia e filosofia daquele
momento que sdo fundamento para movimento ambiental dos dias atuais. ROBERT (2003)
comenta que Darwin ndo falou sobre a sobrevivéncia do mais adaptado: ele falou sobre a
sobrevivéncia dos que tinham mais capacidade de se adaptar. Isto significa que, se uma
espécie quisesse ser bem-sucedida em um meio ambiente deveria se ocupar do apoio mutuo.

Na visdo de LAGO e PADUA (2004), o termo ecologia ndo € usado em nossos
dias apenas para designar uma disciplina cientifica, cultivada em meios académicos, mas
também para identificar um amplo e variado movimento social. Os autores concluem que, na
sua evolucdo histérica, o pensamento ecoldgico ultrapassou muito os limites originais
propostos por Haeckel. Dentro desta perspectiva, LAGO e PADUA (2004) entendem que
existem no quadro do atual pensamento ecoldgico pelo menos quatro grandes areas: ecologia
natural, conservacionismo, ecologismo e ecologia social. Dentro desta linha de pensamento, é
interessante prosseguirmos na analise da “ecologia social”. LOWY (2009) define o chamado
“ecossocialismo” como uma corrente de pensamento e de acao ecoldgica que toma para si as
conquistas fundamentais do socialismo, e LAGO e PADUA (2004) entendem que este conceito
nasceu das proprias contradi¢cdes reais engendradas pela sociedade urbano-industrial.

HART (2006) lembra que desde a época da Revolucdo Industrial as empresas
tem se baseado na extragdo de matérias-primas baratas, na exploracdo de mé&o-de-obra em
fabricas e na producgéo de grandes quantidades de residuos e poluicdo. O autor ainda observa
que assumia-se que a poluicdo era parte do processo de industrializacdo. As atencdes
estavam voltadas para o capital industrial, uma vez que os capitais humano e natural estavam
disponiveis em tamanha abundancia que ndo mereciam atencdo como fatores restritivos ao
desempenho industrial.

Porém, a partir das mudancas provocadas pela Revolucdo Industrial, os
impactos ambientais e sociais do processo produtivo passaram a ser objeto de discussdo para
alguns pensadores da época. ZYLBERSZTAJN e LINS (2010) lembram que as Ultimas
décadas do século XX se encarregaram mostrar uma nova face deste desenvolvimento, na
medida em que a degradacdo ambiental e os desequilibrios sociais entre nacdes e grupos
humanos comecaram a apresentar as contas a serem pagas pelas futuras geracées. HAWKEN
(2007) comenta que o movimento pré6 meio ambiente comecou na Inglaterra, impulsionado por
uma série de campanhas de saude publica durante a Revolucéo Industrial. Na década de 1860,
0s primeiros grupos dedicados a protecdo da natureza foram organizados na Gra-Bretanha.

Na visdo de TIGRE (2006), a mudanca tecnoldgica constitui um elemento
fundamental na obra de Karl Marx, tanto pela influéncia que tem no avanco da sociedade,
guanto por seus impactos no processo de trabalho. O autor ainda observa que a preocupacao
de Marx com a questdo tecnoldgica ndo estava restrita a seu papel na dindmica econdmica,

mas visava principalmente analisar seus impactos sociais. Na mesma linha, LOWY (2010)
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comenta que Marx afirma, em seu livro “O Capital”, que o sistema capitalista esgota as forgas
do trabalhador e as forgas da terra. Ainda na mesma publicagdo, Marx afirma que o homem
socializado e os produtores associados precisam governar a natureza de modo racional, por
meio do controle coletivo em vez de um poder cego e gastar o minimo de energia e em
condi¢cbes dignas a sua natureza humana. Poderiamos dizer que esse pensamento se
assemelhava, naquele periodo, ao que chamamos de preceitos do desenvolvimento
sustentavel.

De acordo com GONCALVES e MEURER (2006), os pensadores classicos da
administracdo baseavam seus estudos na consecucdo dos objetivos de forma eficiente,
enfatizando-se estruturas e tarefas. Com o crescimento da atividade industrial, surgiram os
primeiros impactos no ambiente, com a poluicio ambiental decorrente das atividades
executadas nas minas e nas unidades fabris. Esse ambiente insalubre e indspito afetou a
condicdo sanitaria e fisica dos trabalhadores, criando-se condi¢cdes para estudos que
buscassem uma nova visdo das organizacdes, onde o ser humano é o cerne. Para
TACHIZAWA (2007), essa abordagem é o embrido da preocupacdo com a responsabilidade
social e dos estudos acerca da cultura organizacional.

Theodore Roosevelt, vigésimo sexto presidente norte-americano, foi um lider que
valorizou a integracdo homem-natureza. Algumas de suas mais efetivas conquistas foi com
relagcdo a conservacdo. Ele teve projetos de preservacao as florestas do Oeste dos Estados
Unidos, criou reservas ambientais para uso publico e fomentou projetos de irrigacdo (THE
WHITE HOUSE, 2010). Em um de seus pronunciamentos ao congresso americano, no dia 03
de dezembro de 1907, chamado “State of the Union Address — Part I’ (TEACHING AMERICAN
HISTORY, 2010), ele disse:

“A conservacdo de nosSs0S recursos naturais e seu uso apropriado constituem
um problema fundamental que é a base quase todo o problema de nossa vida
nacional ... Mas deve existir a visdo futura, deve existir a compreensao do fato
de que desperdicar e destruir N0sSsos recursos naturais, despojar e exaurir a
terra, ao invés de usa-la de modo a aumentar sua utilidade, arruinara a unica
prosperidade que temos o dever e o direito de legar ampliada e desenvolvida

aos nossos filhos”

A preocupacdo com as geracdes futuras e a finitude dos recursos naturais tem
grande relagdo do que, futuramente, iria chamar-se de Desenvolvimento Sustentavel. Este
enfoque conservacionista e de preservagdo dos locais selvagens e dos ambientes naturais
para areas com finalidade de uso publico era caracteristico na América do Norte naquele
momento, segundo CLEGG et al (2007).



16

Os autores contam também que na Europa haviam movimentos isolados em
algumas regides, mas foi apenas depois da Segunda Guerra Mundial que o ambientalismo
ganhou apoio popular suficiente para tornar-se 0 nascente movimento social que atualmente
manifesta-se como uma preocupag¢éao social dominante. SACHS (2008) segue na mesma linha,
dizendo que a onda da conscientizacdo ambiental pode ser parcialmente atribuida ao choque
produzido pelo lancamento da bomba atdbmica em Hiroshima e & descoberta de que a
humanidade havia alcancado suficiente poder técnico para destruir eventualmente toda a vida
do nosso planeta.

LAGO e PADUA (2004) colocam que uma possivel resposta para a demora na
solidificacdo dos estudos referentes a causa socioambiental é que os efeitos da degradacao
ambiental antes da primeira guerra afetavam principalmente os trabalhadores, e que foi apenas
no século XX que eles alcancaram também as classes mais favorecidas, refletindo-se no
aumento da preocupacdo académica sobre o assunto. Por outro lado, a Declaracado Universal
dos Direitos Humanos foi ratificada pelas Nacfes Unidas em 1948, com um adendo a um meio
ambiente produtivo, seguro e limpo (HAWKEN, 2007). Boa parte da producdo teérica sobre
ecologia social comecgou a ser elaborado a partir da década de 1960, como conseqiiéncia do
imenso avango internacional da producéo industrial e da degradacdo ambiental, observado
apos a Segunda Grande Guerra (LAGO e PADUA , 2004).

Durante a segunda guerra mundial e nos 15 anos ap6s o seu fim, a utilizacdo de
recursos naturais aconteceu em larga escala, sem a preocupacao de seu esgotamento. Além
disso , ainda havia pouco controle sobre o despejo de residuos no meio ambiente por parte das
indastrias. Um caso bastante conhecido é o de Minamata, no Japdo. A tragédia ocorreu na
década de 1950, apdés mais de 20 anos de instalacdo da Chisso Fertilizer Co. Ltd. - uma das
maiores industrias do Japdo, que produzia fertilizantes quimicos, resinas sintéticas, plasticos e
compostos quimicos. Os residuos das atividades industriais eram despejados nas aguas da
baia e a populacdo de Minamata, que alimentava-se de peixes provenientes desta baia, foi
contaminada. De acordo com BISINOTI e JARDIM (2009), ficou oficialmente reconhecido que
mais de 2.000 pessoas foram diretamente contaminadas, sendo que ocorreram mais de 1.000
Obitos e um total de mais de 12.000 pessoas reivindicaram ter a doenca.

De acordo com BARBIERI e SIMANTOB (2007), um impulso importante para a
percepcdo dos problemas ambientais do pds-guerra deveu-se ao movimento empreendido por
Rachel Carson no inicio da década de 1960 contra o DDT — Dicloro Difenil Tricloroetano.
Carson foi uma escritora, cientista e ecologista norte-americana que lancou em 1962 o livro
“Primavera Silenciosa”, onde questiona o uso do DDT, até entdo considerado uma inovacao de
grande utilidade para a humanidade pela sua eficiéncia no combate as pragas da agricultura e
aos insetos propagadores de doengas epidémicas. Foi cunhado como “elixir da morte” pela

escritora, que buscava mudar a maneira como as pessoas viam 0 mundo natural. LAGO e
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PADUA (2004) afirmam que o livro causou grande comogdo na opinido publica e abriu, por
assim dizer, o debate popular sobre este tema. Para HAWKEN (2007), o argumento da autora
se fixou na tradi¢@o por justica social e ambiental que estendeu as preocupacgdes sobre saude
ambiental iniciadas na Revolucdo Industrial. Esta publicagdo pbs pela primeira vez uma
ambientalista em rota de colisdo com a induUstria moderna, e aumentou o conceito do
movimento ambiental da conservacéo para a inclusdo de direitos humanos e de todos os seres
vivos (HAWKEN, 2007). Iniciava-se, pois, o enfrentamento aos grandes grupos empresatriais.

Em 1968 nasce o Clube de Roma, um pequeno grupo reunindo profissionais dos
campos diplomatico, industrial, académico e da sociedade civil, que visavam a discusséo de
gquestdes internacionais de longo prazo e, em particular, aquelas que diziam respeito ao
consumo ilimitado de recursos em um mundo cada vez mais interdependente. Em 1972, o
grupo de notaveis publica seu primeiro relatorio, intitulado “Os limites do crescimento”, sob a
supervisdo de cientistas do Massachusetts Institute of Technology, que teve grande impacto na
comunidade internacional, projetando o esgotamento destes recursos em um breve espaco de
tempo, caso esta exploracdo continuasse a ocorrer de forma irresponsével e voraz. A idéia do
relatério era explorar um nimero de cendrios futuros e as oportunidades para que a sociedade
pudesse conciliar, de forma sustentavel, o progresso com as restricdes ao uso desenfreado do
meio ambiente. O relatério vendeu mais de 12 milhdes de copias em mais de 30 linguas (THE
CLUB OF ROME, 2010). Um dos trechos do relatério afirma: “sob a premissa de que nao
havera nenhuma acdo mais efetiva no sistema atual, o crescimento industrial e da populagéo
mundial certamente irdo parar no proximo século, no minimo”. Sob a avaliagdo atual, esta
andlise feita nos anos 1970 pode parecer muito pessimista, entretanto, esta visdo contribuiu
para a criagdo de uma atmosfera de preocupacdo com problemas ambientais futuros com os
guais iriamos nos deparar.

Segundo HART (2006), na década de 1970 as grandes corporacfes, de um
modo geral, ndo se preocupavam com as questbes ambientais. O classico artigo de
FRIEDMAN (1970) para o New York Times evidenciava o pensamento vigente acerca da
responsabilidade social corporativa. Nele o autor afirma que, em uma sociedade livre, ha
apenas uma Unica responsabilidade social do negdcio: usar seus recursos e criar iniciativas
para aumentar seus lucros. HART (2006) diz que parecia claro que, nesta época, as
preocupacdes sociais ou ambientais s6 serviam para reduzir estes lucros. Mas havia, por parte
dos governos, uma preocupacado de forcar as empresas a mitigar seus impactos negativos, e
algumas agéncias foram criadas neste periodo com esta intencdo. Uma das mais conhecidas é
a norte-americana Environmental Protection Agency - EPA, criada em 1970 exatamente para
controlar os poluidores que ameacavam 0 meio ambiente e atingiam a saude humana,
estabelecendo novos critérios para guiar 0s americanos na construgdo de um ambiente mais

limpo (EPA, 2010). HART (2006) observa que, neste periodo, a pressdo sobre as empresas
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por meio de multas, penalidades e outros instrumentos aumentaram, o nimero de processos
gue visavam impedir a aprovagdo de projetos considerados inaceitaveis devido a seus
impactos ambientais e sociais cresceram bastante, e as companhias se convenceram de que
as questdes sociais e ambientais eram necessariamente problemas caros, quase sempre
envolvendo advogados e litigios.

O ano de 1972 pode ser considerado um marco para a gestdo sécio-ambiental,
com a Conferéncia de Estocolmo das Nac¢des Unidas para o Meio Ambiente, segundo SACHS
(2008). Nesse encontro, com paises do mundo todo, concluiu-se que o mundo deveria aliar a
atividade econdmica com a preservacdo do meio ambiente. A reunido de Estocolmo foi de
muita importancia para consolidar a tematica ambiental no sistema internacional e resultou em
um plano de acdo com recomendacdes detalhadas para os governos em como influenciar o
impacto humano no meio ambiente. A partir deste evento, o programa de meio ambiente das
Nacdes Unidas, localizado em Nairdbi, Quénia, foi iniciado. SACHS (2008), afirma que esta
conferéncia colocou a dimensdo do meio ambiente na agenda internacional. Ele cita também
que esta conferéncia foi precedida pelo encontro Founex, de 1971, implementado pelos
organizadores da Conferéncia de Estocolmo para discutir, pela primeira vez, as dependéncias
entre o desenvolvimento e o meio ambiente.

Segundo VEIGA (2005), tudo indica que a expressdo “desenvolvimento
sustentavel” foi publicamente empregada pela primeira vez em agosto de 1979, no simpdésio
das Nacdes Unidas sobre as inter-relacbes entre recursos, ambiente e desenvolvimento,
realizado em Estocolmo, e no qual W. Burger apresentou um texto intitulado “a busca de
padrdes sustentaveis de desenvolvimento”. Mas a idéia s6 comegou a ganhar corpo quando a
World Conservation Strategy — WCS - afirmou pretender “alcancar o desenvolvimento
sustentavel por meio da conservacao dos recursos vivos”. O primeiro relatério do WCS, “World
Conservation Strategy: living resource conservation for sustainable development” (WCS, 2010),
trazia a expressao em seu proprio subtitulo. Mas foi em 1987 que o termo ganhou notoriedade,
quando a presidente da Comissdo Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento, Gro
Harlem Brundtland, caracterizou o desenvolvimento sustentavel como um conceito politico. O
relatorio “Nosso futuro comum” (BRUNDTLAND, 1987) foi, segundo VEIGA (2005),
intencionalmente um documento que teve esta finalidade. O autor faz algumas restricbes a esta
definicdo, pois “ver os seres humanos apenas em termos de necessidades, como a defini¢cdo
de desenvolvimento sustentavel presente no pioneiro manifesto “Nosso futuro comum” é fazer
uma idéia muito insuficiente da humanidade”. Porém, nos dias atuais, esta € a definicdo mais
difundida do termo na sociedade.

Para HART (2006), as regulamentacdes que surgiram na década de 1970
geraram uma inquietacdo para as empresas na década de 1980. Nao havia ainda um

mecanismo colaborativo entre agéncias e empresas. A atitude reinante ainda tendia a ser mais
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reativa que pro-ativa, onde o problema era tratado no “final da linha” e ndo no inicio do
processo produtivo. Isto é reforcado por ROBERT (2003), que diz que no final da década de
1980 o debate publico sobre ambientalismo era de confronto e fragmentado. Todo o problema
ambiental era tratado caso a caso, na medida em que surgisse e durava o tempo do interesse
dos meios de comunicacdo de massa pelo assunto. As pessoas culpavam apontando o dedo: a
ala ambientalista para os lideres empresariais e politicos, os industrialistas para os politicos e
ambientalistas e os politicos para os outros politicos.

Porém acidentes continuaram ocorrendo em plantas industriais. Foi o caso do
desatre com a Union Carbide na india, em dezembro de 1984. Segundo o BHOPAL
INFORMATION CENTER (2010), a tragédia ocorreu devido ao escapamento de um gés letal
de um dos tanques da Union Carbide India Limited - UCIL — na cidade de Bhopal, na india. Os
nameros sdo de aproximadamente 3.800 mortes e milhares de outras com sequelas
permanentes. ESTY e WINSTON (2008) lembram que este episddio desfez o futuro da Union
Carbide, que foi absorvida pela empresa Dow Chemicals.

Outro acidente de grandes proporcfes foi o ocorrido com o petroleiro Exxon
Valdez, em 1989, na costa do Alasca. De acordo com a BBC BRASIL (2010), este fato causou
um dos maiores derramamentos de petréleo da histéria, com cerca de 41 milhdes de litros
derramados, afetando cerca de 2 mil quildmetros de costa. Ha estudos recentes que revelam
gue a populacdo de focas na regido ainda corresponde a metade de antes do acidente, e
vérias espécies de patos se tornaram mais raras. Além disso, a concentracdo de componentes
guimicos téxicos do petréleo continuaria alta o suficiente para causar danos as ovas dos peixes
nativos.

A partir deste momento, um elemento que surge neste processo € 0
gerenciamento da qualidade. As companhias japonesas adotavam processos de melhoria
continua “kaizen” no sistema gerencial, dando poder aos funcionarios para melhorar seus
processos de trabalho. Para HART (2006), a confluéncia dos movimentos de qualidade e meio
ambiente foi uma casamento celestial: a partir deste momento ficou claro para as empresas
que prevenir a poluicdo e outros impactos negativos era mais barato e eficaz do que tratar as
conseqliéncias de atividades mal conduzidas. Este também €& o pensamento de
ZYLBERSZTAJN e LINS (2010), quando atribuem a questdo da sustentabilidade no meio
empresarial como decorréncia natural da gestdo da qualidade, pois esta representaria uma
evolucdo da qualidade do produto, processo e cadeia de suprimento em prol da qualidade
ambiental e social, todas associadas ao desempenho de longo prazo das organizagées.

GONCALVES e MEUER (2004) afirmam que as discussfes ocorridas nas
décadas de 1970 e 1980 criaram um ambiente favoravel para o grande salto em relagéo a
consciéncia ambiental experimentado na década de 1990. Um novo comportamento foi

implantado e um novo paradigma global foi criado, no qual o homem deve ter, a todo instante
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em qualquer atividade, a preocupacdo com o ambiente, para que este lhe responda de maneira
sistematicamente favoravel. O principal encontro naquela década foi a Conferéncia das Na¢des
Unidas para o Meio Ambiente e Desenvolvimento, realizada na cidade do Rio de Janeiro em
1992. O encontro, conhecido como Rio "92, contou com a participag¢do dos principais chefes de
estado e lideres mundiais, e foi fruto da Assembléia Geral da Organizacdo das Na¢des Unidas,
em 1988. Este encontro produziu a “Agenda 21", que consiste, basicamente, em um plano de
acdo para implantar as decisdes daquela Conferéncia, e também produziu a declaracdo do Rio
sobre o Meio Ambiente e Desenvolvimento, com recomendacdes para a preservacao do meio
ambiente. SACHS (2008) diz que nos 20 anos decorridos entre as conferéncias de Estocolmo e
a do Rio, alcancou-se um substancial progresso em termos da institucionalizac@o do interesse
pelo meio ambiente, com o langamento do Programa do Meio Ambiente da ONU e com o
avanco na protecdo do meio ambiente global por uma série de tratados internacionais.

A Agenda 21 foi adotada por mais de 178 paises e cobre praticamente todos os
pontos importantes para um futuro sustentavel, indo desde a agricultura e a biodiversidade até
o lixo téxico e eco turismo (UN, 2010). A importancia do papel da sociedade civil para o
desenvolvimento sustentavel continua a ser enfatizada pela Comissdo de Desenvolvimento
Sustentavel, uma divisdo das Nac¢des Unidas que foi criada em 1992, em consequéncia da
implementacéo das diretivas da Agenda 21. E importante salientar que este momento trouxe o
ambiente corporativo para o debate, com grande participacdo empresarial na Rio "92.

Como é descrito por GOMES (2009), as hipéteses cientificas da interferéncia
humana no sistema climatico comecaram a sinalizar a necessidade de mudancas na agenda
politica internacional para que contemplassem tal problema. O reconhecimento da atmosfera
como um bem publico global motivou a discusséo internacional e a criagdo, em marco
de 1994, do Regime Internacional de Mudanca Climética. Os governos participantes do
regime - ou signatérios, chamados de “Partes”, passaram a se reunir anualmente através
das Conference of the Parties - COPs, com o0 objetivo de discutir a melhor forma de
lidar com o problema e de acompanhar a implementacdo das decisbes, uma vez que
0 ato de assinar a convencdo ndo significa que os paises envolvidos estejam de
acordo em resolver imediatamente o problema, mas sim de estabelecerem discussfes
para formatar solu¢des para enfrentar o problema.

O autor continua, dizendo que a terceira destas reunibes ocorreu em
dezembro de 1997, em Kyoto. Foi nesta ocasido que se estabeleceu o Protocolo de
Kyoto que, em encontros seguintes, continuou sendo discutido e aprimorado. O Protocolo de
Kyoto, criado especificamente para tratar a reducdo das emissdes de gases de efeito
estufa, foi adotado por consenso na COP-3 com o objetivo de fortalecer a resposta da
comunidade internacional & mudanca climatica e limitar os volumes de emissdo de

Gases e efeito estufa — GEE, também conhecidos por Greenhouse Gases — GHG, para o0s
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paises industrializados, responsabilizados pelo inicio da interferéncia humana no clima
h& 150 anos.

GOMES (2009) ainda afirma que, de acordo com resolugdes do Protocolo,
estes paises juntamente com o0s paises desenvolvidos devem desempenhar as
seguintes atividades: 1) estabelecer medidas para limitar as emissbes de GHG; 2)
promover adaptacdes para futuros impactos de mudanca climatica; 3) enviar informacgfes
ou comunicacbes nacionais sobre seus inventarios de emissGes de gases de efeito
estufa e programas de mudanca climatica ao secretariado da Convencdo; 4) incentivar e
promover transferéncia de tecnologia; 5) cooperar pesquisas cientificas e tecnoldgicas; e,
6) oferecer treinamento e educacdo para a conscientizacdo do publico em geral sobre a
mudanca climatica e seus impactos.

O Protocolo de Kyoto também criou trés mecanismos que flexibilizam o

cumprimento das metas de reducdo de emisséo:

v Emissions Trading - ET: Regime internacional de troca de emissdes onde o0s
paises industrializados podem comprar e vender créditos de emissdes entre si.
Desde que cumpridas as metas estipuladas, estes paises podem negociar o
excedente de reducdo de emissdes como créditos comercializaveis;

v' Joint Implementation - JI: Projetos de geracao de unidades de reducdo de emissdes
a partir do financiamento de projetos feitos por paises desenvolvidos e outros do
Anexo | em outros paises, também desenvolvidos, onde os custos das atividades
de reducdo das emissbes ou 0 sequestro de CO2 sejam menores;

v' Clean Development Mechanism - CDM ou Mecanismo de Desenvolvimento Limpo -
MDL, que permite aos paises em desenvolvimento atingirem o desenvolvimento

sustentavel através de projetos financiados por paises desenvolvidos.

Coube a cada pais 0 cumprimento de sua meta, onde 0s governos deveriam
implementar politicas domeésticas que envolvam as empresas privadas no atendimento
deste objetivo. Assim, abriu-se a possibilidade da criacdo de projetos inseridos nos
mecanismos do Protocolo, surgindo novos negédcios. O protocolo entrou em vigor no ano de
2005. Segundo ANDERSON (2005), o protocolo foi ratificado por 140 paises, e, desde entéo,
as organizacOes destes paises passaram a enfrentar o risco de regulac@o que seria necessario
ao atendimento da reduc¢do dos gases de efeito estufa.

Em 1997, a “Earth Summit + 5”, uma sessao especial da Assembléia Geral das
Nacdes Unidas, foi realizada para rever e avaliar a implementacédo da Agenda 21. Entre seus
objetivos principais, pode-se citar o reforco dos compromissos para o desenvolvimento

sustentavel e definir as prioridades futuras. O encontro de Joanesburgo em 2002 - Earth
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Summit +10 - reuniu milhares de participantes, incluindo chefes de estado, delegados e lideres
de organizacbes ndo-governamentais, empresas e outros grandes grupos para trazer a
atencdo mundial e direcionar a¢cdes no sentido de superar os desafios, entre eles: melhoria da
vida dos seres humanos, conservacdo dos recursos naturais em um mundo com um grande
aumento populacional, demanda por comida, agua, energia e servicos de saude. O encontro de
Joanesburgo foi uma oportunidade para os lideres adotarem passos concretos e identificar
alvos tangiveis para uma melhor implementacéo da Agenda 21.

Um marco para as questfes climaticas foi a publicacdo do 4° relatério do Painel
Intergovernamental de Mudancas Climaticas, cuja sigla em inglés IPCC, 6rgdo que retine 0s
mais renomados cientistas especializados em clima do mundo. O relatério publicado em 2007
informa que a temperatura da Terra ndo pode aumentar mais do que 2° C, em relagcédo a era
pré-industrial, até o final deste século, ou as altera¢des climaticas sairdo completamente do
controle. Para frear o avanco da temperatura, € necessario reduzir a concentracdo de gases de
efeito estufa na atmosfera, ja que sdo eles os responsaveis por reter mais calor na superficie
terrestre.

Diminuir a emissédo de gases de efeito estufa implica modificagbes profundas no
modelo de desenvolvimento econdmico e social de cada pais, com a redugdo do uso de
combustiveis fosseis, a opcdo por matrizes energéticas mais limpas e renovaveis, o fim do
desmatamento e da devastacao florestal e a mudanca de nossos habitos de consumo e estilos
de vida. Isto tem impacto direto no modelo de negdcios das empresas, uma vez que as
decisfes globais sdo motivadoras de legislagbes e novos tipos de conduta que obrigam nova
postura das empresas. Além disso, a pressdo da sociedade por empresas de perfis
sustentaveis muda a forma de como as organizagbes poderdo oferecer seus produtos e
Servicos.

Em dezembro de 2009 foi a realizada a 152 Conference of the Parties — COP 15-
em Copenhagem, Dinamarca. Este encontro foi cercado de enorme expectativa por diversos
governos, ONGs, empresas e pessoas interessadas em saber como o mundo vai resolver a
ameaca do aquecimento global a sobrevivéncia da civilizacdo humana. A expectativa foi de que
pudéssemos ter um acordo climatico global com metas quantitativas para os paises ricos e
compromissos de reducdo de emissdes que pudessem ser mensurados, reportados e
verificados para os paises em desenvolvimento.

A COP 15 pretendeu trabalhar com o principio das responsabilidades comuns,
porém diferenciadas. Isso significa que os paises industrializados, que comecaram as suas
emissfes mais cedo e langcam uma quantidade maior de CO2 e outros gases de efeito estufa
na atmosfera em fung¢do de seu modelo de crescimento econdmico, devem arcar com uma
parcela maior na conta do corte de carbono. Para os paises em desenvolvimento, por sua vez,

a idéia era que se comprometessem a reduzir o aumento de suas emissodes, optando por um
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modelo econdmico e mais sustentavel. Isso tem reflexo direto em paises como Brasil, india e
China, por exemplo, para que possam se desenvolver sem impactar o clima, diferentemente do
gue fizeram os paises ricos no passado.

Mesmo com todo o cenario atual conspirando a favor de cuidados com aspectos
sociais e ambientais nas grandes organiza¢cdes mundiais, ainda existe o risco de acidentes, e
em proporgdes bastante sérias. Em abril de 2010 aconteceu um dos mais graves acidentes
ambientais da histéria, quando a plataforma Deepwater Horizon da British Petroleum — BP -
explodiu no golfo do México, matando 11 operarios. Na época do acidente, o vazamento foi
estimado em 800 mil litros - 5.000 barris - de petrdleo por dia, segundo informacfes do O
GLOBO ON LINE (2010). Ainda segundo informag¢@es do jornal, este pode ser o maior desastre
ambiental da histéria dos Estados Unidos provocado por vazamentos de petréleo.

O vazamento do petroleiro Exxon Valdez, citado anteriormente, que despejou
cerca de 41 milhdes de litros de 6leo em uma area de vida selvagem no Alasca, tinha sido o
mais prejudicial. Porém, em outra reportagem do jornal O Globo de 19 de junho de 2010 (O
GLOBO, 2010), a estimativa ja era um vazamento de 60.000 barris de petréleo por dia. O fato é
que desastres ambientais como este ndo provocam apenas estragos contra o meio ambiente e
a vida de pessoas envolvidas acidente. Os impactos negativos de um acidente destas
propor¢cdes abalam gravemente a economia do setor, a imagem e a reputacdo das empresas
causadoras do desastre, acarretando prejuizos econémicos decorrentes da queda nas vendas
ou do valor das acdes nas bolsas de valores. Lidar com esse risco, segundo BOURSCHEIT
(2010), é uma arte que as companhias ainda n&o sabem.

Os eventos aqui discutidos tragam um perfil da trajetoria da sociedade global na
busca por um desenvolvimento que possa ser sustentavel economicamente, socialmente e
ambientalmente. Sdo marcos de um movimento gradativo da sociedade no intuito de equilibrar
organizacdes, pessoas e meio ambiente. A sustentabilidade surge entdo como um elemento de
grande apelo nas empresas, motivada pelos diversos agentes influenciadores e interessados
neste processo — governo, sociedade, fornecedores, entre outros — que vem mudar o ambiente
de negocios e a geracdo de valor corporativo.

Um marco importante para o Brasil nesta trajetoria sera a Conferéncia das
Nacdes Unidas sobre o Desenvolvimento Sustentavel em 2012, no Rio de Janeiro. A Clpula da
Terra “Rio + 20" tem entre seus objetivos garantir 0 compromisso politico renovado para o
desenvolvimento sustentavel, avaliar os progressos na direcdo compromissos acordados em
nivel internacional neste sentido e enderecar desafios novos e emergentes. A Cupula também
incidira sobre dois temas especificos: a economia verde, no a&mbito da erradicacdo da pobreza
e o desenvolvimento sustentavel, e um padréo institucional para o desenvolvimento sustentavel
(UNCSD, 2010).
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I.3 Conceitos importantes sobre Sustentabilidade Co  rporativa
I.3.1 Responsabilidade Social Empresarial - RSE /S ustentabilidade Corporativa

Para o INSTITUTO ETHOS DE EMPRESA E RESPONSABILIDADE SOCIAL
(2010), o conceito da Responsabilidade Social Empresarial - RSE, também conhecida como
Responsabilidade Social Corporativa - RSC, esta relacionado com a ética e a transparéncia na
gestdo dos negocios e deve refletir-se nas decisbes cotidianas que podem causar impactos na
sociedade, no meio ambiente e no futuro dos proprios negocios. Responsabilidade Social
Empresarial, portanto, diz respeito a maneira como as empresas realizam seus negdécios: 0s
critérios que utilizam para a tomada de decisbes, os valores que definem suas prioridades e os
relacionamentos com todos os publicos com os quais interagem.

O conceito de RSE, de certa forma, esta associado ao termo “Sustentabilidade
Corporativa”, onde a atividade das empresas desenvolve-se em um contexto socioambiental
gue condiciona a qualidade e a disponibilidade de dois tipos fundamentais de capital: o natural
e 0 humano. Tal atividade busca a geracdo de valor para seus investidores, e a longevidade
dos negocios da organizacdo, da mesma forma que a RSE. ZYLBERSZTAJN e LINS (2010)
lembram que sustentabilidade corporativa ndo deve ser confundida com a¢bes ambientais ou
sociais isoladas conduzidas por empresas, muitas vezes por intermédio de organizacdes
separadas da estrutura principal, como fundac¢des de propésitos especificos. O conceito aqui
proposto ndo tem nenhuma relacdo com ideais de caridade e filantropia, apesar de ambas
terem seu valor e importancia para a sociedade. Porém, ao contrario da filantropia, a idéia &
que a RSE / Sustentabilidade Corporativa esteja diretamente relacionada aos fatores criticos
de sucesso, indicadores de desempenho e cadeia de valor das organizagdes.

A RSE pode permitir, além da melhoria de imagem da empresa, 0 aumento de
vendas, a atracéo e retencao de talentos na empresa, 0 acesso a capital, 0 gerenciamento de
riscos e 0 acesso a mercados (LYRA, GOMES E JACOVINE, 2009). Os autores salientam que
€ importante sublinhar que aquelas que assumem a RSE como estratégia empresarial podem
obter beneficios mais amplos do que o originalmente imaginado. O INSTITUTO ETHOS DE
EMPRESA E RESPONSABILIDADE SOCIAL (2010) considera que a responsabilidade social
estd se tornando cada vez mais fator de sucesso empresarial, 0 que cria novas perspectivas
para a construcdo de um mundo economicamente mais préspero e socialmente mais justo.

De acordo com o COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE (2010), a
responsabilidade social das organizacdes nasce de um contexto internacional em que temas
como direitos humanos, direitos do trabalho, meio ambiente e desenvolvimento sustentavel
ganham vulto na discussédo entre os paises membros das Nacdes Unidas, resultando em
diretrizes que, de certa forma, orientam a formulacdo conceitual da RSE no ambito
principalmente empresarial. Entre os principais documentos internacionais inspiradores para a

RSE, o Compéndio destaca a Declaracdo Universal dos Direitos Humanos da ONU, a
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Declaragéo da OIT sobre os Principios e Direitos Fundamentais do Trabalho e a Declarac¢édo do
Rio e Agenda-21, da ONU, que tratam do meio ambiente, desenvolvimento sustentavel e
erradicacdo da pobreza.

Segundo o COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE (2010), enquanto
paises de outros continentes sofreram forte influéncia do governo para a adogédo da RSE, nos
paises latino-americanos, o impulso para o tema teve origem na mobilizacdo do empresariado
e da sociedade civil organizada. Hoje em dia praticamente todos os paises na América Latina
possuem organiza¢cdes que promovem e fomentam a RSE. No universo empresarial latino-
americano, sua atuacao social tem origem histdrica na filantropia. Quando o tema apareceu, a
maioria das organizacbes empresariais declarou que as empresas ja eram socialmente
responsaveis havia mais de 150 anos e que esta era uma nova maneira de denominar a
contribuicdo social das empresas na comunidade. As empresas estavam considerando uma
Unica dimensdo da RSE: a relacdo da empresa com a comunidade, influenciada por uma
cultura da ética catdlica, onde a caridade e ajuda social era a forma pela qual as empresas se
relacionavam com a sociedade e se comprometiam com seu desenvolvimento.

Nao é possivel fazer uma andlise sem entender qual € o entorno em que atuam
essas empresas nesta regido: a falta de transparéncia dos atos publicos e privados, a grande
desigualdade social e a péssima distribuicdo de renda geram instabilidades institucionais e
demandas sociais que aumentam suas desvantagens competitivas de longo prazo. E neste
cenario que as empresas devem operar e tragar suas estratégias comerciais. Esta realidade
politica, econdbmica e social faz com que as empresas ndo s6 devem assumir o desafio de
serem globalmente rentaveis, competitivas, eficientes para gerarem a riqueza necessaria, mas
também assumir as expectativas que a sociedade tem a respeito de sua responsabilidade na
superacéo dessas limitagbes sociais (COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE,2010).

Para o INSTITUTO ETHOS DE EMPRESA E RESPONSABILIDADE SOCIAL
(2010), ao adicionar as suas competéncias basicas um comportamento ético e socialmente
responsavel, as empresas adquirem o respeito das pessoas e das comunidades que séo
atingidas por suas atividades e gratificadas com o0 reconhecimento e o engajamento de seus
colaboradores e a preferéncia dos consumidores. Ainda, segundo o mesmo Instituto, as
empresas sao importantes agentes de promoc¢édo do desenvolvimento econdmico e do avanco
tecnolégico que estd transformando rapidamente o planeta numa aldeia global. Com a
crescente interdependéncia de todos, o bem-estar da humanidade depende cada vez mais de
uma acao cooperativa local, regional, nacional e internacional.

O COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE (2010) afirma que o Brasil pode
ser considerado lider em RSE na regido, concentrando os maiores avangos no assunto. Ele

destaca os seguintes exemplos:
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v" O papel de destaque no campo da normaliza¢do nacional da Responsabilidade Social -
A ABNT (Associacao Brasileira de Normas Técnicas) lancou, em 2004, a norma de RS
brasileira —a ABNT NBR 16001, uma das poucas normas nacionais de RS do mundo.

v" O papel de destaque na co-coordenacdo de desenvolvimento da futura norma
internacional de RS: ISO 26000 - O reconhecimento a lideranca da ABNT e aos
avancos do Brasil no campo da Responsabilidade Social — RS - contribuiu para que a
ABNT fosse eleita, juntamente com a entidade normalizadora da Suécia, para a
lideranca do Grupo de Trabalho de RS da ISO, responséavel por coordenar 0 processo
de desenvolvimento da futura norma internacional de RS - ISO 26000.

v" O papel do setor financeiro brasileiro na promocdo da RSE com o lancamento, em
2005, do indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE - da Bolsa de Valores do Estado
de Séo Paulo (Bovespa), o quarto indice deste tipo no mundo, ao lado do Dow Jones
Sustainability Index — DJSI (USA-1999), FTSE4Good (Inglaterra — 2001) e indice SRI da
JSE (Africa do Sul — 2004).

v' pela lideranca na adocao dos Principios do Equador. Trés anos depois do langamento
dos Principios do Equador, o Brasil continua sendo o Unico representante dos paises
emergentes no acordo, com a adesdo, no ano passado, de quatro bancos de capital
nacional.

v pela criagdo de fundos éticos de investimento, a exemplo do Fundo Verde do Unibanco
e dos Fundos Ethical, do Banco Real/ABN Amro, bem como pela adocao de critérios
socioambientais na concesséao de crédito.

v" O Brasil também esté entre os quatro paises com mais certificacdes na norma SA 8000
no mundo, apés Itélia e China, e alterna o terceiro lugar com india.

v' O papel de fomentador no meio empresarial das Metas do Milénio e do Pacto Global da
ONU. O Brasil tem o0 maior nimero de empresas signatarias do Pacto.

v" A crescente publicacdo de relatérios com informacfes socioambientais por um nimero
cada vez maior de empresas brasileiras.

v' O crescente numero de paises latino-americanos que adaptaram os Indicadores Ethos
de RSE - como instrumento de auto-avaliacdo da gestdo socialmente responsavel de
seus associados - a realidade de seus paises. A Argentina como sendo a primeira a
traduzir os indicadores para o espanhol, facilitando a tarefa dos demais paises latino-

americanos. No Brasil, em 2006, 642 empresas responderam aos Indicadores Ethos.

Confirmando o que foi colocado até aqui, o0 DOW JONES SUSTAINABILITY
INDEXES (2010) entende que a sustentabilidade corporativa é uma aproximacao de negdécio
para criar valor de longo prazo ao investidor. Para ZYLBERSZTAJN e LINS (2010), a

Sustentabilidade Corporativa pode ser vista como uma etapa na busca pela exceléncia de
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gestdo, correspondendo ao desafio de ter empresas economicamente vidveis, ambientalmente

corretas e socialmente justas.

1.3.2 Didlogo com os “Stakeholders”

FREEMAN (1984) define stakeholder como qualquer grupo ou individuo que
pode afetar ou ser afetado por uma corporagdo ou suas atividades. A mesma idéia é defendida
por BARBIERI (2007), quando considera stakeholders como grupos com interesses ha
empresa, que afetam de algum modo o seu desempenho. O autor, citando Max Clarkson,
completa que stakeholders sdo pessoas ou grupos que tem ou reivindicam propriedades,
direitos ou interesses numa empresa e nas suas atividades presentes, passadas e futuras.
BARBIERI (2007) diz que a palavra stakeholder como sinbnimo de parte interessada ja era
usada na literatura administrativa desde a década de 1960. Porém a popularidade do termo,
segundo o autor, veio em 1984 com a obra de R. Freeman sobre estratégia empresarial.

ELKINGTON (1997) identifica dois tipos de grupos de stakeholders: o primario,
cuja participacdo continuada é vital para a sobrevivéncia da empresa; e o secundério, que
influenciam ou afetam a empresa, bem como sao influenciados por ela, mas que nédo estao
engajados em transacdes com essa empresa e ndo S0 essenciais para a sua sobrevivéncia.
Segundo MARQUES et al (2004), discernir os stakeholders, entender as caracteristicas que
regem as relagcdes com eles, agir preventivamente quanto aos riscos e proativamente quanto
as oportunidades passam a ser, portanto, capacidades basicas para as empresas. Elas devem
ainda perceber ndo somente as dimensdes econOmicas, sociais e ambientais de suas

atividades, mas também as relacdes entre tais dimensdes.

EMPRES A

MERC ADO

FIGURA I.2 — Biograma de stakeholders
Fonte: MARQUES et al (2004)
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A Figura 1.2 ilustra as dimensGes em que as empresas estdo inseridas. Na visao
de MARQUES et al (2004), os stakeholders se situam nas diversas camadas, caracterizadas
pela natureza das formas de fazer valerem os interesses de cada um. Com os stakeholders de
mercado, as relagbes se regem principalmente pela competicdo; com os da sociedade, pela
cooperacdo. Os stakeholders do planeta impdem seus interesses. Os individuos que trabalham
nas empresas buscam o atendimento de suas necessidades e anseios de vida. Nesse
ambiente, as dimensbes formam um todo, que sO6 pode ser compreendido a partir dos
referenciais da vida.

ESTY e WINSTON (2008), ampliam esta discussdo, identificando os

stakeholders mais comuns:

v" Consumidores — questionam o que faz parte da composicdo dos produtos que adquirem
e se 0 consumo é seguro para a sua familia e 0 meio ambiente;

v" Clientes de Business to Business - B2B — demandam que os fornecedores revelem
como € 0 seu processo produtivo;

v" Funcionarios — desejam alinhar seus valores pessoais e profissionais e querem saber
quais séo os valores da empresa onde trabalha;

v Bancos — levam em consideracdo as variaveis ambientais em suas decisdes de
concessdao de crédito;

v’ Seguradoras — passaram a encarar 0S riscos ambientais como ameacas aos seus
negocios;

v" Analistas dos mercados de acdes — estudam o desempenho ambiental como sinal de

qualidade gerencial,

Na medida em que avancamos no século 21, os riscos e oportunidades
enfrentadas pelos lideres corporativos tornam-se mais complexos e imprevisiveis.
Compreender e responder apropriadamente para um desenvolvimento sustentdvel é um
desafio real. De acordo com 0 STAKEHOLDER RESEARCH ASSOCIATES (2010), 0 cOmpromisso
das empresas com os stakeholders ndo € um fendbmeno recente. Desde a metade da década
de 1980 a comunicacdo e o dialogo entre as corporacdes e seus principais stakeholders -
investidores, funcionarios, clientes, comunidades, governos, entre outros — vem sendo
desenvolvida através de encontros com investidores, pesquisas de satisfacdo, consulta as
comunidades e mapeamento regulatério. Esta relacdo rapidamente tornou-se uma ferramenta
vital para desenvolver e compreender o que a sustentabilidade significa para as empresas e
como ela pode contribuir para a criagdo de valor e a viabilidade de suas operagdes. LOVINS
(2010) entende que o sucesso em qualquer negécio depende do fato da empresa ser aquela

com a qual as pessoas queiram fazer negdcio e se sintam bem. O autor continua, dizendo que
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se a empresa cometer erros, principalmente em termos ambientais e cada vez mais em
guestdes sociais, perdera seu apelo e sua licenca de funcionamento, o que poderd significar o
fim da mesma.

Em raz8o da abrangéncia desta avaliagdo, as organizacdes, segundo o
STAKEHOLDER RESEARCH ASSOCIATES (2010), frequentemente comec¢am definindo um
pequeno grupo de stakeholders com quem visam estabelecer um compromisso. O
mapeamento destes stakeholders pode variar, e novos atores podem surgir a qualquer
momento. HART e SHARMA (2004) chamam a atencdo para uma tendéncia que pode ser
perigosa para as empresas: focar sua gestdo apenas nos stakeholders conhecidos e
poderosos, aqueles que impactam diretamente nas atividades da organizacdo. Grupos na
periferia da rede de stakeholders de uma empresa podem ganhar muita importancia. Para
tratar este risco, é essencial que a empresa seja pro-ativa na busca destes novos atores que
foram ignorados em um primeiro momento. Os autores acrescentam que, no intuito de
sobreviverem e competirem no futuro, as empresas devem considerar estes aspectos para
identificar novos modelos de negdécio e oportunidades.

Esta é a linha seguida pelo mapeamento de stakeholders proposto por SAVAGE
et al (1991), que sugerem duas avaliagbes criticas: analisar o potencial desses stakeholders
em ameagcar a organizacdo e em cooperar com ela. Sendo assim, surgem quatro classes de

stakeholders, conforme a figura I.3.

TIPO 1: Dispostos a apoiar TIPO 4: Ambiguo

ALTO Estratégia: Estratégia:

Potencial dos Envolver Colaborar
Stakeholders em
colaborar com a

organizagao TIPO 2: Marginais TIPO 3: Indispostos a apoiar
Sl Estratégia: Estratégia:
Monitorar Defender
BAIXO ALTO

Potencial dos Stakeholders em ameacar a organizagao

FIGURA 1.3 — Diagnostico dos tipos de stakeholders
Fonte: Adaptado de SAVAGE et al (1991)
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Analisando a figura 1.3, temos os seguintes elementos:

1) Stakeholders dispostos a apoiar — possuem baixo potencial em ameagcar e alto potencial em
cooperar.

2) Stakeholders marginais — ndo sdo nem altamente ameacadores, nem especialmente
cooperadores.

3) Stakeholders indispostos a cooperar — possuem alto potencial de ameaca, mas baixo
potencial em cooperacao.

4) Stakeholders ambiguos — tém alto potencial em ameacar, assim como em cooperar.

Estas quatro estratégias — envolver, monitorar, defender e colaborar — definem o
grau de tratamento que a empresa deve dedicar aos seus stakeholders. As ameacas a que as
empresas estdo sujeitas na relacdo com suas partes interessadas pode se transformar em
oportunidade, dependendo de como a organizacéo lida com cada um de seus stakeholders.
Estar constantemente atento as expectativas deste publico e fazer com que ele agregue
beneficio ao seu negdcio é um desafio para as empresas nos dias atuais.

Como sinaliza SAVAGE et al (1991), o potencial do stakeholder em cooperar, as
vezes, € ignorado, porque a andlise geralmente enfatiza tipos e magnitudes de ameacgas de
stakeholders. O potencial para a cooperagdo do stakeholder é particularmente relevante,
porque ele pode levar as companhias a unir forcas com outros stakeholders, resultando numa
melhor administracdo dos meios de negdécios. Freqientemente, quanto mais dependente o
stakeholder for, maior é a vontade de cooperar.

As empresas, ao focar no potencial dos stakeholders-chave para ameacar e
cooperar, podem evitar a implementacdo de planos opostos aos planos dos stakeholders,
reconhecer suas necessidades emergentes, modificar planos para envolvé-los e desviar
problemas associados a organizacdo (SAVAGE et al., 1991).

ESTY e WINSTON (2008) afirmam que as pressdes vindas destes stakeholders
podem afetar drasticamente o destino de uma empresa e determinar a alocacado de recursos a
projetos. Quando falamos de meio ambiente, ESTY e WINSTON (2008) apresentam cinco

categorias principais de stakeholders que se preocupam com esta questao:

v' Definidores de regras do jogo: reguladores do governo e grupos de defesa do meio
ambiente — estes sdo novos atores que monitoram o desempenho ambiental: ONGs,
midia, entre outros.

v' Geradores de idéias / lideres de opinido: academia

<\

Parceiros de negdcios: fornecedores, clientes de B2B

v' Consumidores e comunidades: autoridades nas esferas locais e publico em geral
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v Investidores e avaliadores de risco: analistas de mercado de a¢6es e Bancos

O CERES (2010), no relatério Investor Guide to Climate Risk, de 2004, propde
dez medidas a serem adotadas pelo investidor com relagéo ao risco climatico. Entre elas esta o
dialogo com stakeholders. Neste ponto, o Ceres diz que os investidores institucionais podem
empregar varias formas de comunicacdo e de didlogo para obter as informacdes de risco
climatico das corporacfes. Um dos meios mais eficazes € através do apoio e patrocinio das
resolucbes dos acionistas sobre as mudancas climaticas. Muitas empresas concordaram em
produzir relatérios e instaurar o didlogo. LYRA, GOMES e JACOVINE (2009) lembram que,
interligando uma visdo baseada nos valores principais de sustentabilidade, a empresa
desenvolve uma estratégia que claramente define a sua relacéo ética com seus stakeholders.
Esse processo permite definir o que a empresa quer e direciona para o que a empresa deve
fazer.

Muitos académicos tém argumentado que as organizacbes deveriam ser
socialmente responsaveis e voluntariamente buscar formas de satisfazerem seus stakeholders-
chave para evitar agdes adversas (SAVAGE et al 1991). LYRA, GOMES e JACOVINE (2009),
comentam que nunca se obterd um consenso publico do dialogo com stakeholders mas, ao
trazer pessoas com interesses diversos para a discussdo, os gestores podem ter uma visdo
mais clara das tendéncias sociais, ambientais, éticas e politicas na sociedade. E isso podera
servir de orientagédo de para onde os mercados irdo no futuro. Este comportamento de parceria
entre as empresas e seus stakeholders que podem, segundo ZYLBERSZTAJN e LINS (2010),

ser gerador de oportunidades.

1.3.3 Etica e transparéncia nos negocios

Na visdo do INSTITUTO ETHOS DE EMPRESA E RESPONSABILIDADE
SOCIAL (2010), a ética nos negdcios ocorre gquando as decisdes de interesse de determinada
empresa também respeitam o direito, os valores e os interesses de todos aqueles que, de uma
forma ou de outra, sdo por elas afetados. Estes, como vimos no tdépico anterior, Sdo 0s
stakeholders. Assim, uma empresa pode oferecer o melhor produto ou servigo imaginavel para
seus consumidores e clientes, mas ndo estara sendo ética em suas relacbes com a sociedade
se, por exemplo, no desenvolvimento de suas atividades n&o se preocupar com a poluicdo que
gera no meio ambiente. Este ponto também é observado por ZAJDSZNAJDER (2001), quando
afirma que as forgas mais tradicionais, como defesa do consumidor e da prote¢céo ecoldgica,
avancaram dentro do ambiente de negdcios ao lado de outras tendéncias atuais que tem
direcionado as empresas para uma conduta mais ética. O autor considera até que o movimento
em prol da intensificagdo da ética nos negdcios seja uma resultante parcial do movimento de

defesa dos direitos dos consumidores e do movimento ecolégico.
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Transparéncia € outro conceito que muito tem a ver com ética, segundo o
INSTITUTO ETHOS DE EMPRESA E RESPONSABILIDADE SOCIAL (2010). Para o Instituto,
a falta de transparéncia na condugdo dos negécios pode prejudicar ndo sO clientes e
consumidores, mas também a propria empresa. Se ela sonega, por exemplo, uma informacéo
importante sobre seus produtos e servicos, podera ser responsabilizada, mais tarde, por
omissao. LYRA, GOMES e JACOVINE (2009), citando Tapscott e Ticoll, também falam sobre a
transparéncia no contexto da visdo corporativa: “Empresarios véem a transparéncia como uma
ameaca ou oportunidade. Alguns a combatem ou fogem a ela. Outros acreditam que trardo
melhores resultados aos acionistas se alinharem abertamente os seus negdcios com o0s
interesses dos stakeholders, extraindo vantagens no percurso”.

Para a DELOITTE (2010), o relacionamento entre empresas, acionistas,
investidores institucionais, entidades financeiras e outros investidores esta diretamente
relacionado a crescente demanda por transparéncia, quer seja através dos canais de
disponibilizacdo de informacdes, quer seja pela existéncia de um Cdédigo de Etica e Conduta.
Segundo pesquisa realizada pela empresa em 2009 (DELOITTE, 2010), 79% dos investidores
presentes no estudo necessitam dos canais formais e informais para avaliar corretamente o
valor das companhias presentes em seus portfélios. E, nesse contexto, as empresas
precisariam realmente intensificar as varias praticas de governanca para se tornarem mais
atraentes para 0s seus investidores.

O novo contexto econbmico caracteriza-se por uma rigida postura dos clientes.
Na expectativa de interagir com organiza¢cfes que sejam éticas, com boa imagem institucional
no mercado, e que atuem de forma ecologicamente responsavel, existe uma cobranca por
parte da sociedade para que a empresa tenha uma boa reputacdo (TACHIZAWA, 2007).
ELKINGTON (1997) comunga da mesma opinido, ao afirmar que, ndo importa o quédo bem
sucedidas algumas empresas podem ser em suas estratégias discretas para mascarar o que
estdo fazendo ou pretendem fazer, a maioria dos negocios tende a operar cada vez mais em
um ambiente de alta visibilidade.

LARKIN (2003) observa que a empresa deve estar sempre atenta ao mercado e
tratar seus stakeholders com inteligéncia. A autora continua, afirmando que é fundamental que
a empresa também seja transparente em suas iniciativas, tornando publica suas atividades de
boa conduta. LYRA, GOMES e JACOVINE (2009), citando Melo Neto, afirmam que esse novo
perfil garantira & empresa um crédito junto a opinido publica. Entretanto, gerenciar reputacao é
tarefa mais ampla do que apenas utilizar recursos de marketing para melhorar a imagem. Exige
comprometimento de toda a empresa com 0s valores humanos: ético, transparéncia, respeito

ao meio ambiente e Responsabilidade Social.
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1.3.4 “Triple Bottom-Line” - TBL

A idéia do “triple bottom line” - TBL, proposta por ELKINGTON (1997), firmou-se
como um elemento norteador de muitas estratégias corporativas em todo o mundo. O “triplo
resultado”, em tradugéo livre, diz que o sucesso futuro no mercado dependera da capacidade
de uma empresa individual atingir simultaneamente ndo somente o pilar tradicional da
lucratividade - prosperidade econdmica, mas também dois novos pilares: qualidade ambiental -
protecdo ao meio ambiente - e justica social.

Assim, as organizacdes devem desenvolver suas estratégias de negécio
respeitando estas trés dimensdes e, desta forma, promover o desenvolvimento sustentavel. Na
realidade, o que o TBL propde é algo que, intrinsecamente, ja seria indissociavel, pois o
econdmico ndo poderia existir sem 0 social, que por sua vez ndo poderia existir sem o
ambiental. Para ZYLBERSZTAJN e LINS (2010), “ndo existe sistema produtivo que funcione
sem capital financeiro, capital natural e capital humano bem articulados e em doses
adequadas”. Na mesma linha, HAWKEN (2007) pontua que “duas lentes que irdo dominar
nosso futuro tentam compreender nosso passado: justica social e o relacionamento da
humanidade com o planeta”.

Neste sentido, ao propor o TBL, ELKINGTON (1997) procura dar énfase as
decisdes estratégicas das organizacdes. Para o autor, guiar as empresas na direcdo da
sustentabilidade exigira mudancas drasticas no desempenho da linha do TBL. O autor entende
gque o TBL tem um relacionamento direto com sete revolu¢cdes estratégicas que sao

importantes na transi¢céo do capitalismo sustentavel. S&o elas:

= Mercados, cujo direcionador serd a competi¢ao;

= Valores, onde questdes sociais e humanas passam a ter maior importancia nas
decis@es corporativas;

= Transparéncia, onde as empresas cada vez mais deverdo se comunicar com Seus
publicos;

= Tecnologia de ciclo de vida, onde as organizacdes irdo se preocupar com o impacto de
suas atividades produtivas em todos os niveis;

= Parcerias, ndo apenas entre as préprias empresas, mas com todo um novo universo de
stakeholders;

= Tempo, utilizando uma visdo maior de futuro, com maior uso da criatividade e inovacgao;

= Governanca Corporativa, uma vez que a Vvisdo estratégica da sustentabilidade é

responsabilidade da alta direcdo de uma empresa,

Na visdo da Bolsa de Valores do Estado de Sao Paulo - BOVESPA, o TBL

envolve a avaliagcdo de elementos ambientais, sociais e econdmico-financeiros de forma



integrada. Para ELKINGTON (1997), sustentabilidade empresarial significa assegurar o
sucesso do negoécio em longo prazo e, a0 mesmo tempo, contribuir para o desenvolvimento
econdmico e social da comunidade em um meio ambiente saudavel e uma sociedade estavel.
Para o autor, este termo reflete todo um conjunto de valores, objetivos e processos que uma
companhia deveria focar com o objetivo de criar valor econémico, social e ambiental, e
minimizar qualquer dano resultante desta atuacdo. Ha& uma relagdo entre 0s componentes
deste “tripé” com a sociedade dependendo da economia e a economia dependendo do
ecossistema global, cuja saude representa o “resultado”, ou “bottom line”. A Figura 1.4 ilustra a
idéia original de ELKINGTON (1997).

Desenvolvimento

Econdmico

SUSTENTABILIDADE

Gestdo -
? Responsabilidade

FIGURA I.4 — Os trés pilares da sustentabilidade
Fonte: Adaptado de ELKINGTON (1997)

Na figura 1.4, relacdo entre cada um dos trés elementos é o fator que os torna
indissociaveis. O resultado desta relacdo direta seria a propria idéia de sustentabilidade
corporativa. A dimensdo social é voltada para a sustentabilidade social, onde a organizacao
deve buscar a responsabilidade social empresarial. Conforme foi discutido anteriormente, a
responsabilidade social empresarial é a forma de gestdo que se define pela relacao ética e
transparéncia da empresa com todos os publicos com os quais ela se relaciona, além do
estabelecimento de metas empresariais que impulsionem o desenvolvimento sustentavel da
sociedade. Para ALMEIDA (2002), é fundamental o envolvimento destas partes interessadas
no negqcio da organizacdo. A organizacao ndo opera de forma isolada da sociedade, e para se
formular estratégias é necessario que se compreenda valores e beneficios dos que se
beneficiam da atividade da empresa ou que séo afetados por ela.

Na dimensao econbmica, a organizacdo deve ter como objetivo minimizar todas
as pressdes competitivas, mantendo o equilibrio da economia e levando em conta padrbes

éticos para a relacdo entre rentabilidade e comportamento socialmente responsavel. Segundo
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SOARES (2006), citando ANDRADE (2006), o principal desafio das organizagdes na dimensao
econdmica € a criagdo de valor sustentavel sem sacrificar lucro e valor para o acionista, além
da obrigacdo moral versus oportunidade de crescimento.

Finalmente, a dimensdo ambiental esta relacionada com o0s impactos sobre
sistemas naturais, incluindo ecossistemas, solos, ar e adgua. Toda organizagdo socialmente
responsavel procurara reduzir impactos negativos causados por suas operacdes e amplificar os
impactos positivos. Uma organizacdo ambientalmente responsavel deve respeitar as leis
ambientais, os orgdos de fiscalizacdo e adotar ferramentas de gestdo voltadas para a
maximizacdo e preservacdo ambiental. As organizacfes devem garantir a sustentabilidade
ambiental em suas atividades através de iniciativas ecoeficientes. Para isso, € necessario que
o0 enfoque das ambicdes humanas seja redirecionado de crescimento de producdo para
consumo sustentavel.

O entendimento da RSE como uma nova forma de gestdo da empresa, que diz
respeito a busca de uma relacéo ética, transparente e de qualidade com todos seus publicos
de relacionamento e incorpora as trés dimensfes da sustentabilidade — ambiental, econémica e
social — de forma integrada, € apenas recente. Gradativamente, um conjunto maior de
empresas passou a trabalhar com este conceito mais amplo de RSE, buscando aplica-lo em
sua gestao e arraigd-lo em sua cultura, mas, ainda € pequeno o nimero de empresas latinas
que, de fato, conseguiram fazer esta transformacdo (COMPENDIO PARA A
SUSTENTABILIDADE, 2010).

Com a disseminacgdo do termo TBL e a associacdo destas praticas ao resultado
— “bottom-line” — da empresa, o cenario corporativo sofreu grande modificacdo e novos

elementos passaram a fazer parte da rotina das empresas.

1.3.5 Principio da precaucao

De acordo com SCHMIDHEINY (1992), a incerteza cientifica sobre as questdes
envolvendo as mudancas climéticas ndo deve ser usada como pretexto para adiar medidas que
evitem uma degradacdo maior e irreversivel do meio ambiente. Uma solu¢do geralmente
endossada pela maioria dos governos e por um numero crescente de empresas é adotar o
“principio da precaucao”.

Segundo SETZER (2007), inicialmente, o termo precaucao apresenta o sentido
de mera prevencdo. A prevencao difere da hipétese atual, que participa de uma filosofia de
prudéncia e responsabilidade, requerendo uma conduta razoavel frente a incerteza cientifica.
Incorporando a precaucdo por meio do “principio da precaucdo”, o direito passa a tomar
medidas a fim de minimizar a superveniéncia de um eventual dano futuro, mesmo que no

presente ndo se imagina ocorrer.
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Neste cendrio, o principio da precaucdo coloca-se como a recomendacao de
gue, diante da possibilidade de uma atividade causar um dano grave e irreversivel, a incerteza
sobre a magnitude do impacto ou sobre a relagéo de causalidade entre a atividade e o perigo
gue podera se caracterizar, ndo dispense a adocao de medidas que visem a evitar o dano. Ele
€ cabivel quando os dados cientificos sdo tdo insuficientes que ndo é possivel aplica-los,
guando a auséncia de parametros nao permite qualquer extrapolacdo ou quando as relacdes
de causa-efeito sdo pressentidas, mas ndo demonstradas. Nestas situacdes, as instancias de
decisédo politicas séo colocadas perante o dilema de atuar ou ndo atuar ou, mais precisamente,
de escolher entre um risco e outro.

SETZER (2007) ainda diz que o principio da precaucdo propde-se a importante
missdo de salvaguardar o ambiente planetario antes que haja certeza sobre constatacdes
cientificas. Sua concepc¢do inovadora, mas de facil compreensao, pois decorre de um bom
senso, € chamada quando ha uma confrontacdo entre a Ciéncia - e suas incertezas - e 0
Direito - o direito do ambiente. Na pratica, chama-se a atencdo para uma perspectiva de
cuidado, cautela e gestdo, com vistas a minimizar, e se possivel evitar, a ocorréncia de danos e
a ofensa a valores como a manuten¢do da vida no planeta, que inclui a satde humana e a
conservacdo do meio ambiente. Este € o campo do principio da precaucao e de sua aplicacdo
como instrumento de andlise de riscos.

Na perspectiva do desenvolvimento sustentavel, ESTY e WINSTON (2008)
afirmam que os franceses cultuaram em sua constituicdo o direito a um ambiente seguro e
saudavel, e inseriram o0 principio da precaucdo em seu regime regulatério. Quando
consideramos 0s riscos envolvidos em um cenario socioambiental para as empresas, a
precaucdo surge como prevencdo a possiveis impactos no negécio. Mas ndo devemos
descartar o fato de utilizarmos a precaucgéo também a nosso favor, antecipando-se ao cenario

negativo através de solucdes inovadoras que possam contribuir com os negdécios da empresa.

1.3.6 Investimento Socialmente Responséavel - SRI

O Investimento Socialmente Responsavel, ou Social Responsible Investment —
SRI, possui uma longa histéria, segundo ANDERSON (2005), mas apenas recentemente tem
um impacto significante nos negécios. O autor lembra que, mais recentemente, eventos como a
guerra do Vietnan e o Apartheid na Africa do Sul foram grandes impulsos ao SRI, quando os
clientes e investidores evitaram empresas que estavam associadas com estes acontecimentos.
Este movimento tem potencial para ter impacto significante na estratégia de gerenciamento de
riscos de sustentabilidade. O COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE (2010) reconhece
gue ha alguns anos iniciou-se uma tendéncia mundial de investidores procurarem empresas
socialmente responséaveis, sustentaveis e rentaveis para aplicar seus recursos. Tais aplicacdes

consideram que empresas sustentaveis geram valor para o acionista no longo prazo, pois
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estdo mais preparadas para enfrentar riscos econémicos, sociais e ambientais. Essa demanda
veio se fortalecendo ao longo do tempo e hoje € amplamente atendida por varios instrumentos
financeiros no mercado internacional.

Segundo ANDERSON (2005), os primeiros fundos ligados a SRI excluiam
empresas envolvidas em um certo tipo de negdcio ou atividade. Isso aconteceu, por exemplo,
com setores como tabaco, armas de guerra, energia nuclear e bebidas alcodlicas. De certa
forma, isto ainda existe nas a¢fes atuais, mas o foco é mais abrangente, buscando avaliar o
papel da empresa nas areas ambiental e social. Avaliagbes positivas nestes aspectos
credenciam as empresas para serem elegiveis. O autor ainda lembra que o movimento pelo
SRI tem o potencial de ter impactos significantes na estratégia de gerenciamento de riscos de
sustentabilidade. Primeiro pelo fato das acbes de uma empresa serem menos negociadas e
amargarem queda nos indices de investimento devido a sua ma reputacdo. Em segundo lugar,
h& um consenso no mercado em valorizar-se a relacdo entre o desempenho corporativo com
relacdo a sustentabilidade e os resultados financeiros.

ANDERSON (2005) afirma que as acbes de empresas excluidas de fundos SRI
terdo menor poder em atrair investimentos, o que reflete em menor demanda e,
consequentemente, menor valor de suas acdes. Atualmente ha varios tipos de servicos e
fontes de informacdo que transparecem as fraquezas de uma empresa no campo da
sustentabilidade, dando uma visdo maior nos registros sociais, éticos e ambientais. Tais
servicos selecionam as empresas principais em um grupo para estarem incluidas em seus
indices de sustentabilidade.

Segundo BARBOSA (2007), Os fundos de investimento socialmente
responsaveis e os indices de sustentabilidade utilizam duas técnicas principais para avaliar as
acOes que compdem as suas carteiras. A primeira delas é o “screening”, onde empresas de
alguns setores, considerados prejudiciais, sdo excluidas do universo elegivel para compor o
indice como, por exemplo, empresas dos setores de cigarros, bebidas, jogos de azar e
suprimentos militares. A outra é a “best of class” onde as empresas de determinado setor séo
classificadas de acordo com a avaliacdo de praticas sustentaveis e aquelas consideradas
lideres em sustentabilidade séo eleitas para compor a carteira do fundo ou do indice.

SPARKES e COWTON (2004) sustentam que os investidores socialmente
responsaveis deveriam adotar uma postura mais ativa em relacdo a gestdo das empresas,
valendo-se do direito de representacdo dos acionistas. Desta forma, os autores ressaltam que
a técnica de selecdo “best of class” € mais condizente com o ativismo, pois estimula a
mudanca de comportamento, ao invés de evitar-se completamente o investimento em
determinados setores. Mesmo assim, 0s autores destacam que o screening € a técnica mais
utilizada. Outra critica dos autores reside no fato de que a exclusédo de setores inteiros reduz a

diversificagcéo e, portanto, oportunidades potenciais de crescimento. Portanto, com a utilizagdo
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de “screening” negativo, os investidores socialmente responsaveis deveriam estar dispostos a
obter menor rentabilidade em seus investimentos. Alguns fundos tentam compensar a menor
diversificagdo, em fung¢édo da auséncia de setores inteiros, aumentando a exposi¢cao a setores
de alta correlagdo com o setor excluido. Por exemplo, uma maneira de reduzir o efeito de
reducdo na diversificacdo devido ao “screening” é compensar a exclusdo de empresas da
indastria de cigarros com aumento de participacdo do setor de alimentos, em funcdo da
correlacéo entre os setores (SPARKES e COWTON, 2004).

Segundo ANDERSON (2006), tradicionalmente acbGes relacionadas a
investimentos socialmente responsaveis ndo tem a mesma performance de outras acoes.
Investimentos em iniciativas sociais e ambientais eram vistos como custo, 0 que poderia
reduzir os lucros e resultar em ac6es de menor valor. Porém esta impressao tem mudado, e
fundos ligados a performance social e ambiental das empresas podem ter altos ganhos. Os
investidores privados e institucionais precisam de um indice global, racional, consistente,
flexivel e com capacidade de investimento para comparar a performance de seus investimentos
em sustentabilidade. Sendo independente e confidvel, seria a base para fundos e derivativos
focados em empresas sustentaveis.

Para BARBOSA (2007), a criagdo de indices de sustentabilidade nos mercados
de capitais serviram de estimulo para a adogdo de praticas sustentaveis pelas empresas,
especialmente o pioneiro Dow Jones Sustainability Index — DJSI - nos Estados Unidos, em
1999, o FTSE4GooD, no Reino Unido, em 2001, e, no Brasil, o indice de Sustentabilidade
Empresarial — ISE — da Bovespa, criado em 2005. Vale lembrar também a recente criagdo em
novembro de 2008 pela Nasdag do Nordic Sustainability Index, composto por 50 empresas
nérdicas. A avaliacdo da carteira sera realizada pela GES Investment Services, fornecedora de
servigos sobre aplicagdes responsaveis e levard em conta aspectos ambientais, sociais e de
governanga.

De acordo com o COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE (2010), nos
ultimos anos, questbes como desempenho sécio-ambiental e governanca corporativa
passaram a fazer parte do vocabulario de gestores brasileiros. As crises éticas enfrentadas por
gigantes internacionais como Enron e WorldCom mostraram a fragilidade de demonstrativos
financeiros e auditores independentes para garantia de transparéncia, o que fortaleceu o setor
de SRI. Na abordagem do Compéndio, a experiéncia brasileira com SRI teve inicio em janeiro
de 2001, quando o Unibanco lancou o primeiro servico de pesquisa para fundos verdes. Os
relatérios do banco, contendo informacdes sociais e ambientais de empresas listadas na
Bovespa, destinavam-se exclusivamente aos fundos socialmente responsaveis no exterior. No
final de 2001, o Banco Real ABN Amro lancou os Fundos Ethical FIA, os dois primeiros fundos
SRI em mercados emergentes. Em 2004, o Banco Itau lancou o fundo Ital Exceléncia Social,

com foco no desempenho na &rea de responsabilidade social corporativa.
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O conceito de SRI é importante dentro deste trabalho, pois posiciona o interesse
de um perfil de investidores pelas companhias de capital aberto com iniciativas reais nos

campos social e ambiental.

1.3.7 Inovacao tecnologica

De forma bastante objetiva, é importante frisar a diferenca entre os binébmios
invencao-inovagao e técnica-tecnologia. De acordo com TIGRE (2006), a tecnologia pode ser
definida como conhecimento sobre técnicas, enquanto as técnicas envolvem aplicacdes desse
conhecimento em produtos, processos e métodos organizacionais. O autor também esclarece
que invencao refere-se a criacdo de um processo, técnica ou produto inédito, porém, nao
possui uma aplicacdo comercial efetiva. A inovacdo ocorre exatamente com a aplicagédo pratica
de uma invencdo. Para SANTOS (2003), ndo h& inovacdo sem invenc¢ao, assim como nao ha
técnica sem tecnologia.

Como referéncia conceitual e metodolégica para analisar o processo de
inovacao, vamos utilizar as definicbes do MANUAL DE OSLO (2009), da Organiza¢éo para a
Cooperacdo Econbmica e Desenvolvimento — OCDE. S&o quatro os tipos de inovacdes
propostos pelo Manual: produtos, processos, marketing e mudancas organizacionais. As
inovacdes de produto significam mudancas significativas nas potencialidades de produtos e
servigos, incluindo bens e servicos totalmente novos e aperfeicoamentos importantes para
produtos existentes. Ja inovacdes de processo representam mudancas significativas nos
métodos de producdo e de distribuicdo existentes. Na questdo relacionada ao marketing, o
Manual diz que este ponto envolve a implementacdo de novos métodos, incluindo entre outros
mecanismos, a prépria promog¢do do produto. Finalmente, com relacdo as mudancas
organizacionais, esta a implementacdo de novos métodos organizacionais, tais como
mudancas em praticas de negdcios, na organizacdo do local de trabalho ou nas relacdes
externas da empresa.

BARBIERI (2007) lembra que sdo os avan¢os no campo da ciéncia e tecnologia
que irdo possibilitar o surgimento de novos produtos e processos que aumentem a eficiéncia
dos recursos produtivos e reduzam os niveis de poluicdo. Porém, vale lembrar que um
processo de inovacdo depende das caracteristicas do setor, das oportunidades tecnoldgicas
existentes e percebidas, da acumulacdo de conhecimento e de outros fatores, como subsidios
publicos para o fomento de pesquisas e difusdo de tecnologias. Com o posicionamento da
importancia do processo de inovacdo tecnoldgica e a caracterizacdo de seus tipos, este
conceito serd importante no momento de analisarmos as oportunidades criadas pela

sustentabilidade corporativa no modelo de negécios das empresas.
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I.4 Organismos nacionais e internacionais
1.4.1 CERES

O Ceres é uma rede de investidores, organizagbes ambientais e outros grupos
de interesse publico trabalhando com empresas e investidores no sentido de enfrentar os
desafios da sustentabilidade como a mudanca climética global. Como missao, o Ceres busca a
integracdo da sustentabilidade nos mercados de capitais para a saude do planeta e seu povo.
De acordo com ESTY e WINSTON (2008), grupos como o Ceres insistem em mais
transparéncia dos riscos financeiros associados a mudanca climatica.

O acidente envolvendo o petroleiro Exxon-Valdez em 1989 forcou a revisdo do
custo ambiental de se fazer negocios, deixando evidente que as empresas ndo estavam
fazendo o suficiente para dar conta dos impactos ambientais e sociais de suas operacdes. Em
conseqléncia disto, apds 6 meses depois do ocorrido um grupo de investidores criou o Ceres,
no sentido de atender esta questao no mundo empresarial.

Na sua fundacdo, em 1989, o Ceres apresentou uma nova visdo de mundo para
a comunidade empresarial, em que os mercados de negocio e capital devem promover o bem
estar da sociedade humana e a protecdo dos sistemas biol6gicos da Terra e de seus recursos
naturais. Esta visdo foi ampliada quando o Ceres trouxe investidores, grupos ambientalistas e
outros interessados para incentivar as empresas e mercados de capitais a incorporar 0s
desafios ambientais e sociais em sua rotina de tomada de decisdo. Ao alavancar o poder
coletivo dos investidores e outras partes interessadas, o Ceres tem alcancado resultados
positivos através da promocao da Governanga Corporativa no mundo empresarial, lideranca de
uma série de acgdes sustentaveis ao lado de grandes corpora¢cdes mundiais e publicacdes de
vérios relatérios e pesquisas anuais para ajudar os investidores a compreender melhor as
implicagbes do aquecimento global, envolvendo uma grande diversidade de setores de
negocios.

Duas grandes iniciativas do Ceres foram o lancamento, em 1997, em parceria
com a United Nations Environment Programme - UNEP, do Global Reporting Initiative - GRI,
atualmente padréo de fato internacional para relatérios de sustentabilidade, utilizado por mais
de 1.300 empresas de comunicacdo corporativa no desempenho ambiental, social e
econdmico, e a criacdo e administracdo do Investor Network on Climate Risk - INCR, um grupo
gque retine mais de 70 dos principais investidores institucionais, com ativos que somam mais de
US $ 7 trilhdes (CERES, 2010). E um organismo com papel bastante importante para o
investimento socialmente responsavel e que colabora ativamente na gestdo de riscos para o

ambiente empresarial.



41

1.4.2 World Business Council for Sustainable Develo  pment - WBCSD

Inicialmente chamado de Business Council for Sustainable Development -
BCSD, o WBCSD foi fundado as vésperas do encontro Rio "92, no intuito de envolver as
empresas nas questdes sobre sustentabilidade e dar a elas uma voz no féorum que estava
prestes a se iniciar. Esta foi uma iniciativa do empresério suico Stephan Schmidheiny, que
percebeu que as empresas tinham um papel importante a desempenhar na busca do
desenvolvimento sustentavel. O secretario-geral da Rio "92, Maurice Strong, convidou
Schmidheiny para coordenar a participacdo das empresas no encontro. Esta participacéo
resultou em um livro, “Mudando o rumo: Uma perspectiva empresarial global sobre
desenvolvimento e meio ambiente”, lancado em 1992. Em 1995, o Conselho se fundiu com o
World Industry Council on the Environment (WICE) e abriu o seu secretariado em Genebra.
Assim o conselho ganhou seu home definitivo.

Entre seus objetivos estdo a lideranca e a promocdo do desenvolvimento
sustentavel; a participacdo no desenvolvimento de politicas para criar as condicbes adequadas
para as empresas fazerem uma contribuicdo efetiva para o progresso humano sustentavel; o
desenvolvimento e promo¢do de casos de negoécio para o desenvolvimento sustentavel; a
demonstragdo da contribuicdo das empresas para solugdes de desenvolvimento sustentavel e
partilhar praticas de vanguarda entre os membros; a contribuigcdo para um futuro sustentavel
para as nagfes em desenvolvimento e em transigao.

Para alcancar estes objetivos, o Conselho se concentra em quatro &reas-chave:
Energia e Clima, Desenvolvimento, Papel do negécio e os Ecossistemas. Para SAVITZ (2007),
organizacdes como o WBCSD tendem a ser grandes defensoras da competicdo e do livre
comeércio, por constatarem que, quando os mercados sdo realmente abertos, a consequéncia €
gue, quase sempre, ha uma corrida ao topo, na qual as empresas adotam préticas de negdécio
mais seguras, mais produtivas e mais responsaveis na busca de conquistarem a vitéria no
mercado.

Hoje, segundo informac¢des do proprio Conselho, o WBCSD tem cerca de 200
membros oriundos de mais de 35 paises e 20 grandes setores industriais, envolvendo cerca de
1.000 lideres empresariais globalmente. Além disso, ha uma rede regional de mais de 55
organizacdes parceiras nacionais e regionais - chamados Conselhos de Negocios para o
Desenvolvimento Sustentavel — cuja sigla em inglés é BCSD, a maioria localizada em paises
em desenvolvimento. Entre elas esta o Conselho Empresarial Brasileiro para o
Desenvolvimento Sustentavel - CEBDS, criado em 1997, cuja principal funcdo € auxiliar o
empresariado brasileiro a se ajustar ao novo paradigma da sustentabilidade em suas
dimensbes social, ambiental e econémica no ambiente de negdcios, estendendo para a propria

sociedade brasileira.
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Para viabilizar esta estratégia, o CEBDS vem estreitando sua relagdo com o
governo federal e hoje integra a Comissao de Politica de Desenvolvimento Sustentavel e da
Agenda 21, Grupo Institucional de Producdo Mais Limpa, Forum Brasileiro de Mudanca
Climatica, Conselho de Gestdo do Patriménio Genético, Férum de Competitividade e
Biotecnologia e outros 6rgdos que operam em nivel ministerial (CEBDS, 2010). O CEBDS é
uma coalizdo dos maiores e mais expressivos grupos empresariais do Brasil. Com faturamento
anual correspondente a 40 % do PIB nacional, as empresas associadas geram juntas mais de
600 mil empregos diretos e um nimero mais expressivo ainda de empregos indiretos (CEBDS,
2010). O CEBDS fornece uma plataforma para as empresas explorarem o desenvolvimento
sustentavel, partilharem conhecimentos, experiéncias e melhores praticas, e para defender
posicoes de negdcios sobre estas questdes em uma variedade de foruns, trabalhando com

governos, organizac@es ndo-governamentais e intergovernamentais.

[.4.3 United Nations Global Compact — Pacto Global

De acordo com o UNITED NATIONS GLOBAL COMPACT (2010), o Pacto Global
€ uma iniciativa de politica estratégica para as empresas que se comprometem a alinhar as
suas operagdes e estratégias com dez principios universalmente aceitos nas areas de direitos
humanos, trabalho, meio ambiente e anticorrupcdo. Ao implementar tais acbes em seus
negdécios como principal agente de conducdo de globalizacdo, as empresas podem ajudar a
garantir que os mercados, comeércio, tecnologia e finangas avancem ao mesmo tempo que
beneficiam as economias e as sociedades em todos os lugares.

Muitas empresas reconhecem a necessidade de colaborar com os atores
internacionais, no atual contexto mundial, onde os desafios sociais, politicos e econdmicos
afetam as empresas como nunca antes. Essa compreensdo cada vez maior se reflete no
crescimento do Pacto Global, que hoje se destaca como a maior iniciativa de cidadania
corporativa e sustentabilidade no mundo - com mais de 7.700 empresas participantes e 0s
interessados em mais de 130 paises.

O Pacto Global € uma plataforma de lideranca, de iniciativa publico-privada, com
uma estrutura politica para o desenvolvimento, implementacdo e divulgacdo de principios e
praticas de sustentabilidade e os participantes oferecendo uma ampla gama de ferramentas de
gestdo e recursos, programas e projetos, todos desenvolvidos para ajudar a criacdo de
modelos de negdcios sustentaveis, a fim de contribuir para uma economia mais sustentavel e

inclusiva.

O Pacto Global tem dois principais objetivos:

1) Disseminar seus dez principios nas atividades empresariais em todo o0 mundo;
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2).Proporcionar agcdes que suportem os objetivos mais amplos das Nac¢des Unidas, como as

Metas do Milénio;

O Pacto Global visa unir as melhores propriedades da ONU, como autoridade
moral e poder de convocacdo, com a forca do setor privado na busca de solugbes e o
conhecimento e a capacidade de um grande nimero de outras partes interessadas. Ele busca
incorporar uma politica de transparéncia e responsabilizacdo conhecida como comunicacao
de progresso. A publicacdo anual de uma comunicacdo de progresso € uma importante
demonstracdo de empenho de um participante do Global Compact da ONU e seus principios.
As empresas participantes sdo requeridas a seguir esta politica, uma vez que o compromisso
com a transparéncia e a divulgacao é fundamental para o sucesso da iniciativa. A auséncia de
comunicacao ira resultar em uma mudanca no status de participante e a sua possivel saida do
quadro de participantes.

Em resumo, o Pacto Global existe para ajudar o setor privado na gestdo, cada
vez mais complexa, dos riscos e oportunidades nas areas ambiental, social e esferas de
governancga. Através desta parceria, e alavancando o conhecimento e capacidade deste grupo
de envolvidos, o Pacto Global visa engajar os mercados e as sociedades com 0s principios e
valores universais em beneficio de todos. ZYLBERSZTAJN e LINS (2010) lembram que mais
de 170 empresas brasileiras j4 aderiram ao Pacto Global, estabelecendo principios a serem
incluidos na estratégia e na operagéo das empresas para ajudar a combater problemas globais
e atingir os objetivos e as metas de desenvolvimento do milénio. A adesdo ao Pacto Global
promove uma visao de longo prazo as organizacdes no sentido de estarem aptas a mudarem
seus processos atuais em busca de oportunidades em um novo mercado no futuro, onde possa

haver mais justica social e responsabilidade ambiental.

I.4.4 Carbon Disclosure Project - CDP

O Carbon Disclosure Project — CDP — € uma organizacdo independente e sem
fins lucrativos que possui a maior base de dados corporativa acerca de informacdes sobre
mudancas climaticas em todo o mundo. Iniciou suas atividades em 2000, com o objetivo de
coletar e distribuir informacgBes confidveis que possa motivar os investidores, empresas e
governos a tomarem medidas para evitar as alteracdes climaticas perigosas. A idéia é mobilizar
0 poder coletivo das empresas, investidores e lideres politicos para acelerar a acdo unificada
das alteracdes climéticas.

Aproximadamente 2.500 organizagfes em cerca de 60 paises ao redor do
mundo ja medem e divulgam suas emissfes de gases de efeito estufa e as estratégias de
mudanca climética através do CDP, a fim de que eles podem definir os objetivos de reducéo e

fazer melhorias de desempenho. Estes dados sao disponibilizados para uso por um publico



abrangente de stakeholders, incluindo os investidores institucionais, empresas, organizagdes
do setor publico, 6rgdos governamentais, académicos e o publico em geral (CDP, 2010).

O CDP atua em nome de 534 investidores institucionais, que representam cerca
de U$ 64 trilndes em ativos sob gestdo. E uma iniciativa internacional que opera na maioria
das principais economias do mundo, com sede em Londres, Reino Unido. Possui também
escritérios em Nova York, Berlim, Paris, Sdo Paulo, Estocolmo e Toquio. Assim o CDP motiva
mais de 1.800 empresas ao redor do globo a reportarem as suas estratégias para as mudancas
climaticas e emissfes de gases de efeito estufa. Este sistema global oferece um entendimento
claro de como as empresas estdo posicionadas enquanto nos movemos em direcdo a uma
economia de baixo carbono e garante que corporac¢des fornecam uma transparéncia completa
sobre as mudancas climéticas. O publico alvo € o mercado, investidores, politicos e diretores
de compra.

Segundo o Relatério de 2009 do Carbon Disclosure Project, a agitacdo nos
mercados financeiros e a economia global nos dltimos anos ressaltaram a importancia de uma
divulgacdo mais efetiva e de uma analise de risco de alta qualidade. A crise financeira de 2008
sugere que é preciso melhor compreender 0s riscos sistémicos que podem causar impactos de
desestabilizagdo significativos na economia global. As mudangas climéaticas possuem o
potencial de causar interrupcdes na forma de eventos ndo previstos de alto impacto, tais como
eventos climaticos extremos, assim como, através de mudancas de longo prazo no valor entre
0s paises, industrias e corporacgdes.

.O numero total de investidores globais que participam do projeto na qualidade
de signatérios do pedido de divulgacdo (disclosure, em inglés) chegou a 475 em 2009,
mantendo a trajetoria de crescimento observada desde o inicio do projeto em 2003.

A figura 1.5 ilustra o crescimento constante do interesse e participacdo dos
investidores globais em receber informacdes corporativas sobre o tema das mudancas

climaticas.
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FIGURA 1.5 — Evolucéao do nimero de signatarios globais do CDP
Fonte: CDP (2010)

Segundo o CDP (2010), a primeira atividade de disseminacdo do CDP no Brasil
ocorreu no segundo semestre de 2005, por ocasido da 22 Conferéncia Internacional sobre
Finangcas Sustentdveis em Mercados Emergentes, organizada pelo International Finance
Corporation — IFC - do Banco Mundial, CES-FGV/ Eaesp e Bovespa, em Sao Paulo. O evento,
que lancou o indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da Bovespa, foi também o palco
para o langcamento da primeira versdo em lingua portuguesa do relatério global do CDP.

As empresas sdo escolhidas com base no indice IBrX10 da Bovespa - para o
CDP 2009, foi utilizada a 12 prévia, janeiro a abril de 2009, divulgada em dezembro de 2008 -
por ordem de liquidez, pertencendo a diversos setores da economia brasileira, baseada na
classificagdo tipoldgica oficial da propria Bovespa. Devido as caracteristicas do mercado
brasileiro de capitais, muitos setores continuam sendo representados por uma Unica empresa
ou por um numero tdo pequeno de empresas, que torna nao relevante a comparacao de
respostas dentro do setor considerado, bem como seu agrupamento em clusters de analise.

A participacdo de entidades brasileiras signatarias teve significativo aumento em
2009, com a adesao de trajetoria de crescimento observada desde o inicio do projeto em 2003.

O grafico da figura 1.6 ilustra o crescimento constante do interesse e participacao
dos investidores globais em receber informacdes corporativas sobre o tema das mudancas

climéticas.
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FIGURA 1.6 — Evolucdo do numero de signatarios brasileiros do CDP
Fonte: CDP (2010)

Como foi tratado anteriormente, os signatarios representam os investidores em
potencial — no Brasil ja sdo 53, pelos dados de 2009 na figura 1.6, enquanto as adesfes de

empresas brasileiras, segundo dados de 2009 do CDP, j4 chegam a 80.

1.4.5 Organisation for Economic Cooperation Development - OECD

Segundo dados da OECD (2010), o precursor da OECD foi a Organisation for
European Economic Co-operation — OEEC - criada em 1947 para administrar a ajuda
americana e canadense sob o Plano Marshall para a reconstrucédo da Europa apds a Segunda
Guerra Mundial. Sua sede foi estabelecida em Paris, 1949. A OECD sucedeu a OEEC em
1961. Desde entdo, sua missdo tem sido a de ajudar os seus paises membros a alcancar um

crescimento econdmico sustentavel e contribuir para o desenvolvimento da economia mundial.

1.4.6 International Organization for Standardization - ISO

A International Organization for Standardization — ISO - nasceu da unido de duas
organizacdes: o ISA - International Federation of the National Standardizing Associations, com
sede em Nova York em 1926, e os UNSCC - United Nations Standards Coordinating
Committee, instituido em 1944. Em outubro de 1946, delegados de 25 paises reunidos no
Instituto de Engenheiros Civis, em Londres, decidiu criar uma nova organizacao internacional,
cujo objetivo seria "facilitar a coordenacéo internacional e unificagdo dos padrdes industriais”. A
nova organizacdo, chamada 1SO, oficialmente iniciou suas operagdes em 23 de fevereiro de
1947 (1SO, 2009)

O principal objetivo da I1SO é desenvolver a normalizacdo e atividades
relacionadas para facilitar as trocas de bens e servicos no mercado internacional e a

cooperacdo entre 0os paises nas esferas cientificas, tecnoldgicas e produtivas (BARBIERI,
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2007). A idéia é que tais padrdes surjam a partir de um consenso acerca de solugcbes que
atendam as necessidades dos negocios e as necessidades mais amplas da sociedade E a
maior instituicdo mundial no desenvolvimento e publicacdo de padrfes internacionais na area
de normalizacdo e € composta por uma rede de membros em 163 paises, com sua matriz
atualmente sediada em Genebra, Suica.

Entre 1947 e os dias atuais, a ISO publicou mais de 18.000 normas
Internacionais (ISO, 2009), que vao desde padrBes para as atividades como a agricultura e a
construcdo civil, passando por engenharia mecanica, dispositivos médicos, até os
desenvolvimentos mais recentes na area de tecnhologia da informacédo, formando uma ponte
entre 0s setores publico e privado.

Nos anos 1980, houve uma grande popularizacdo das normas da familia 9000,
relacionadas a qualidade. Os padrfes ISO relacionados a qualidade séo os mais difundidos de
todos os tempos. Segundo a ISO (2009), as questdes ambientais ndo se tratam de assunto
recente para a ISO. Em 1971 houve a formacédo de comités de desenvolvimento de padrdes
para atendimento 4 qualidade do ar e da agua. Porém, o foco em questdes ambientais foram
intensificados no periodo preparatério para a Rio "92, na qual a ISO, e seu parceiro
International Electrotechnical Commission — IEC — estiveram diretamente envolvidos. O
WBCSD aproximou as duas organizacdes internacionais de normalizagédo para ver o que eles
estavam fazendo na area de gestdo ambiental e incentiva-los a se tornarem mais ativos.

Como consequéncia desta aproximagdo, a primeira norma, ISO 14001, voltada a
Sistemas de Gestdo Ambiental - Especificagéo e diretrizes para o uso - foi publicada em 1996.
Mais recentemente, a ISO trabalhou em normas voltadas & Responsabilidade Social — ISO
26000 — e Gerenciamento de Riscos — ISO 31000.

1.4.8 International Finance Corporation - IFC

Criado em 1956, o International Finance Corporation — IFC - promove o
crescimento econdmico sustentavel nos paises em desenvolvimento através do financiamento
de investimentos do setor privado, mobilizando capital nos mercados financeiros internacionais,
e prestando servicos de consultoria para empresas e governos. O IFC ajuda as empresas e
instituicdes financeiras nos mercados emergentes a criar empregos, gerar receita tributaria,
melhorar a governanca corporativa e desempenho ambiental, e contribuir para as comunidades
locais. O objetivo é melhorar a vida, especialmente para as pessoas que mais precisam dos
beneficios do crescimento (IFC, 2010).

As prioridades estratégicas da IFC para maximizar o seu impacto no

desenvolvimento sustentavel sao:
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v' Reforcar o seu foco em mercados de fronteira, notadamente os do setor das pequenas
e médias empresas;

v' Construir parcerias de longo prazo com os atores globais emergentes nos paises em
desenvolvimento;

v' Abordar as alteracdes climaticas e do meio ambiente e atividades de sustentabilidade
social;

v' Enfrentar as restricbes ao investimento do setor privado em infra-estrutura, saude e
educacao;

v' Desenvolver os mercados financeiros domésticos através da criacdo de instituicdo e da

utilizacdo de produtos financeiros inovadores.

Para todos os novos investimentos, o IFC articula o impacto esperado sobre o
desenvolvimento sustentavel e, na medida em que os projetos evoluem, avalia a qualidade dos
beneficios de desenvolvimento realizados. No que tange aos investimentos, o IFC oferece uma
variedade de produtos e servicos financeiros aos seus clientes e continua a desenvolver novos
instrumentos financeiros que permitem as empresas gerenciar riscos e ampliar seu acesso aos
mercados de capitais nacionais e estrangeiras (IFC, 2010).

Sendo um financiador global com opera¢des em muitas regides e setores, o IFC
trabalha com uma ampla gama de grupos que estédo envolvidos em seus projetos, sdo afetados
por estas atividades ou ainda podem ajudar a fortalecer o impacto sobre o desenvolvimento
sustentavel do setor privado. Estes parceiros incluem a sociedade civil, as instituicbes de
desenvolvimento, os doadores, as fundagcbes e empresas, 0os paises membros do IFC, as

comunidades locais, a midia e as associac¢des profissionais e académicas.

1.4.8 — World Resources Institute — WRI

O World Resources Institute — WRI - é um ambiente de reflexdo que vai além da
pesquisa, visando encontrar maneiras praticas para proteger a Terra e melhorar a vida das
pessoas. Os desafios ambientais de hoje sdo complexos e de natureza global. A missao do
instituto € mudar a sociedade humana para viver de modo a proteger o ambiente na Terra e
sua capacidade de prever as necessidades e aspiracoes das geracfes atuais e futuras (WRI,
2010). O inicio de suas atividades foi junho de 1982, como um centro de investigacdo e analise

de politicas dirigidas aos recursos globais e meio ambiente.
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O trabalho do WRI é organizado em torno de 04 objetivos programaticos:

v" Protecéo do Clima - Proteger o sistema climatico global contra danos adicionais devido
as emissOes de gases de efeito estufa e ajudar a humanidade e o mundo natural se
adaptar as mudancas climéticas inevitaveis;

v' Governanga - Capacitar as pessoas e instituicdes de apoio para promover tomadas de
decisdo ambientalmente corretas e socialmente justas;

v" Mercados & empreendimentos - Buscar atividades menos nocivas nas areas de negécio
para expandir as oportunidades econdmicas e proteger o meio ambiente;

v' Pessoas e ecossistemas - Inverter a degradacao rapida dos ecossistemas e assegurar

sua capacidade para fornecer aos seres humanos 0s bens e servicos necessarios;

Um quinto objetivo é a exceléncia Institucional, que visa apoiar e aumentar a
capacidade do WRI para alcancar os resultados planejados. De acordo com ESTY e
WINSTON (2008), o WRI foi essencial para agucar o foco na ligacéo entre desenvolvimento
econdbmico e 0 progresso ambiental, conferindo legitimidade ao desenvolvimento

sustentavel.

1.4.9 GHG Protocol Brasil

De acordo com o GHG PROTOCOL BRASIL (2010), o GHG Protocol foi
desenvolvido pelo World Resources Institute — WRI - em parceria com o World Business
Council for Sustainable Development — WBSCD. Dentre as caracteristicas da ferramenta
destacam-se o fato de oferecer uma estrutura para contabilizacdo de gases de efeito estufa -
GEE, o carater modular e flexivel, a neutralidade em termos de politicas ou programas e o fato
de ser baseada em um amplo processo de consulta publica.

Um inventario de emissfBes, como o proposto pelo GHG Protocol, deve ser
estabelecido como um processo continuo, que permita identificar a evolucdo dos esforcos de
mitigacado de uma instituicdo ou regido e aprimorar essas medidas progressivamente. Para que
0 inventario seja bem sucedido, sua elaboracdo deve seguir os cinco principios que fazem
parte do padrdo GHG Protocol Corporate Standard e da norma ISO 14064-1: relevancia,
integralidade, consisténcia, transparéncia e exatiddo. A metodologia do GHG Protocol é
compativel com as normas ISO e as metodologias de quantificacdo do Painel
Intergovernamental de Mudancas Climaticas — IPCC. Sua aplicacdo no Brasil acontece de
modo adaptado ao contexto nacional. Além disso, as informagBes geradas podem ser
aplicadas aos relatorios e questionarios de iniciativas como Carbon Disclosure Project - CDP,
indice Bovespa de Sustentabilidade Empresarial - ISE e Global Reporting Initiative - GRI.

As empresas que aderem ao programa visam 0s seguintes objetivos:
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v receber treinamento em metodologias de calculo, publicacdo e divulgacdo de suas
emissoes;

v"Incrementar capacidade para participacao na formulagéo de politicas publicas;

<\

Vantagem competitiva enquanto negdécio sustentavel;

v' Melhorar relacionamento com publicos de interesse, pela adequacdo a padrbes e
relatorios internacionais de sustentabilidade;

v' Possibilidade de participacdo no mercado de carbono;

v' Registro histérico de dados que poderdo ser consideradas sob legislacdo ou

regulamentos programaticos eventualmente adotados no futuro;

O lancamento oficial do Programa Brasileiro GHG Protocol aconteceu em maio
de 2008, em Brasilia, quando também foi realizado um workshop com as 27 empresas
pioneiras que aderiram ao programa - chamadas de membros fundadores. Elas ajudam a
definir, por exemplo, o formato dos treinamentos, o plano de trabalho e adaptacdes de
ferramentas a realidade brasileira. Em agosto daquele ano houve a primeira apresentacao
publica da metodologia, com a presenca de representantes de empresas, de organizacfes

nao-governamentais, da academia e do setor governamental.

1.4.10 Instituto Ethos de empresas e responsabilida  de social

O Instituto Ethos de Empresas e Responsabilidade Social € uma organizacao
sem fins lucrativos, cuja missdo € mobilizar, sensibilizar e ajudar as empresas a gerir seus
negécios de forma socialmente responséavel, visando assimilar o conceito de responsabilidade
social empresarial e incorpora-lo ao dia-a-dia de sua gestdo, num processo continuo de
avaliacdo e aperfeicoamento. Foi criado em 1998 por um grupo de empresarios e executivos
oriundos da iniciativa privada, visando organizar o conhecimento, trocar de experiéncias e
desenvolver ferramentas para auxiliar as empresas a analisar suas praticas de gestdo e
aprofundar seu compromisso com a responsabilidade social e o desenvolvimento sustentavel
(INSTITUTO ETHOS DE EMPRESA E RESPONSABILIDADE SOCIAL, 2010).

Os associados do Instituto — empresas de diferentes setores e portes — séo
estimulados a estabelecer padrdes éticos de relacionamento com seus funciondrios, clientes,
fornecedores e acionistas, com a comunidade em que atuam, com o poder publico e com o
meio ambiente. Ao adotar uma nova maneira de fazer negdcios, obedecendo aos principios do
desenvolvimento sustentavel, essas empresas estao contribuindo decisivamente para melhorar
as condi¢cdes ambientais, sociais e econdmicas do pais.

Entre suas linhas de atuacdo estd a ampliacio do movimento de

responsabilidade social empresarial, a articulagdo de parcerias, a sensibilizagdo da midia para
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o tema da RSE, a coordenac¢do da criagdo do comité brasileiro do Pacto Global da ONU, a
divulgacdo dos Indicadores Ethos de RSE, o desenvolvimento de critérios de investimentos
socialmente responsaveis com fundos de pensdo no Brasil, o fomento & participacdo das
empresas no controle da sociedade, por meio de acompanhamento e cobranca das
responsabilidades legais, transparéncia governamental e conduta ética.

Em resumo, entre 0s objetivos do Instituto na disseminacdo da préatica da

responsabilidade social empresarial, temos:

v' Compreender e incorporar de forma progressiva o conceito do comportamento
empresarial socialmente responsavel;

v" Implementar politicas e praticas que atendam a elevados critérios éticos, contribuindo
para o alcance do sucesso econdmico sustentavel em longo prazo;

v" Assumir suas responsabilidades com todos aqueles que sdo atingidos por suas
atividades;

v Demonstrar a seus acionistas a relevancia de um comportamento socialmente
responsavel para o retorno em longo prazo sobre seus investimentos;

v ldentificar formas inovadoras e eficazes de atuar em parceria com as comunidades na
construcdo do bem-estar comum;

v" Prosperar, contribuindo para um desenvolvimento social, econdbmica e ambientalmente

sustentavel.

1.4.11 Outros organismos

Existem outros organismos de grande importdncia nos cenarios nacional e
internacional e que merecem citacdo neste estudo. Um deles é a Fundacédo Brasileira para o
Desenvolvimento Sustentavel - FBDS, criada em 1992 para implementar as Convencdes e
Tratados aprovados na Rio "92. E uma fundacdo sem fins lucrativos que se diferencia pela
relacdo que possui com a comunidade cientifica, entidades de fomento internacionais e
corporagdes nacionais. Tem como missao promover o desenvolvimento sustentavel, utilizando
tecnologia e ciéncia na formulacdo de projetos, no debate cientifico e na formacao de recursos
humanos (FBDS, 2010).

Também merece destaque o trabalho do Instituto Akatu pelo consumo
consciente, criado no ano 2000 a partir do Instituto Ethos de Empresas e Responsabilidade
Social, quando os seus dirigentes perceberam que as empresas s6 aprofundariam, no longo
prazo, suas praticas de RSE na medida em que os consumidores passassem a valorizar essas
iniciativas em suas decisdes de compra (AKATU, 2010). O objetivo do Instituto é trabalhar para
a mudanca de comportamento dos consumidores de forma a contribuirem para a

sustentabilidade por meio dos seus atos de consumo, tendo na parceria com um grande
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namero de empresas, organizagdes ndo governamentais, escolas e meios de comunicacao o
apoio para o sucesso desta misséo.

Outros dois organismos internacionais importantes no processo do
desenvolvimento sustentavel por conta de suas parcerias com a iniciativa privada sdo o
Greenpeace e o World Wildlife Fund — WWF. Segundo o GREENPEACE (2010), o organismo
nasceu em 1971 quando um grupo de 12 pessoas, entre ambientalistas e jornalistas, fez um
protesto contra testes nucleares dos EUA. Entre seus objetivos esta a exposicdo das questdes
socioambientais para a sociedade para que seja tema de um debate publico visando o
encontro de solugdes sustentaveis. No Brasil a organizacdo nao-governamental esta atuando
desde 1992, onde iniciou com atividades ligadas a Rio "92.

O WWF nasceu em 1961, e desde entdo passou a ser uma das maiores
organizacdes ambientais sem fins lucrativos do mundo. Atualmente, existem mais de 1.300
projetos de conservacdo da WWF em andamento, cuja grande maioria tem foco em questbes
locais, em cada um dos paises onde o WWF atua (WWF, 2010). Quase a totalidade dos
trabalhos desenvolvidos pelo WWF envolve parcerias com diferentes stakeholders. O WWF
Brasil foi criado em 1996 e tem sede em Brasilia, DF.

Ainda cabe citar o International Union for Conservation of Nature — IUCN, a
primeira organizagdo mundial voltada as causas ambientais, criada em 1948. Sua missdo é
influenciar, encorajar e assistir sociedades em todo o0 mundo a conservar a integridade e a
diversidade da natureza e garantir que o uso dos recursos naturais seja equitativo e
ecologicamente sustentavel (IUCN, 2010). A IUCN apdia a investigacao cientifica, administra
projetos de campo em todo o mundo e faz com que governos, organizagfes nao-
governamentais, agéncias das Nacdes Unidas, empresas e comunidades locais atuem em
conjunto para desenvolver e implementar politicas, leis e melhores préticas para o

desenvolvimento sustentavel.

A discussdo proposta até aqui mostrou a construcdo do pensamento sustentavel
nas organizacdes ao longo dos anos a partir de fatos e conceitos significativos nesta trajetéria.
A FIGURA 1.7 sumariza alguns destes marcos, com o intuito de facilitar o entendimento de
como estes acontecimentos tornaram-se motivadores para a incorporacao do desenvolvimento

sustentavel nas praticas de negocio.
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1.5 Sustentabilidade Corporativa e desempenho empre  sarial

O modelo da figura 1.8 exemplifica os elementos que sdo condutores para a

incorporacdo do desenvolvimento sustentavel nas organizacgdes.

Introdugiio do Desenvolviment avel nas
politicas e agGes do govemo

= Expectativas da Sociedace Civil

= Guias e padronizagdes intemacionais

PRESSAO
= Investidores procurando por v
evidéneias de boa Govemanga i = Acordos intemacionais
Corporativa e gerenciamento Para Incorporar a * Comprovagio das expectativas dos
efetivo de risco - Ivestimento MOTIVADORES Sustentabilidade / Alinhar MELHORIAS fiertes (Ex: atendimento 3s certificag
Socialmente Resp ivel (Ex: > processos com os principios do P = Agdes intemacionais (Ex: Pacto Global)
DJsI) ) . * Publicagio de Relatdrios de
* Principios do IFC Desenvolvimento Sustentavel sustentabilidade
= Funcionirios
Fy
APOIO
= Principios Responsireis
= Padrbes de Govemanga Comporativa

= Padrbes de Desenvolvimento Sustentivel
= Padres de Resy bilidade Social Corporativa

Figura 1.8 — Direcionadores para a incorpora¢ado do desenvolvimento sustentavel nas praticas
de negécio
Fonte: Adaptado de LABUSCHAGNE e BRENT (2005)

A figura 1.8 € uma proposicdo de LABUSCHAGNE e BRENT (2005), que traz
como ponto principal a incorporacdo pela organizagdo dos principios do desenvolvimento
sustentavel. Como motores deste movimento estdo os investidores socialmente responsaveis,
na busca de um melhor gerenciamento de riscos associados a sustentabilidade socioambiental,
0s proprios empregados da empresa e entidades financiadoras de projetos. A pressdo mais
forte chega por parte das expectativas da sociedade civil — consumidores de Organizacfes
Nao-Governamentais, por exemplo - e o governo, através de legislacdo especifica, bem como
a cobranca pela implementacdo de padrdes internacionais, como os da ISO. Como suporte a
estas entradas, € importante que a organizacdo tenha principios responsaveis, com padrbes de
governanca e responsabilidade social bastante sedimentados. A saida, significando o
aperfeicoamento destas praticas, serdo acordos internacionais, certificacbes associadas aos
requisitos solicitados, adesdo a organismos de cunho socioambiental e a publicagdo de
informacdes sobre estas atividades para toda a comunidade.

Estes sdo elementos que colaboram na incorporacdo destes valores na
organizacdo, mas € importante que eles sejam também vetores para um desempenho

empresarial crescente, trazendo vantagem competitiva a organizacdo. Quando se fala na
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relagdo entre sustentabilidade corporativa e desempenho empresarial surge a duvida de como
identificar quais sdo, de fato, os pontos que devem ser considerados na avaliacdo. Nao é
simples estimar o desempenho socioambiental de forma objetiva, uma vez que ndo ha um
conjunto de informacgdes padronizado nas empresas, e que poderia ser traduzido de forma
clara. ZYLBERSZTAJN e LINS (2010) propde quatro formas de estabelecer a relagdo entre
sustentabilidade corporativa e desempenho empresarial, que seriam direcionadores na
conducdo das organizacbes ao modelo sustentdvel de negécios. S&o elas: processo de
inovacao tecnoldgica ou gerencial; aumento da receita mediante a diferenciacdo dos produtos
e de seu posicionamento nos mercados; gerenciamento de riscos operacionais; e acesso a
fontes preferenciais de financiamento.

PROCESSO DE INOVACAO TECNOLOGICA OU GERENCIAL — A idéia esta
bem clara, e engloba a criacdo de processos que possam eliminar, reciclar e/ou reutilizar
residuos dos seus processos produtivos, reduzir a utilizacdo de insumos, inserir o conceito de
desenho ecoldgico dos produtos ao longo da cadeia produtiva, entre outras inovagdes que nao
apenas cumpram regulamentacbes legais de diminuicdo de poluicdo, mas garantam
competitividade . Estd intimamente ligada ao conceito de ecoeficiéncia, proposto por
SCHMIDHEINY (1992). Para o autor, a ecoeficiéncia s6 é atingida “através de profundas
mudangas nos objetivos e hipGteses promotores das atividades empresariais, e de uma
transformacdo nas préticas didrias e nos instrumentos utilizados para alcanca-los”. Para o
autor, isso sup8e romper com 0s critérios convencionais e mentalidades comerciais de sempre,
gque costumam acompanhar as preocupa¢des humanas e ambientais.

AUMENTO DA RECEITA MEDIANTE A DIFERENCIACAO DOS PRODUTOS E
DE SEU POSICIONAMENTO NOS MERCADOS - Este ponto faz referéncia ao chamado
“consumo consciente”, que leva grupos de consumidores a buscar uma melhor qualidade de
vida a partir da preferéncia por produtos ou servicos sem a presenca de substancias
potencialmente nocivas a salde ou ao meio ambiente. Para ZYLBERSZTAJN e LINS (2010),
este tipo de consumo pode contribuir para a valorizacdo das marcas, da reputacdo e da
imagem da empresa. Os autores lembram que uma das mais importantes associacdes entre
sustentabilidade corporativa e desempenho empresarial consiste no fortalecimento de ativos
intangiveis, desde a capacitacado tecnoldgica decorrente do processo de inovacao, a lideranca
de marcas e a imagem institucional, o que atrai talentos profissionais, desenvolve capital
humano e fideliza clientes e fornecedores.

GERENCIAMENTO DE RISCOS OPERACIONAIS - Atualmente as
organizacdes preocupam-se com 0s riscos associados a poluicdo, esgotamento de recursos,
desastres ambientais, eventos climaticos extremos e condi¢des insalubres de trabalho. Isto tem
impacto direto com a atividade produtiva das organizagcbes e seu posicionamento no mercado.

Para as empresas de seguros, por exemplo, ZYLBERSZTAJN e LINS (2010) lembram que €&
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preciso valorar tais impactos ambientais para a formacdo do preco do seguro de riscos
ambientais. Apesar de ndo ser uma tarefa simples, ao estimar-se o valor destes impactos, &
possivel identificar os riscos que as empresas podem prevenir, reduzir ou absorver, e 0s que
deverdo ser transferidos para terceiros, através de apolices de seguros.

ACESSO A FONTES PREFERENCIAIS DE FINANCIAMENTO, COM REDUCAO
DE CUSTO DE CAPITAL — Hoje o financiamento de projetos de longo prazo em muitas
instituicdes internacionais segue padrdes claros de requisitos socioambientais. Entre estas
instituicdes estdo, segundo ZYLBERSZTAJN e LINS (2010), o Banco Mundial, o Banco
Interamericano de Desenvolvimento e a International Finance Corporation. No Brasil, hd o
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES, que utiliza esta prética.

A sustentabilidade corporativa, como € possivel verificar, traz alguns beneficios
de longo prazo, que exigem gastos no presente para que se colha frutos no futuro. Este
conceito de “horizonte temporal” para o retorno de acdes sustentaveis nas organizacées pode
ser um obstaculo para a aplicacdo a sustentabilidade corporativa na gestao das organizacoes,
principalmente em momentos de crise e restricdo de recursos.

Um exemplo interessante que mostra o lado positivo da crise econdémico-
financeira que atingiu o0 mundo entre 2008 e 2009, foi a pesquisa realizada por LINS, MORENO
e LOMONACO (2010) para a Fundacdo Brasileira para o Desenvolvimento Sustentavel,
chamada “Os impactos da crise econémico-financeira global na agenda de sustentabilidade
corporativa: um estudo de empresas brasileiras lideres em sustentabilidade”. A pesquisa
mostra que, embora as empresas tenham reagido de forma a proteger o caixa da companhia,
adiando alguns projetos ou adaptando sua execucado fisico-financeira, ndo houve ajustes
estruturais significativos, nem reflexos imediatos nos projetos de sustentabilidade destas
organizacdes. Por outro lado, a manutencdo dos investimentos em pesquisa e
desenvolvimento — P&D — e o valor percebido por praticas de engajamento tendem a reforcar o
valor da gestéo para a sustentabilidade em periodos de crise. Ainda sobre a pesquisa, algumas
caracteristicas dessas empresas devem ser levadas em conta na interpretacdo dos resultados,
notadamente seu compromisso com a gestdo para a sustentabilidade, suportado em politicas
corporativas e processos bem definidos.

No Brasil, 0 Guia Exame de Sustentabilidade publicado nos anos 2007, 2008 e
2009 fez uma pesquisa em que, uma das perguntas era se a empresa possuia alguma politica

corporativa de responsabilidade ambiental. A resposta para os trés anos esta na figura 1.9.
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A empresa possui uma politica corporativa de
responsabilidade ambiental?
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FIGURA 1.9 - “A empresa possui uma politica corporativa de responsabilidade ambiental ?”
Fonte: Compilado a partir do Guia Exame de Sustentabilidade anos 2007, 2008 e 2009

O resultado mostra uma certa instabilidade na evolucdo desta questdo ao longo
dos trés anos. Se em 2007 o indice de aderéncia foi bom, em 2008 houve uma queda
acentuada, com crescimento retomado em 2009. O ponto positivo € que o pilar ambiental da
sustentabilidade esta, de fato, inserido na agenda de parte das grandes organizacbes
brasileiras.

ROBERT (2003) afirma que aplicar dinheiro em medidas ambientais é mais um
investimento que um custo. Em linhas gerais, a relacdo entre sustentabilidade corporativa e
desempenho empresarial pressupde a formulacdo da seguinte questdo: ao invés de perguntar
guanto custa trazer o conceito de sustentabilidade para as empresas, a indagacao deveria ser
quais oportunidades podem acompanhar esta adocdo. Algumas iniciativas no ambiente

empresarial serdo mostradas a seguir.

I.5.1 Governanca corporativa

Segundo o IBGC (2010), na primeira metade dos anos 90, em um movimento
iniciado principalmente nos Estados Unidos, acionistas despertaram para a necessidade de
novas regras que os protegessem dos abusos da diretoria executiva das empresas, da inércia
de conselhos de administragdo inoperantes e das omissfes das auditorias externas.
Conceitualmente, a Governanga Corporativa surgiu para superar o "conflito de agéncia”,

decorrente da separacdo entre a propriedade e a gestdo empresarial. Nesta situagdo, o
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proprietario — acionista - delega a um agente especializado — executivo - 0 poder de decisdo
sobre sua propriedade. No entanto, os interesses do gestor nem sempre estardo alinhados
com os do proprietario, resultando em um conflito de agéncia ou conflito agente-principal.

Na esfera internacional, a confianga na governanca corporativa por parte dos
investidores foi abalado devido a escandalos contdbeis em grandes empresas como a Enron e
a Worldcomm, e fizeram com que o Congresso norte-americano abandonasse o conceito
tradicional de auto-regulacdo dos mercados e decidisse por uma lei considerada dura e
abrangente. Em junho de 2002, um extenso normativo de reformas corporativas foi idealizado
pelos parlamentares Paul Sarbanes e Michael Oxley, que ficou conhecido como lei Sarbanes-
Oxley. A legislacdo Sarbanes-Oxley impds regras severas de governanca e, segundo ALLES,
KOGAN e VASARHELYI (2010), ela causou impacto fundamental nos relatérios financeiros, na
auditoria, controle interno, estabelecimento de padrdes e também na Governanca Corporativa.

A preocupacdo da Governanca Corporativa é criar um conjunto eficiente de
mecanismos, tanto de incentivos quanto de monitoramento, a fim de assegurar que o
comportamento dos executivos esteja sempre alinhado com o interesse dos acionistas. A boa
Governanga proporciona aos proprietérios - acionistas ou cotistas - a gestdo estratégica de
sua empresa e a monitoracdo da direcdo executiva. As principais ferramentas que asseguram
o controle da propriedade sobre a gestdo s&o: o conselho de administracdo, a auditoria
independente e o conselho fiscal. A empresa que opta pelas boas préaticas de Governanga
Corporativa adota como linhas mestras a transparéncia, a prestacédo de contas, a equidade e a
responsabilidade corporativa. Para tanto, o conselho de administracdo deve exercer seu papel,
estabelecendo estratégias para a empresa, elegendo e destituindo o principal executivo,
fiscalizando e avaliando o desempenho da gestdo e escolhendo a auditoria independente
(IBGC, 2010).

Este novo contexto, conforme visto acima, produziu a necessidade cada vez
maior de informacdes financeiras detalhadas, bem como de uma gestdo responsavel e de
relacionamento com todas as partes interessadas, ou stakeholders, havendo uma relacéo
direta com investidores, acionistas e mercados. A governanca corporativa veio alinhar a
administracdo da empresa com 0s interesses dos acionistas e contribuir para os padrdes de
relacionamento, comprometimento e confianca nas estruturas de financiamento e investimento.

A tendéncia em que as corporacdes brasileiras vém apresentando uma maior
dependéncia em relacdo ao mercado de capitais nos ultimos anos foi apresentada em uma
pesquisa da Deloitte do ano de 2009, que mostrou a importancia da boa Governanca
Corporativa entre as 115 empresas brasileiras que responderam ao questionario. A Figura 1.10
mostra o que o investidor considera importante na tomada de decisdo de investimento em uma

empresa.
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FIGURA 1.10 — Fatores importantes para o investidor

Fonte: “Confianca em um cenario de riscos” — DELOITTE (2010)

No cenério atual as empresas dependem diretamente dos investidores para a
obtencdo de financiamento, ao mesmo tempo em que o0s investidores desejam total
transparéncia e eficacia na gestéo para facilitar sua tomada de decisdo de investimento. Nesse
contexto, segundo a DELOITTE (2010), os investidores consideram de fundamental
importancia a existéncia de uma politica de controle e avaliagcao de riscos (83% das respostas),
assim como a abrangéncia da governanca corporativa (73% das respostas). Vé-se que a
maior abrangéncia da governanca facilita o exercicio do monitoramento e do controle nas
corporagOes, valorizando as empresas frente aos acionistas e criando condi¢cdes para a
construcdo da boa imagem institucional — reputacao - perante os potenciais investidores.

E importante frisar a presenca de dois itens relacionados & sustentabilidade
socioambiental nesta pesquisa. Adocdes de normas de responsabilidade social e acbes
relativas a gestdo ambiental aparecem avaliadas como “bem importantes” no cenario atual para
46 % e 41 % dos respondentes, respectivamente. E um indicativo de que acdes
socioambientais, de certa forma, ja se confundem com as boas praticas de governanca
corporativa para parte das empresas brasileiras.

O mercado de capitais brasileiro vem passando nos Ultimos anos por uma

transformacdo, na busca pelo aprofundamento da transparéncia de informacbes e
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aperfeicoamento da governanca das companhias, diminuindo riscos internos das organizacoes
e oferecendo maior seguranca aos investidores. A partir deste ano entra em vigor a Instrucéo
da Comissédo de Valores Mobiliarios — CVM - n° 480/09 (CVM, 2010), uma norma que atinge
diretamente as mais de 400 companhias abertas listadas na Bolsa de Mercadorias e Futuros
da Bolsa de Valores do Estado de S&o Paulo - BM&FBovespa. Segundo RAMON (2010), a
norma tem o desafio de capturar e consolidar de forma rigorosa as informacdes de todas as
areas da empresa, além de definir critérios de divulgacéo, o que requer o desenvolvimento de
controles internos e a gestdo de riscos, com avaliagbes permanentes sobre a estrutura
operacional e o funcionamento desse organismo e, principalmente, a capacidade de checagem
dos dados antes de serem apresentados. Transparéncia tende a gerar mais valor para a
companhia e ganhos de liquidez porque a percepc¢do de risco pelo investidor melhora. Ainda na
opinido do autor, com a nova instrucao e o0s processos de convergéncia das normas brasileiras
de contabilidade para o padrdao global, além da aplicacdo de novas normas de auditoria, 0
mercado brasileiro se fortalece e torna-se mais eficiente e seguro.

ROGERS (2004) afirma que os controles internos de uma empresa ndo devem
ser limitados ao relatério financeiro. Para empresas com grande exposicdo as questdes
ambientais — como 6leo e gés, refinarias, mineragdo, produtos quimicos, entre outros — estes
controles tem aplicacdo direta a conformidade ambiental e gerenciamento de riscos. Para
cumprir esta supervisdo de responsabilidades, diretores das organizacdes devem compreender
os principios do controle interno e do processo pelo qual o conselho de administracdo pode, de
forma racional, garantir que tais controles estdo ocorrendo de forma eficaz. Ainda segundo o
autor, estes objetivos de controle devem atender conformidade regulatéria, relatorios
financeiros e gerenciamento de riscos. A figura .11 exemplifica este processo a partir de um

modelo baseado na Lei Sarbanes-Oxley.
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FIGURA I.11 — Modelo de garantia Sarbanes-Oxley
Fonte: Adaptado de ROGERS (2004)

O modelo da Figura 1.11, proposto por ROGERS (2004) define alguns papéis
importantes no processo de Governanca sob a Otica da Lei Sarbanes-Oxley. Os relatorios
externos devem ser auditados por 6rgdos auditores independentes, que se reportam a
comissao de auditoria da empresa. Esta comissdo deve garantir que o gerenciamento da
empresa tenha implementado controles internos confiaveis com relacdo as informacdes
publicadas. A &rea de gerenciamento da empresa, por sua vez, além da implementacdo e
manutencdo de controles internos eficazes, deve preparar os relatérios externos e informar os
resultados a direcdo da empresa, que é responsavel por dar credibilidade aos dados
levantados para a sua publicacéo.

Este ciclo sugere que diretores corporativos de empresas com exposi¢ao
ambiental significativa devem estar atentos quanto ao risco de poluicdo a que suas

organizagdes estdo sujeitas. ROGERS (2004) propde alguns pontos de atengao:

v' Definir os objetivos da organizacdo relacionados ao meio ambiente, e se preciso
consultar conselheiros independentes;

v" Implementar um sistema de controle interno razoavelmente desenhado para garantir o
cumprimento desses objetivos;

v" Cumprir ativamente o papel determinado pela direcdo da empresa na implementacao e

operacéo destes sistemas de controle;
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v' Manter uma auditoria independente para avaliar periodicamente o sistema de controle

interno e atestar a eficiéncia do que foi implementado;

Unir Governanga Corporativa e questdes socioambientais € um caminho natural
para as organizacdes atuais, mas € um processo ainda em amadurecimento, como mostra uma
pesquisa global publicada em fevereiro de 2010 pelo McKINSEY QUARTERLY (2010). Esta
pesquisa revela que mais de 50% dos executivos consideram a governanca corporativa e a
gestdo ambiental e social muito ou extremamente importantes para o desenvolvimento de
novos produtos, para a estratégia empresarial e para a imagem da companhia e suas marcas
no mercado. Mas s6 30 % dizem buscar ativamente oportunidades para investir em
sustentabilidade, incorporando-a, por exemplo, a suas praticas comerciais. E uma pauta da
agenda, sem duvida, mas que merece maior discussdo nos ambientes corporativos.

Desta forma, podemos concluir que os instrumentos de governancga corporativa
podem colaborar também de maneira intensa na identificacdo de necessidades com relacéo
as questbes socioambientais, promovendo um gerenciamento de riscos mais eficiente que
possa abranger a sustentabilidade e dar transparéncia aos relatorios publicados pela empresa.
O resultado destas a¢bes € uma organizagdo que podera atrair mais investidores, avidos por

investir em empresas com transparéncia e solidez no tratamento de riscos.

1.5.2 Gestdo ambiental empresarial

Padrbes de governanca, como Vvisto anteriormente, englobam ndo apenas
questdes financeiras, mas também os pilares social e ambiental. ROBERT (2003) afirma que
as questdes ambientais constam quase diariamente das agendas das empresas e um grande
namero destas corporacdes desenvolveu diversas estruturas para a tomada de decisao e
comunicacdo em relacdo a questBes ambientais, onde parte optou por introduzir o chamado
Sistema de Gestdo Ambiental - SGA. Para a ABNT (2004), um SGA ¢é a parte de um sistema
de gestdo da organizacao utilizada para desenvolver e implementar sua politica ambiental e
para gerenciar seus aspectos ambientais. Um sistema de gestdo inclui estrutura
organizacional, atividades de planejamento, responsabilidades, praticas, procedimentos,
processos e recursos. ROBERT (2003) afirma que um instrumento administrativo como o SGA
precisa estar integrado as estratégias empresariais globais, pois, isoladamente, podem
representar um perigo para 0s negocios e para o desenvolvimento sustentavel.

Sabemos que a adesédo voluntaria as questbes socioambientais ndo surge com
frequéncia. Foi considerado anteriormente que ¢é fundamental que conceitos como
sustentabilidade corporativa ou ética no ambiente de negdcios estejam vinculados ao
componente econdmico e o desempenho empresarial, pois sédo estes Ultimos os responsaveis

pela economia mundial, geragdo de empregos e manuteng&o do processo produtivo. Por isso a
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idéia de que ser sustentavel pode ser um bom negdcio, e que um dos desafios € atender uma
grande teia de interesses de diversos stakeholders.

Para BARBIERI (2007) as preocupacdes dos empresarios sdo, de fato,
influenciadas por trés grandes conjuntos de forcas, que interagem reciprocamente, conforme a
figura 1.12.
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Meio ambiente

FIGURA 1.12 — Influéncias na Gestdo ambiental empresarial
Fonte: Barbieri (2007)

Se ndo houvesse pressfes da sociedade e medidas governamentais, ndo se
observaria 0 crescente envolvimento das empresas em matéria ambiental. As legislacbes
ambientais, segundo BARBIERI (2007), geralmente resultam da percep¢do de problemas
ambientais por parte de segmentos da sociedade que pressionam agentes estatais para que
eles sejam solucionados. A empresa acaba por posicionar-se entre estes agentes, sociedade,
mercado e governo, interagindo com todos eles, porém buscando adequar-se aos novos
requisitos socioambientais — legais ou hdo — que surgem a todo 0 momento.

Desta forma, a gestdo ambiental empresarial pode ser definida como um
conjunto de politicas, programas e praticas administrativas e operacionais que levam em conta
a saude e a seguranca das pessoas e a protecao do meio ambiente por meio da eliminacdo ou
diminui¢cdo de impactos / riscos e danos ambientais decorrentes do planejamento, implantacéo,
operacédo, ampliacdo, realocacdo ou desativacdo de empreendimentos ou atividades, incluindo
todas as fases do ciclo de vida do produto (VALVERDE, 2005).

Este processo sistémico torna possivel uma visdo horizontal da organizacao,
permitindo a identificagdo dos agentes relacionados na figura 1.9 como elementos fundamentais
para 0 sucesso desta estratégia. Para o INSTITUTO ETHOS DE EMPRESA E
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RESPONSABILIDADE SOCIAL (2010), a participagdo do setor empresarial — por sua
capacidade criadora, seus recursos e sua lideranga — é crucial. Os diversos setores da
sociedade estdo redefinindo seus papéis. As empresas, adotando um comportamento
socialmente responsavel, sdo poderosas agentes de mudanca para, juntamente com 0s
Estados e a sociedade civil, construir um mundo melhor e gerar novas oportunidades. Esse
comportamento é caracterizado por coeréncia ética nas acdes e relacdes com os diversos
publicos com os quais interagem, contribuindo para o desenvolvimento continuo das pessoas,

das comunidades, do mercado e de suas relagdes entre si e com 0 meio ambiente.

1.5.3 Normalizagao

Segundo 0 COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE (2010), a normalizac&o
€ um processo caracteristico de grandes empresas porque envolve grande investimento
financeiro, organizacional e humano. Para as pequenas, a normalizacao ocorre geralmente por
pressdo da concorréncia e de grandes empresas compradoras ou contratantes de servicos. A
ABNT (2010) define a normalizacdo dentro de uma visdo mais técnica, como uma atividade
gue estabelece, em relacdo a problemas existentes ou potenciais, prescricdes destinadas a
utilizacdo comum e repetitiva, com vistas a obtencdo do grau 6timo de ordem, em um dado
contexto. Desta forma, para a associacdo, uma norma é um documento estabelecido por
consenso e aprovado por um organismo reconhecido, que fornece regras, diretrizes ou
caracteristicas para atividades ou seus resultados.

As véarias normas existentes ndo se resumem, porém, a padronizacdo de
procedimentos. Elas propiciam & empresa uma ampla reflexdo a respeito das ferramentas de
gestdo a serem utilizadas para garantir o planejamento da evolugéo sustentavel. Elas implicam,
sobretudo, a mobilizacdo interna necesséria para realizar um diagndstico detalhado e fiavel do
comprometimento da organizacdo. Nesse sentido, as normas sdo também parte da estratégia

das organizacfes. Para a ABNT (2010) os objetivos da normalizacéo sao:

v Comunicacdo - Proporciona 0s meios necessarios para a troca adequada de
informacdes entre clientes e fornecedores, com vista a assegurar a confianca e um
entendimento comum nas relagdes comerciais;

v' Simplificacdo - Reduz as variedades de produtos e de procedimentos, de modo a
simplificar o relacionamento entre produtor e consumidor;

v' Protecdo ao Consumidor - Define os requisitos que permitam aferir a qualidade dos
produtos e servicos;

v' Seguranca - Estabelece requisitos técnicos destinados a assegurar a protecdo da vida

humana, da salde e do meio ambiente;
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v' Economia - Diminui o custo de produtos e servicos mediante a sistematizagéao,
racionalizagcdo e ordenagdo dos processos e das atividades produtivas, com a
consegliente economia para fornecedores e clientes;

v' Eliminacdo de barreiras - Evita a existéncia de regulamentos conflitantes, sobre

produtos e servigos, em diferentes paises, de forma a facilitar o intermédio comercial.

Com relacdo aos beneficios da normalizacdo, a ABNT (2010) ressalta a
organizacao do mercado, a constituicdo de uma linguagem Unica entre produtor e consumidor,
a melhora na qualidade de produtos e servigos, 0 aumento de produtividade com consequiente
reducdo dos custos de produtos e servigos e, finalmente, a contribuicdo para o aumento da
economia do pais e o0 desenvolvimento da tecnologia nacional.

O COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE (2010) distingue dois tipos de
normas, de acordo com o0s objetivos de seus promotores:

a) aquelas que séo publicadas por mecanismos oficiais de normalizacdo, entre

as quais destacam-se:

v 1SO 14000 (ambiental)

v" 1SO 9000 (qualidade)

v' CE EMAS (ambiental)

v" BS 8800 (condicdes dignas de trabalho)
v" BS 8855 (ambiental)

b) O mercado incentivou a criagdo de instituicbes que normatizassem certos
elevados padrdes de gestdo em areas como seguranca e condi¢do do trabalho,

entre outros. Neste dominio, as normas de maior destaque séo:

v" SA 8000 (direitos sociais)
v' OHSAS 18001 (riscos/acidentes)
v" AA 1000 (prestacdes de contas)

Especificamente na area de RSE, o Brasil jA possui sua norma de
responsabilidade social, ABNT NBR 16001, que tem carater de sistema de gestdo e propdésito

de certificacdo. Também possuem normas de responsabilidade social os seguintes paises:

v Inglaterra (BS 8900)
v Australia (AS 8003)
v Franga (SD 21000)
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Israel (S1 10000)
Japao (EC S2000)
Itdlia (Q-Res)
Alemanha (VMS)

AN NN

Com base na demanda mundial sobre o tema da responsabilidade social, esta
em andamento a criacdo de uma terceira geracdo de normas — a de Responsabilidade Social,
ISO 26000 — apresentando diretrizes sem propdésito de certificacdo. Mas é na area ambiental
que, segundo o COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE (2010), encontra-se o maior
namero de normas e também as mais avancadas, com instrumentos aceitos e estabelecidos.
Elas séo uteis para a divulgacdo da RSE e também porque oferecem modelos ja consagrados
que podem servir de inspiragdo para o0 aprimoramento das normas sociais. Muitas
organizacdes tém efetuado “analises” ou “auditorias” ambientais para avaliar seu desempenho
ambiental. Por si s6, entretanto, tais “analises” ou “auditorias” podem nao ser suficientes para
proporcionar a uma organizacao a garantia de que seu desempenho ndo apenas atenda, mas
continuard a atender, aos requisitos legais e aos de sua politica. Para que sejam eficazes, &
necessario que esses procedimentos sejam realizados dentro de um sistema da gestédo
estruturado que esteja integrado na organizac&o.

As normas de gestdo ambiental tém por objetivo prover as organizacdes de
elementos de um SGA eficaz que possam ser integrados a outros requisitos da gestdo, e
auxilia-las a alcancar seus objetivos ambientais e econémicos. Organiza¢6es de todos os tipos
estdo cada vez mais preocupadas em atingirem e demonstrarem um desempenho ambiental
correto, por meio do controle dos impactos de suas atividades, produtos e servicos sobre o
meio ambiente, coerente com sua politica e seus objetivos ambientais. Agem assim dentro de
um contexto de legislagdo cada vez mais exigente, do desenvolvimento de politicas
econdmicas e outras medidas visando adotar a prote¢cdo ao meio ambiente e de uma crescente
preocupacdo expressa pelas partes interessadas em relacdo as questbes ambientais e ao
desenvolvimento sustentavel, garantindo o tratamento de riscos e oportunidades associadas ao
negocio.

Segundo BARBIERI (2007), apés a criacdo da norma BS7750 em 1992, diversas
outras normas sobre SGA foram elaboradas por érgdos de normalizacdo de outros paises. O
autor cita como exemplo o Emas, na Unido Européia em 1993, e as normas CSA Z750, no
Canada, e a UNE 77801 na Espanha, ambas em 1994. Ele ainda lembra que, no intuito de
antecipar-se a possiveis problemas decorrentes da proliferacdo de normas sobre SGA, que
poderiam funcionar como obstaculos ao comércio internacional, a ISO criou em 1991 um grupo

de assessoria chamado Strategic Advisory Group on the Environment — SAGE — para estudar
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tais impactos. Ao final de 1992, o SAGE recomendou a criagdo de um comité especifico para a
elaboracéo de normas sobre gestdo ambiental.

Pode-se resumir que a normalizacdo voltada as questfes sociais e ambientais é
um elemento importante para a Sustentabilidade Corporativa no momento em que cria
processos e padroniza procedimentos, permitindo que a organizacao reestruture sua gestéo de

forma a atender requisitos socioambientais.

I.5.4 Gestéo da qualidade e gestdo ambiental

Quando falamos em normalizacdo, é muito comum pensarmos em uma das
normas mais adotadas nas grandes empresas, relacionada a gestdo da qualidade. Conforme
foi indicado no item 1.2, hd muito em comum entre a gestdo da qualidade e a gestdo ambiental.
Para HART (2006), a disciplina de gerenciamento da qualidade favoreceu a incorporacao de
questdes sociais e ambientais, o que fez surgir, na década de 1990, as prdprias técnicas de
SGA. Além de uma ter aberto caminho para a outra, € possivel indicar que ha pontos em
comum nas trajetorias e na intencdo da aplicacdo de ambos 0s conceitos nas corporacgées.

BARBIERI (2007) observa que a gestdo da qualidade tinha, inicialmente, um
conceito inspecionista, de carater corretivo e reativo, que nao questionava 0s processos de
producdo. Esta abordagem evoluiu para um controle estatistico de qualidade com carater
prevencionista. Num terceiro momento, surge o conceito de “garantia da qualidade”, ampliando
0 carater preventivo para toda a cadeia de producédo, desde a concepcao do projeto até o pos-
venda, envolvendo todos os segmentos da organizacdo, até chegar ao estdgio atual, onde
passa a ser entendida a partir de suas dimensdes estratégicas.

De modo analogo, a fase inicial da gestdo ambiental tem este carater corretivo,
onde as legislacdes ambientais s&o vistas como problemas pelas empresas (BARBIERI, 2007).
Era uma abordagem focada nos efeitos, e ndo nas causas da poluicdo. Em um momento
seguinte, a gestdo ambiental teve caracteristicas relacionadas ao aumento de produtividade da
empresa, com revisdo de produtos e processos. No passo seguinte, segundo o autor, da
mesma forma que com a qualidade, as organizacdes passam a entender o viés estratégico das
questdes ambientais, minimizando riscos ao negodcio da empresa e maximizando

oportunidades mercadoldgicas.
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Capitulo Il — Risco e sustentabilidade

[I.1 O gerenciamento de riscos corporativos
[1.1.1 Historico do risco

De acordo com DAMODARAN (2009), ao longo da maior parte da histéria da
civilizacédo, risco e sobrevivéncia andaram de maos dadas. Desde a pré-historia, a busca por
alimento, abrigo e exposicdo aos perigos de natureza fisica, traduziam-se em riscos que eram
recompensados por ganhos materiais. O autor continua, dizendo que o advento das
embarcacfes abriu um novo campo para o enfrentamento do risco. Isto criou a distingdo entre
risco econdmico e risco fisico: altos investimentos dos comerciantes e o risco de vida para os
marinheiros que se aventuravam pelos mares.

Segundo BERNSTEIN (1997), o estudo mais aprofundado sobre o risco comecou
no Renascimento, quando as crencas consagradas foram desafiadas mais abertamente.
DAMODARAN (2009) diz que as atividades econbmicas até a revolucao industrial, muitas
vezes tiveram este viés: riscos fisicos com recompensas econémicas. Nos Ultimos séculos, o
advento de instrumentos e mercados financeiros por um lado, e o crescimento da inddstria do
lazer por outro, foram fatores que permitiram separar o risco fisico do risco econémico. Uma
pessoa que adquire op¢les de acdes pode estar exposta a um grande risco econémico, porém
sem qualquer potencial de risco fisico. Por outro lado, alguém que se aventura na pratica de

um esporte radical € exposto a um significativo risco fisico, sem retorno econémico.

[1.1.2 Definicéo de risco

O risco é parte de toda atividade humana, e, para DAMODARAN (2009),
surpreende o fato de ndo haver unanimidade na definicAo do termo. De acordo com
BERNSTEIN (1997), o termo risco deriva do italiano antigo “risicare”, que por sua vez vem do
latim “risicu” ou “riscu”, e significa “ousar”. Neste sentido, o risco pode ser entendido como uma
opc¢ao, e nao um destino. Costuma-se entender “risco” como possibilidade de “algo ndo dar
certo”, mas seu conceito atual envolve a quantificacdo e qualificacdo da incerteza, tanto no que
diz respeito as “perdas” como aos “ganhos”, com relacdo ao rumo dos acontecimentos
planejados, seja por individuos, seja por organizagdes. DAMODARAN (2009), citando Frank
Knight, define o risco como sendo a “incerteza quantificavel”, mas conclui que a verdade é que
todos se preocupam com a incerteza, seja ela mensurdvel ou ndo. Como discutido
anteriormente, 0 componente da precaucdo esta presente, mas ha a opc¢ao da ousadia.

Arte ou ciéncia, a administracdo do risco nos guia por uma ampla gama de
tomada de decisbes, e a capacidade de definir o que poderd acontecer no futuro e de optar

entre varias alternativas € central as sociedades contemporaneas (BERNSTEIN, 1997). O

mesmo autor afirma que a capacidade de administrar o risco, e com ele a vontade de correr
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riscos e de fazer opgbes ousadas, sdo elementos-chave da energia que impulsiona o sistema
econdmico. Nao € surpresa, por estas razdes, da gestdo de riscos ter se tornado t&o
importante como fator de decisdo estratégica nos grandes grupos econdmicos.

Algo que vem motivando a tomada de riscos é a relagdo risco — recompensa.
Segundo DAMODARAN (2009), ndo causa surpresa o fato de as decisdes sobre a intensidade
e o tipo de riscos que devemos correr serem cruciais ao sucesso de uma empresa. Uma
empresa que decide proteger-se contra todos 0s riscos pode ndo gerar lucros aos seus
acionistas. Outra que se expbe aos tipos “errados” de risco pode sair-se pior ainda
(DAMODARAN, 2009). O autor ainda afirma que a esséncia da boa gestdo estd em tomar
decis@es certas ao lidar com diferentes tipos de risco.

DAMODARAN afirma que o risco esta incorporado a diferentes setores
econbmicos e areas de atuacdo, e que ndo causa surpresa o fato de haver definicbes

diferentes para cada uma delas. O autor exemplifica algumas destas diferencas:

v Risco X Probabilidade: Enquanto algumas definicbes para o risco focam na
probabilidade de um evento ocorrer, as definicbes mais abrangentes vao além,
incluindo também as consequiéncias deste evento;

v' Risco X Ameaca: Em algumas areas, um contraste é estabelecido entre risco e ameaca.
Uma ameaca é um evento de baixa probabilidade e com consequéncias negativas
consideraveis, em que os analistas podem ser incapazes de avaliar a probabilidade de
ocorréncia. Um risco, por outro lado, é definido como sendo um evento maior
probabilidade, acerca do qual ha informacdes suficientes para avaliar tanto sua
probabilidade de ocorréncia como suas consequéncias.

v' Todos os resultados X resultados negativos: Algumas definicdes de risco tendem a
concentrar-se apenas sobre os cenarios desfavoraveis, enquanto outros sdo mais
expansivos e consideraram qualquer variabilidade como risco. No ramo da Engenharia,
0 risco é definido como o produto da probabilidade de uma ocorréncia de um evento
indesejavel e o prejuizo estimado para a ocorréncia desse evento. JA na area de
financas, o risco é definido em termos da variabilidade de retornos observados de um
investimento em comparacdo com o retorno esperado para ele, mesmo quando este

retorno seja positivo.

Para WEHRMEYER e PEDIADITI (2009), existem quatro formas amplas em que
as pessoas podem definir o risco: técnico, econdmico, psicologico e socioldgico/cultural. As
duas primeiras definicbes sdo mais evidentes e diretas, ao passo que as duas Ultimas sdo
visbes um pouco mais heuristicas do conceito de risco. Estas formas estdo comentadas

abaixo.
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Tecnicamente o risco pode ser definido como a probabilidade estatistica de um
evento ocorrer, muitas vezes multiplicado pela magnitude e/ou escopo do evento. Isso é
diferente de perigo, onde a probabilidade ndo é conhecida ou incerta, pois h4 muitas vezes a
auséncia de ator. Na visdo econdmica, o risco é definido por meio de uma interpretacédo, sob o
ponto de vista financeiro, acerca dos provaveis danos atribuidos a um evento. Ja a visédo
psicologica define o risco subjetivamente, baseado em circunstancias pessoais. A Ultima
destas formas amplas em que podemos definir o risco € ligada a aspectos socioldgicos e
culturais. Neste caso, o risco € definido através de fatores sociais e culturais, que provéem um
padrdo perceptivo da situacdo. Como exemplo desta situacdo, WEHRMEYER e PEDIADITI
(2009) dizem que atualmente ha diretivas que norteiam a regulamentacdo ambiental para
ampliar o alcance em toda a cadeia de valor dos produtos. Os autores citam o Waste Electrical
and Electronic Equipment — WEEE - e o Registration, Evaluation, Authorisation and Restriction
of Chemicals — REACH - como exemplos. Impulsionado pela sociedade ou por questbes
politicas, tais mecanismos podem ser vistos como uma tentativa de regulacdo desde a
concepcao do produto, mostrando que a capacidade de mobilizacdo dos stakeholders a partir
de novos aspectos culturais e sociolégicos pode ter grande influéncia em novos cenarios de

risco.

I1.1.3 Risco e inovacgéao

Um aspecto interessante que deve ser considerado é o papel que a inclinagao ao
risco desempenha na inovagcdo. Para ANDERSON (2005) a inovagdo é a chave. O autor
acredita que a inovagao relacionada ao campo da gestdo de riscos tem a oportunidade de
responder a estas mudancas fundamentais com solugbes para o mundo dos negoécios.
DAMODARAN (2009) lembra que muitas de nossas valiosas invencdes emergiram tanto do
desejo de eliminar o risco quanto de estar exposto a ele. BUEHLER et al (2008) estabelece que
muitas inovacdes importantes no tratamento de riscos originaram-se nos bancos e industria de
seguros. Um dos exemplos € a apolice de seguro, cuja primeira corretora organizada foi
fundada em 1688 por um grupo de mercadores, armadores e subscritores na Lloyd’s Coffee
Shop em Londres, visando maior protecdo aos seus negocios.

Uma visédo abrangente da gestéo de riscos, que considera a busca estratégica do
risco, é fundamental. As empresas que se mantém constantemente na defensiva diante do
risco ndo sdo capazes de avaliar 0 cendrio em que estdo e ali encontrar os riscos que séo
capazes de assumir (DAMODARAN, 2009). Muitas vezes, uma estratégia corporativa ofensiva
de inovacdo € adotada por empresas que buscam lideranga tecnolégica em determinados
segmentos da industria. Esta € a visdo de Tigre (2006), que afirma ainda que a inovacao pode
estar no projeto do produto, no processo de producdo, no modelo de negdcios, na forma de

prestacdo de um servigo, no modo de relacionamento com clientes, na logistica de distribui¢céo
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ou no desenvolvimento de um design original. Para este ultimo caso, o autor lembra que o
inovador geralmente corre grandes riscos inerentes a inovagao pioneira.

FURTADO (2000) afirma: “ndo temos duvida de que a inovagao, no que respeita
aos meios, vale dizer, o progresso técnico, possui um poder de difusdo muito maior do que a
criagdo de valores substantivos”. Algo que também podemos perceber € um cenério onde
novos produtos e servigos sao desenvolvidos no intuito tanto de prote¢&o contra o risco quanto
em explora-lo. Dai a relagéo risco — inovacdo. Uma visdo abrangente da gestéo de riscos, que
considera a busca estratégica do risco, € muito importante. As empresas que se mantém
constantemente na defensiva diante do risco ndo sdo capazes de avaliar o cendrio em que
estdo e ali encontrar 0s riscos que sdo capazes de assumir (DAMODARAN, 2009). Segundo
HAWKEN (2007), ndo podemos descrever possibilidades para o futuro ao menos que o

problema atual seja minuciosamente definido.

[1.1.4 O gerenciamento de riscos corporativos

De acordo com o Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC, 2008), o
gerenciamento de riscos corporativos € um instrumento de tomada de decisdo da alta
administracdo que tem o objetivo de agregar valor econdmico e melhorar o desempenho da
organizacdo através da identificacdo de oportunidades de ganhos e de reducdo de
probabilidade e/ou impacto de perdas, indo além do cumprimento de demandas legais e
regulatorias. Entende-se que a boa gestdo de riscos faz parte de empresas bem-sucedidas.
Porém, criar uma cultura muito contraria aos instintos e medos das pessoas, de acordo com
BUEHLER et al (2008), néo é facil.

O risco € inerente a atividade de negdcios, na qual a consciéncia do risco e a
capacidade de administra-lo, aliadas a disposicao de correr riscos e de tomar decisbes, sdo
elementos-chave. Na medida em que o mercado para riscos cresceu, tem se tornado claro que
0 sucesso de uma empresa estd intimamente ligado ao papel que o risco ocupa na cultura da
organizacdo (BUEHLER et al, 2008). Assumir riscos diferencia empresas lideres, mas também
pode leva-las a estrondosos fracassos. O resultado das iniciativas de negdcios revela que o
risco pode ser gerenciado a fim de subsidiar a alta administracdo na tomada de deciséo,
visando a alcancar objetivos e metas dentro do prazo, do custo e das condicBes preé-
estabelecidas.

A importancia do gerenciamento de riscos corporativos levou a International
Organization for Standardization - ISO - a criar a 1SO 31000:2009, norma que pode ser
aplicada em diversas atividades da organizacao, incluindo estratégias e decisdes, operacoes,
processos, projetos, produtos e servigos, entre outros. Esta € uma norma que nao tem a
intencéo de certificagdo das empresas (ISO, 2009). Segundo esta norma, o gerenciamento de

riscos corporativos traz, entre outros, 0os seguintes beneficios:
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= Encoraja praticas pro-ativas;

= Melhora a identificagdo de ameacas e oportunidades;
= Atende requisitos legais e regulatérios;

= Melhora o relatério financeiro;

= Melhora a Governanga Corporativa,

= Melhora a relacdo de confianca com os stakeholders;
= Estabelece uma base confiavel para planejamento e tomada de decisbes;
= Melhora os controles internos da organizagao;

= Melhora a eficiéncia e eficacia operacional;

= Melhora a saude e a seguranca;

= Melhora a prevencao de acidentes;

= Minimiza perdas;

= Melhora o aprendizado da organizacéo e sua capacidade de resiliéncia;

Na mesma linha, o IBGC (2007) destaca entre os beneficios deste modelo a
possibilidade de permitir que a alta administracdo e demais gestores da organizacdo lidem
eficientemente com a incerteza, buscando um balanceamento 6timo entre desempenho,
retorno e riscos associados. Alguns outros pontos positivos do gerenciamento de riscos

corporativos séo listados a seguir:

v" Preserva e aumenta o valor da organizagdo, mediante a redugéo da probabilidade e/ou
impacto de eventos de perda, combinada com a diminuicdo de custos de capital que
resulta da menor percep¢cédo de risco por parte de financiadores e seguradoras e do
mercado em geral;

v" Promove maior transparéncia, ao informar aos investidores e ao publico em geral os
riscCos aos quais a organizacdo esta sujeita, as politicas adotadas para sua mitigacao,
bem como a eficacia das mesmas;

v" Melhora os padrdes de governanca, mediante a explicitacdo do perfil de riscos adotado,
em consonancia com o posicionamento dos acionistas e a cultura da organizacéo, além
de introduzir uma uniformidade conceitual em todos os niveis da organizacdo, seu

conselho de administracdo e acionistas;

MULCAHY (2003) diz que o processo de gerenciamento de riscos é uma
aproximacao sistematica e pro-ativa para ter o controle de projetos e diminuir incertezas. Isto
envolve minimizar as conseqiéncias de eventos adversos bem como maximizar o resultado de

eventos positivos. Desta forma, riscos podem ser bons ou ruins. Ainda segundo a mesma
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autora, 0 gerenciamento de riscos envolve a determinagdo dos seguintes fatores de risco:
probabilidade (chance de um risco ou oportunidade ocorrer), impacto (o efeito da ocorréncia
deste risco ou oportunidade), tempo de espera (quando, durante a vida de um projeto, este
risco ou oportunidade podera surgir) e a frequéncia do evento (quantas vezes 0 risco ou a
oportunidade podera ocorrer).

Em um mundo ideal, gerentes de negécio e tomadores de decisdo deveriam
analisar o impacto de um projeto ou investimento proposto sob o nivel de risco global da
empresa e fazer negociacdes mais precisas para manter uma melhor exposi¢cao ao risco. O
desenho da cadeia de fornecimento, da terceirizacdo, e mudancas propostas em uma pegada
de carbono global de um fabricante, tudo envolve negocia¢es sobre riscos.

De acordo com o IBGC (2007), os passos para um gerenciamento de riscos mais

eficiente, sao:

v ldentificar e compreender seus principais riscos — ldentificar riscos parece simples, mas
chegar a um consenso sobre eles € muito dificil. O foco deve ser nos poucos riscos que
realmente importam;

v Decidir quais riscos sao naturais — riscos para 0s quais a empresa tem uma vantagem
natural cria retornos superiores e ndo devem ser limitados ou transferidos para outros.
Por outro lado, riscos para os quais a empresa nao tenha vantagem devem ser
mitigados;

v' Determinar sua capacidade e apetite pelo risco — através de andlise de sua capacidade
de ter apetite pelo risco, as empresas podem chegar a um melhor entendimento de sua
posicédo global;

v Inserir 0 risco em todas as decisdes e processos — 0 gerenciamento de riscos ndo é um
exercicio para ser realizado apenas por especialistas ou uma vez por ano em
departamentos especificos. Deve ser uma questado cultural, uma maneira de aproximar-
se dos problemas, processos e decisdes. Estas decisbes envolvem decisdes de
investimento, comerciais, financeiras e operacionais;

v'Alinhar Governanca e organizagdo acerca do risco — uma melhor visdo sobre o esforco
do gerenciamento de riscos requer vigilancia constante e comprometimento dos
gerentes da empresa, comec¢ando pela alta direcdo da organizacdo. O gerenciamento
de riscos estratégico ou sistemético deve ocorrer apenas se a organizacado esta
alinhada de cima a baixo, com um entendimento comum dos riscos chave da empresa e

do nivel global de exposicao;
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O modelo mais efetivo de gerenciamento de riscos para o IBGC (2007) é o
centralizado, com um gerente de riscos com poder suficiente e que reporta ao CEO, mas

também se reporte regularmente ao nivel da direcao da empresa.

[1.1.5 Risco e valor

Uma maneira nova de criagdo de valor € o fato da empresa ndo focar
necessariamente na superacao de seus concorrentes, e sim em concentrar o foco para tornar a
concorréncia irrelevante, desbravando novos espacos de mercado ainda inexplorados. KIM e
MAUBORGNE (2005) defendem o conceito da “inovacao de valor”, que atribui a mesma énfase
ao valor e a inovacao. A Inovacao de valor € uma nova maneira de raciocinar sobre a execucao
da estratégia, que resulta em um novo espaco de mercado, e esta diretamente associada,
segundo os autores, a fatores de risco como risco do planejamento, risco do modelo de
negaocios e risco organizacional.

Este tipo de visdo inverte um paradigma de que, obrigatoriamente, o entorno dita
a estratégia da empresa. KIM e MAUBORGNE (2009) entendem que, ao contrario, a estratégia
pode ditar a estrutura de mercado. Ao identificar-se os riscos de um momento de mercado,
pode-se tomar decisdes estratégicas no processo de gestdo de risco em que € possivel ditar
esta estrutura, criando-se entédo a “inovacédo de valor” a partir da identificacdo destes riscos.

Ao considerar-se a gestdo corporativa do risco em todas as suas dimensdes —
ameaca e oportunidade — fica-se aberto a precaver-se ou a ousar. Em ambas as situagdes, €
possivel verificar o valor que o tratamento dos riscos pode agregar a organizacdo, e,

consequentemente, aos seus stakeholders.

I1.1.6 Riscos: ameacas e oportunidades

Ao longo desta pesquisa foi sinalizado o papel que o risco ocupa na tomada
estratégica de decisdo das empresas. Conforme ja dito, além dos cenéarios de ameaca que o
risco apresenta, precisamos considerar definicbes ainda mais amplas de risco, que possam
capturar ndo apenas o0s resultados negativos, mas também o lado positivo do risco. O

ideograma chinés da figura Il.1 representa esta dualidade.
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FIGURA II.1 — Ideograma chinés para o termo risco
Fonte: DAMODARAN (2009)

A figura Il.1 mostra o risco como uma combinacdo de “perigo” e “oportunidade”,
ou seja, perdas e ganhos do risco. Para DAMODARAN (2009), qualquer outra abordagem
dedicada exclusivamente a minimizacdo da exposi¢cdo ao risco — ou perigo — reduz também o
potencial da exposi¢cdo as oportunidades. A propria ISO 31000:2009 (ISO, 2009) sugere, na
sua aplicacdo, o olhar sobre qualquer tipo de risco, seja ele negativo ou positivo.

Desta forma, é possivel discutir outra classificacdo para o risco: quanto a sua
natureza. Segundo SA e ROTONDARO (2006), os riscos podem ser classificados em riscos
puros — estaticos - e especulativos — dindmicos. A dindmica dos riscos especulativos esta
relacionada com a possibilidade de perda ou ganho, enquanto os riscos puros sempre estao
relacionados a possibilidade de perda. Tradicionalmente falando, os riscos especulativos sé&o
divididos em trés tipos: riscos administrativos, politicos e de inovagéo. Olhando por este lado
dindmico, vé-se que estes riscos estdo relacionados aos processos de tomada de decisdo:
uma decisdo errada pode gerar perdas consideraveis, enquanto que uma decisdo correta pode
trazer lucros para a empresa.

O fato é que as empresas que desejam grandes recompensas precisam também
estar dispostas a se expor a riscos consideraveis. Portanto, quando foi citado a relag&o risco-
recompensa, é importante observa que correr riscos pode significar sucesso para uma
empresa. Resumindo, a esséncia da boa gestéo reside em realizar as escolhas certas ao lidar
com diferentes tipos riscos.

DAMODARAN (2009) diz que as empresas que se mantém constantemente na
defensiva diante do risco ndo sdo capazes de avaliar 0 cenario em que estdo e ali encontrarem

0s riscos que sao capazes de assumir. Na verdade, as empresas mais bem sucedidas do
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nosso tempo chegaram ao topo apds descobrirem os riscos especificos que tinham mais
capacidade do que seus concorrentes para explorar.

E parte da boa gestdo de riscos o olhar positivo sobre os cenarios de risco para
as empresas. Ao lado da inovacdo e criacdo de valor, esta visdo do risco pode ser um
diferencial competitivo para as empresas, num cendrio onde a sustentabilidade socioambiental

adquire papel relevante para a sobrevivéncia das organizacoes.

[1.1.7 Gestéo estratégica do risco sob a 6ticadas ustentabilidade

Segundo BUEHLER et al (2008), as empresas que abracaram o gerenciamento
estratégico de riscos estdo entre as de maior sucesso. LARKIN (2003) afirma que compreender
e comunicar-se eficazmente em torno de percepc¢ao de risco pode ajudar a reduzir os conflitos,
e obter apoio e confianca - atributos essenciais em obtencdo e manutencdo de clientes,
investidores e lealdade do empregado. Isto é ainda mais importante em um momento de
transformacdo da economia, quando as forcas da globalizacdo e da Internet estdo a nos
empurrar de um mundo ‘industrial’, dependente do valor dos ativos fisicos, a um "novo mundo”
caracterizado pelos ativos intangiveis - reputacdo, conhecimento, competéncias, inovacao,
lideranga, cultura e lealdade. Entra nesta avaliacio a capacidade de “percepcdo” dos
estrategistas, j4 observada quando tratou-se o Principio da Precaucdo, como um elemento
motivador para as organizacdes a realizar a gestdo estratégica do risco. E vive-se um momento
em que é necessario perceber a importancia dos pilares social e ambiental neste contexto.

Foi verificado no capitulo Il que, em fungdo das atividades humanas, houve
deterioracdo dos ecossistemas globais na area ambiental e social, com impactos que colocam
em risco o desenvolvimento da sociedade atual. ZYLBERSZTAJN e LINS (2010) afirmam que
tais mudancas “podem afetar negativamente as empresas, impondo-lhes restricbes
operacionais, ou indicar oportunidades de criacdo de valor, alterando as decisbes de
investimento e o valor de ativos”. A partir desta visdo podemos apreender o conceito de
“gestdo de riscos de sustentabilidade”, onde as empresas identificam sua adaptacdo a um
modelo de negdcios que traga valor para a organizacdo ndo apenas sob o ponto de vista
financeiro.

Para ANDERSON (2005), a gestdo de riscos em sustentabilidade é parte do
conceito geral de desenvolvimento sustentavel. Na mesma linha do TBL, a idéia é que a justica
social e a responsabilidade ambiental sejam temas relevantes na analise de riscos das
organizacdes. O autor afirma que estd cada vez mais claro que os riscos referentes a
sustentabilidade tem impactos cada vez maiores nos negocios e nas organizacdes. ROGERS
(2004) define gestéo de riscos ambientais da seguinte forma: “a empresa deve identificar riscos
relacionados ao meio ambiente que pudessem ter um impacto material adverso no ganho de

seus objetivos financeiros e operacionais, e tomar acdes apropriadas para controlar e financiar
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estes riscos”. O CDP (2010) ratifica este pensamento, ao informar em relatério anual para o
Brasil que “O Painel Intergovernamental de Mudancas Climéticas — IPCC - prevé que impactos
futuros das mudancas climaticas mostram que as consequéncias podem variar de interrupcdes
a catastrofes. Sendo assim, concluem que é vital que politicos, empresas e investidores
tenham um entendimento completo dos riscos e oportunidades associadas a este novo
cenario”.

Segundo CORAL (2002), para que as organizacdes possam contribuir para o
desenvolvimento sustentavel do planeta elas devem modificar seus processos produtivos ou
mesmo todo o seu negdcio. A partir deste cenario de reavaliacdo dos riscos corporativos, para
ALMEIDA (2007), a sociedade espera das empresas uma atitude de maior responsabilidade e
transparéncia, idéia ratificada pelo INSTITUTO ETHOS DE EMPRESA E
RESPONSABILIDADE SOCIAL (2010), que considera indispensavel que a sociedade tenha
acesso as informacbes sobre o comportamento ético e responsavel das empresas. Segundo 0
IBGC (2007), assuntos relacionados a sustentabilidade podem tornar-se imensos fatores de
riscos para uma organizacao.

Para as empresas, as atuais cobrancas da sociedade podem ser encaradas
como fontes de oportunidades, inovagdo e vantagem competitiva, em vez de novos custos e
entraves as suas atividades, gerando mudancas em seus sistemas de negécio. HAWKEN
(2007) atesta que os termos “meio ambiente” e “justica social” engloba organizagbes
inovadoras em idéias e tecnologias inventivas. Neste ponto, a inovag¢ao tem papel fundamental.
ANDERSON (2006) acredita que a inovacao relacionada ao campo da gestao de riscos tem a
oportunidade de responder a estas mudancas fundamentais com solugbes para o mundo dos
negocios.

As Ultimas trés pesquisas do “Guia Exame de sustentabilidade”, nos anos de
2007, 2008 e 2009, mostraram dados interessantes de um universo reunindo 140, 128 e 142
grandes empresas brasileiras, respectivamente. A pergunta foi: “hd um sistema de gestédo de
riscos que considere aspectos socioambientais de curto, médio e longo prazo ?". A figura 11.2

consolida as respostas.
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2007 2008 2009

O Sim B Néo

FIGURA II.2 - Gestao de riscos x Aspectos socioambientais
Fonte: Compilado a partir do Guia Exame de Sustentabilidade anos 2007, 2008 e 2009

Os dados mostram uma evolugdo das empresas no tratamento de riscos
associados a sustentabilidade, um crescimento de cerca de 20 % entre a primeira e a ultima
pesquisa. Porém, é interessante considerar este cenario com a pergunta seguinte da pesquisa:
“existem metodologias que avaliam o impacto da incorporacdo de aspectos socioambientais

nos resultados financeiros da empresa ?”. O resultado esté na figura I1.3.

2007 2008 2009

O Sim B Nao

FIGURA I1.3 — Metodologias x Aspectos socioambientais
Fonte: Compilado a partir do Guia Exame de Sustentabilidade anos 2007, 2008 e 2009
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Da mesma forma que a pergunta anterior, o indicador aqui também melhorou,
mas h& uma lacuna quando se fala em tratamento de riscos socioambientais e metodologias
claras nos processos organizacionais para avaliar o impacto destas a¢cdes no desempenho da
empresa. Isto tem relacdo direta com o tépico I.5, em que discutiu-se a relagdo entre
Sustentabilidade Corporativa e 0 desempenho empresarial. Ainda que as empresas brasileiras
sinalizem a importancia das questdes socioambientais em seus processos de gestédo de riscos,
boa parte ainda ndo tem indicadores claros sobre o resultado destas acdes em prol do
desempenho da sua organizacgao.

Quando falamos em vantagem competitiva da sustentabilidade e da geracéo de
valor, € importante que isto seja sinalizado de alguma forma no resultado da empresa, pois é o
lado positivo do risco. Com este indicador, apesar da importdncia que as questdes
socioambientais ganharam ao longo dos anos no Brasil, as empresas ainda ndo se mostram
maduras para avaliar este retorno. A gestado de riscos de sustentabilidade ainda € um processo
em construcao.

Mas ha numeros animadores neste cenario. Em reportagem de ARARIPE (2009)
para a Revista Conjuntura Econbmica, ao que tudo indica, as grandes companhias brasileiras
estdo fazendo bem seu dever de casa. Uma pesquisa divulgada pela Management &
Excellence - M&E, empresa de consultoria estratégica que atua h& oito anos no Brasil, avaliou
a performance em sustentabilidade, responsabilidade social e governanca corporativa das 50
maiores empresas latino-americanas. As corporacdes brasileiras lideram o ranking, com a
CPFL Energia na primeira posi¢do, seguida pela Petrobras, Embraer e TAM. A pesquisa
analisou companhias do Brasil, México, Argentina, Chile, Peru e Venezuela. Foram avaliados
140 critérios nas trés areas - governancga, sustentabilidade e responsabilidade social, cruzando
indicadores financeiros, andlises de riscos e processos.

Segundo o DJSI (2009), os lideres em sustentabilidade geram expectativas cada
vez maiores em mostrar melhor performance e perfis de risco / retorno favoraveis. Um
crescente numero de investidores esta convencido que a sustentabilidade é um catalisador
para um gerenciamento mais transparente e disciplinado, e, deste modo, um fator critico de
sucesso. ROBERT (2003) lembra que uma politica de mudanca geralmente comega como um
didlogo entre pessoas proativas e empresas proativas. Novos meios politicos, novas leis,
dinheiro para projetos para o bem-estar e instituices para a justica social s6 serdo possiveis
de implementar quando houver um “mercado” politico maduro. LOVELOCK (2010) vai mais
longe na discussdo, quando afirma que a Unica forma possivel € enxergarmos vantagens
financeiras no combate ao aquecimento.

Apoés todas estas ponderagdes, o que fica sinalizado é a necessidade de que os
riscos inerentes as questdes da sustentabilidade precisam ser tratados sob o viés da vantagem

competitiva.
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II.2 A dimensédo da sustentabilidade e o valor para  0s acionistas

Ao longo dos anos, paises e organizacbes tém procurado se adaptar a um
mundo de negécios globalizado e altamente competitivo, onde ha a necessidade de as
empresas buscarem formas criativas e alternativas para prosperar. Segundo SCHMIDHEINY
(1992), o crescimento econdmico limpo e equitativo, que faz parte da natureza do
desenvolvimento sustentavel, requer o uso mais eficiente dos recursos. Fazer tudo para tornar
esse crescimento possivel é certamente o maior teste para a industria e o setor empresarial. O
autor continua, dizendo que tal op¢éo requer mercados abertos e competitivos, e também um
rompimento com a mentalidade convencional. MARQUES et al (2004) compartilham da mesma
idéia, dizendo que o atual cenario exige, além de uma postura mais competitiva, um
comportamento mais cooperativo. A velocidade e a intensidade em que as mudancas ocorrem
sdo surpreendentes, e as empresas que se interessam pelas informacdes provenientes do
mercado e, principalmente, da rede em que atuam, usufruem o beneficio da percepcdo mais
imediata das mudancas.

O presente estudo encontrou na pesquisa de HART (2006) um conceito em que
€ possivel aplicar a visdo de gestao de riscos associados a sustentabilidade de forma bastante
direta, com sinais de retornos claros acerca da criagcdo de valor para os investidores de uma
empresa. HART (2006) criou um modelo, baseado no 2 x 2, em que busca organizar 0S
parametros que sdo importantes para o desempenho da empresa e para a criagdo de valor

para os acionistas. A figura 1.4 representa esta proposicao.

Construindo a oportunidade de amanha

Inovagio Rota de crescimento

Posicionamento Trajetoria

internas externos

Alimentando /--\ Engajando
capacidades \/ constituintes

Reducdo de custos Reputacéo
e riscos
Legitimidade

Administrando a empresa hoje

Figura 1.4 - Modelo de valor para os acionistas
Fonte: HART (2006)
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O eixo vertical da figura 11.4 espelha a necessidade das empresas administrarem
seus negocios nos dias atuais e, simultaneamente, buscar a cria¢cdo de novas tecnologias para
o mercado futuro, captando tanto a demanda imediata quanto o crescimento a frente. No eixo
horizontal refletimos a necessidade de protecdo das qualificagbes organizacionais internas,
bem como a tendéncia da empresa em alinhar-se com um novo universo de stakeholders.
Estas quatro dimens@es juntas, criam, segundo HART (2006), o desenho para desempenho
crucial no intuito de gerar valor para os acionistas, o que colabora diretamente na discussao
acerca da melhor forma de relacionar Sustentabilidade Corporativa e desempenho empresarial.

O guadrante inferior esquerdo foca no desempenho a curto prazo: reducdo de
riscos e custos imediatos. O quadrante inferior direito tem um comportamento semelhante, mas
o0 desempenho aqui € relacionado aos novos stakeholders, que incluem fornecedores e clientes
na cadeia de valor imediata, investidores, reguladores, ONGs e midia em geral. O quadrante
superior esquerdo orienta o foco em inovacao, visando crescimento futuro. A criacdo de valor
para os acionistas, de acordo com HART (2006), depende da capacidade da empresa destruir
criativamente suas aptiddes atuais em favor das inovacbes do amanha. Isto €, também,
gerenciar riscos, mas que podem tornar-se grandes oportunidades de negdcio.

Finalmente, o quadrante superior direito mostra a empresa que estabelece sua
rota de trajetéria para o futuro, pensando bem a frente, identificando novos mercados e abrindo
0 que KIM e MAUGBORNE (2005) chamam de oceanos azuis. Estes autores defendem o
conceito de “Oceano Azul’ para os novos mercados que sdo criados e que tornam a
concorréncia irrelevante, pois tratam de inovagfes de valor ainda pouco ou nada exploradas
como estratégia de negocios pelas organizacdes. Dizem os autores: “As percepcbes mais
importantes sobre a estratégia do Oceano Azul brotam da projecdo da tendéncia em si ... Ao
prospectar o transcurso do tempo — desde o valor que o mercado fornece hoje ao valor que
talvez forneca amanha — os gestores podem ser pro-ativos na constru¢cdo do futuro e no
estabelecimento de um novo Oceano Azul”.

Explodindo ainda mais este conceito, a proposta de HART (2006) & definir
iniciativas mais claras para cada um destes quadrantes. Esta linha de raciocinio resulta no

modelo da figura I11.5, uma evolucéo da figura Il.4.
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Amanha
. Ecoeficacia . Desenvolvimento sustentavel
. Tecnologia avangada . Reinvestimento urbano
. Tecnologia sustentavel [l Capitalismo inclusivo
. Intensidade de conhecimento e servigo . Empreendedorismo civico
. Circulos fechados
. Tecnologia restauradora
. Sistermnas de pensamento
Interna Externa
. S J Responsabilicade social corporativa
. Prevengio de poluizio . Ecologia Industrial
. Ecoeficiencia J GEerenciamento de Stakeholders
. Gerenciamento de risco . Gerenciamento de ciclo devida
. GEerenciamento amaiental . Projeto para meio ambiente
. 150 14001 . Cidadania corporativa
. Redugao de residuos . Transparéncia
. Produtividade de recursos
Hoje

FIGURA II.5 — Evolucédo do Modelo de valor para os acionistas
Fonte: HART (2006)

Na figura 1.5 é possivel identificar uma série de iniciativas discutidas até aqui. A
implantacdo de um SGA, a norma ISO 14001, a criacdo de indicadores de ecoeficiéncia,
politica de reducdo de residuos e prevencdo de emissGes e gestdo ambiental, todos séo
exemplos de iniciativas presentes no quadrante inferior esquerdo. Este quadrante trata da
melhor gestdo dos processos / sistemas da empresa, do potencial existente.

Gerenciamento de stakeholders, gerenciamento do ciclo de vida de produtos e
servicos — da producdo ao descarte, transparéncia no dialogo com os stakeholders, séo
iniciativas posicionadas no quadrante inferior direito. Diz respeito a institucionalizacdo de
idéias, apoiando-se no potencial disponibilizado pelos stakeholders envolvidos.

No quadrante superior esquerdo, iniciativas como tecnologia e aptidées novas e,
sobretudo, limpas. Numa visdo de potencializacdo de fato, busca-se a modernizagdo dos
processos / sistemas a partir de uma visao e inovac¢ao e melhor posicionamento da empresa no
cenario mercadoldgico.

No quadrante superior direito inclui-se a visdo para o capitalismo inclusivo e o
desenvolvimento sustentavel. Aqui, a idéia de desenvolvimento estratégico da sustentabilidade
€ potencializada.

HART (2006), no intuito de reunir as iniciativas necesséarias ao retorno
corporativo que podem trazer a organizagdo — e, consequentemente, aos seus acionistas,

define na figura 1.6 a sua “Estrutura de valor sustentavel”.
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FIGURA 11.6 — A estrutura de valor sustentavel
Fonte: HART (2006)

Para HART (2006), as dimensdes basicas da sustentabilidade e suas
associacfes com o desempenho das empresas e com a criagdo de valor devem estar claras.
As empresas sao desafiadas a: 1) minimizar os residuos de suas operacdes atuais a partir da
prevencdo de poluicdo — reduzir riscos e custos imediatos, quadrante inferior esquerdo; 2)
adotar uma ampla interacdo e didlogo com os stakeholders com relagcdo as ofertas atuais de
produtos e servigos — garantir reputacdo, quadrante inferior direito; 3) desenvolver ou adquirir
tecnologias mais sustentaveis e conjunto de aptiddes valendo-se de tecnologia limpa — inovar e
reposicionar-se no mercado, quadrante superior esquerdo; 4) buscar novas solucdes
economicamente viaveis a partir de uma visao de sustentabilidade — avaliar seu crescimento e
trajetéria no longo prazo, quadrante superior direito). Para o autor, a maioria das empresas
concentra seu tempo e atencdo primariamente na parte de baixo do modelo, que refere-se a
solucBes de curto prazo ligadas a produtos e grupos de stakeholders ja existentes.

Sob esta otica, HART (2006) orienta que as empresas devem ter um bom
desempenho em todos os quadrantes deste modelo se desejam continuar gerando valores
para seus acionistas ao longo do tempo. E, dentro da discussao proposta até aqui sobre gestédo
de riscos de sustentabilidade, os quadrantes aqui mostrados renem iniciativas consistentes
neste sentido, que serdo objeto de discussédo mais detalhada.

Outros autores defendem perspectivas semelhantes, como SAVITZ (2009), que
define o “ponto doce da sustentabilidade” como a busca do lucro unida & busca do bem

comum. A figura 1.7 mostra este modelo.
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FIGURA II.7— O ponto doce da sustentabilidade
Fonte: SAVITZ (2009)

Este exemplo une os interesses da empresa e 0s das partes interessadas em
torno da sustentabilidade de produtos, servigos, processos, modelos de negdcio e gestéo, e
transparéncia na divulgacao das iniciativas neste sentido. Da mesma forma que HART (2006)
entende que estas quatro dimensdes criam valor para o acionista pelas razfes ja descritas,
ANDERSON (2006) defende que o tratamento de riscos relacionados ao meio ambiente e
justica social, além de melhorar a performance financeira da organizacdo, melhora a reputacao
e cria vantagem competitiva. Os conceitos de ambos os autores estdo diretamente
relacionados.

Com relacdo a esta discussao, segundo pesquisa realizada pelo IFC em 2007
com 120 instituicBes financeiras de 43 paises emergentes, citada por ZYLBERSZTAJN e LINS
(2010), concluiu-se que a principal justificativa para a incorporacdo de aspectos
socioambientais nas praticas de gestdo € o aumento da credibilidade da empresa e o
consequente ganho na reputacdo. Outros incentivos identificados foram criagdo de valor para

0s acionistas, reducdo de riscos e demandas por investidores e clientes.
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Marca, reputacdo, qualidade da governanca, qualidade da gestéo, histérico de
respeito aos direitos humanos, aspectos sociais e trabalhistas e a consideracdo dos
ecossistemas na comunidade onde a empresa opera, sdo intangiveis que se tornaram temas
relevantes nas organizacdes (IBGC, 2007). Na mesma linha, ZYLBERSZTAJN e LINS (2010)
acreditam que a observagdo destes pontos podera ajudar a empresa a obter uma posi¢do de
lideranga em seu setor de atividade, tornando-se modelo para a adocdo de padrbes setoriais
nos marcos regulatérios e fortalecendo ativos intangiveis importantes, como reputacdo e
marcas, além de evitar multas, paralisacdes e demandas judiciais.

A utilizacdo do modelo proposto por HART (2006) busca posicionar os objetivos
desta pesquisa. Desta forma, o gerenciamento de riscos de sustentabilidade como instrumento
de criacdo de valor para os acionistas sera tratado a partir dele, mostrando uma proposta para
reducdo de custos e riscos, melhoria da reputacéo e legitimidade, aceleracdo de inovacoes e

cristalizacdo de novas rotas de crescimento para as empresas.

[1.3 Tipos de risco associados a Sustentabilidade

Uma vez que foi discutida a proposta de HART (2006) para iniciativas que tratem
riscos em quatro dimensdes corporativas no sentido de criar valor para os seus acionistas, a
partir de agora serdo apresentados os tipos de risco associados a sustentabilidade
identificados por ANDERSON (2005), que possuem relacdo direta com o modelo de HART
(20086).

11.3.1 Boicote / Reputacgéo

Como visto anteriormente, a partir da década de 1980 o movimento dos
ambientalistas conseguiu despertar a atengdo do publico para a questdo da sustentabilidade, e
as empresas poluidoras passaram a sofrer ataques mais agressivos. Segundo ROBERT
(2003), o coracdo das empresas nao estava com a sustentabilidade, apesar das exigéncias
crescentes do mercado. Para o GREENPEACE (2007), as empresas que nao valorizam acdes
que enderecam as questdes soOcio-ambientais ou que tenham projetos que ou préticas que
contribuam negativamente para o risco climatico estdo sujeitas a campanhas publicas que
podem ferir sua reputacao.

ECCLES et al (2007) lembram que a reputacdo de uma empresa € uma funcao
de sua reputacdo entre seus varios stakeholders — investidores, clientes, fornecedores,
funcionarios, agéncias reguladoras, politicos, ONGs, comunidades em que a firma opera — e
em categorias especificas — qualidade do produto que oferece, governanca corporativa, relacéo
com os funcionarios, servico ao consumidor, capital intelectual, performance financeira,
tratamento de questdes socio-ambientais. De fato, ndo é uma equacao simples. LARKIN (2003)

argumenta que as ameacgas a reputagao - seja real ou percebida - podem destruir, literalmente
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em horas ou dias, uma imagem ou marca que foi desenvolvida e na qual se investiu durante
décadas. Estas ameacas devem ser antecipadas, compreendidas e as organiza¢cfes devem se
planejar para isto.

Para ANDERSON (2006), em geral os alvos de boicotes sdo empresas grandes,
cujas marcas possuem alto valor. As organizacdes nao-governamentais — ONGs - patrulham
constantemente as empresas que divergem de uma conduta sécio-ambiental adequada e
promovem boicotes a ela, o que pode significar danos a reputacao e riscos a interrupcédo do
negocio. Este patrulhamento é ratificado por NETO (2010). Ele afirma que quanto mais o
assunto sobre as mudancas climaticas entrar em pauta, mais a sociedade e as ONGs
pressionardo as empresas a tomarem atitudes que nédo prejudiqguem ainda mais o clima do
planeta. Para ECCLES et al (2007), na economia atual, onde 70% a 80 % do valor de mercado
vem de ativos intangiveis como lisura da marca, capital intelectual e boa vontade das
corporacOes, as organizacdes estdo especialmente vulneraveis a qualquer coisa que possa
manchar sua reputacdo. Porém, continuam os autores, 0s gestores ainda tendem a focar suas
energias em tratar as ameacas a sua reputacdo que ja afloraram, que sao realidade, e isto,
para eles, ndo é gerenciamento de risco: € gerenciamento de crise. Ao invés de uma acao pro-
ativa, ainda existe muita acdo reativa.

Para ECCLES et al (2007), os determinantes do risco de reputagéo séo trés: 1) a
lacuna que existe entre a reputacdo da empresa e a realidade por tras dela; 2) a mudanca na
crenca e expectativas dos stakeholders a partir de iniciativas da empresa; e 3) uma fraca
gestdo interna na coordenacdo das decisdes da empresa. Para gerencia-las de modo eficaz,
0s autores acreditam que a organizacdo deve avaliar e monitorar constantemente sua imagem
junto aos seus stakeholders, ter uma viséo clara de sua reputacdo no mercado, eliminar as
lacunas entre 0 que parece ser e 0 que realmente € e, por ultimo, ter um executivo responsavel
por esta area na empresa.

De forma semelhante, LARKIN (2003) considera que, para 0 sucesso no
tratamento deste tipo de risco, € necessario reconhecer que a reputacdo € um ativo valioso e
deve ser constantemente gerido pela alta administracdo. O mesmo pensamento é
compartilhado por LYRA, GOMES e JACOVINE (2009), quando dizem gue uma reputacao
favoravel significa para a empresa ser mais atrativa do que outras aos olhos dos stakeholders,
ja que estes, geralmente, estabelecem seus relacionamentos com as empresas tendo como
base sua reputacdo. Em termos estratégicos, a reputacdo pode ser considerada um fator de
vantagem competitiva, jA esta possui atributos - como afeto, estima e fama - relativamente
dificeis de serem copiados pelas empresas concorrentes.

Na pesquisa do McKINSEY QUARTERLY (2010), publicada em fevereiro de
2010, que entrevistou quase 2.000 executivos de diversos setores de negdcios, a principal

razdo para enderecarem questdes sustentaveis em suas organizacdes foi “manter ou aumentar
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a reputagdo da empresa’, com 36 % das respostas, seguida de “alinhamento as metas do
negécio”, com 21 %. Em outra pergunta, foi questionado onde a sustentabilidade € muito
importante, e 72 % dos executivos responderam que € no “gerenciamento da marca e da
reputacao”. Estes sdo dados que reforcam a percep¢do de que a reputacdo € hoje o grande
direcionador da abordagem da sustentabilidade socioambiental nas organizacdes.

Em resumo, sem este cuidado, 0o GREENPEACE (2007) atesta que o risco de
reputacdo pode impedir a capacidade de uma empresa competir no seu nicho de mercado,
fazendo com que seus consumidores busquem outras alternativas. ANDERSON (2005) reitera
que este risco talvez seja o0 maior risco de sustentabilidade encarado pela maioria das
empresas, o que foi verificado na pesquisa apresentada pela McKinsey. Gerencia-lo de uma
maneira eficaz € uma parte critica do gerenciamento de riscos de sustentabilidade, e pode
garantir legitimidade a empresa. Em geral, continua o autor, os riscos de sustentabilidade
acabam por impactar, de uma forma geral, a reputacdo da empresa, e as boas préaticas na
gestdo destes riscos nas organizacdes deve ser incentivada dentro do ambito de governanca,

da mesma forma proposta por HART (2006).

11.3.2 Diretores e gestores

A exceléncia em gestdo foi um dos pontos observados neste estudo como
direcionador de ac¢des sustentaveis por parte de organizagdes que buscam o fortalecimento de
seus negocios. Como vimos no historico do Desenvolvimento Sustentavel, na época da
Revolucdo Industrial os lideres empresariais ndo se importavam muito com seus passivos
trabalhistas e ambientais. Porém, conforme atestam ZYLBERSZTAJN e LINS (2010), passivos
trabalhistas e ambientais estdo nos primeiros lugares das listas de verificacbes das empresas
atuais. O que era exético ha décadas atras hoje € algo rotineiro nas organizacées.

Desta forma, os lideres empresariais tem sido cada vez mais questionados pela
transparéncia de seus negdcios. As pressfes pela boa Governanca Corporativa e leis como a
Sarbanes-Oxley tem norteado boas praticas de gestdo nas empresas ha alguns anos, e isto foi
objeto de discussédo no Capitulo II. Por esta razdo, os gestores e diretores devem ter certeza
de que controles internos estdo sendo atendidos, inclusive sob pena de serem
responsabilizados criminalmente por algumas acdes inadequadas.

ESTY e WINSTON (2008) argumentam que, embora as regras de
implementagdo ainda estejam em desenvolvimento, a Lei Sarbanes-Oxley provavelmente
exigira que as empresas divulguem muito mais sobre os riscos ambientais do que faziam
antes. E a lei torna os presidentes das empresas responsaveis por conhecer estes perigos.
ANDERSON (2006) argumenta que os diretores e gestores corporativos devem se certificar
que os controles internos estdo sendo realmente enderecados. O autor atesta que a empresa

deve identificar os riscos ambientais que podem ter um impacto material adverso em atingir
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seus objetivos financeiros e operacionais, além de dedicar tempo e agbes apropriadas para
controlar e financiar estes riscos. E importante a divulgacdo de acdes sustentaveis realizadas
pela empresa. ELKINGTON (1997) afirma que a maioria dos setores empresariais opera em
um ambiente de alta visibilidade. LARKIN (2003) compartilha desta idéia, lembrando que a
empresa deve trabalhar tornando publico tudo o que diz e faz.

ANDERSON (2006) ainda lembra que os diretores e gestores podem estar
criminalmente expostos no caso de riscos de sustentabilidade. Ha leis neste sentido em varios
paises, incluindo o Brasil, como, por exemplo, a lei n® 13.577 de 8 de julho de 2009 do estado
de Séo Paulo, que dispde sobre diretrizes e procedimentos para a protecdo da qualidade do
solo e gerenciamento de areas contaminadas (SECRETARIA DO MEIO AMBIENTE DO
ESTADO DE SAO PAULO, 2010). Neste caso, WEHRMEYER e PEDIADITI (2009) lembram
que a avaliacdo de risco econbmico de solos contaminados geralmente inclui questdes de
responsabilidade relacionada com o custo de limpeza, responsabilidade pela reparacdo, perda
de ganho devido a atraso nos projeto, compensacao de terceiros, responsabilidade futura pela
contaminacao residual, entre outras.

Na medida em que estes riscos tornam-se mais aparentes, as partes que se
sentirem atingidas pela falta de atitude das empresas no tratamento destes riscos buscardo a
prestacdo de contas com as organizacdes responsaveis (ANDERSON, 2006). Fica cada vez
mais urgente que os gestores devem entender as complexas relacbes existentes entre a
empresa e 0 ambiente natural e social, respondendo adequadamente as diversas demandas,

sob pena de estarem sujeitos a a¢gfes criminais.

[1.3.3 Danos ao ecossistema

Como afirma ANDERSON (2005), os recursos do ecossistema sempre foram
considerados ilimitados, infinitos, renovaveis e gratuitos. Desde a Revolucdo Industrial ndo
havia este sentimento, conforme foi comentado no capitulo Il. ANDERSON (2006) argumenta
que as organizacbes, 0s setores de negocio e os individuos geralmente ndo eram
considerados responsaveis pelos danos ao ecossistema.

Um conceito importante neste topico € o de externalidade. ZYLBERSZTAJN e
LINS (2010) o entendem como o mesmo que “efeitos colaterais ou de vizinhanc¢a”. Sao efeitos
externos nao intencionais, positivos ou negativos, provenientes das atividades das empresas
sobre outros agentes econdémicos. Sob este ponto de vista, é possivel relacionar aqui a
poluicdo do ar, da &gua ou do solo por um processo industrial, que podem provocar perdas
para a comunidade no entorno da empresa como, por exemplo, uma atividade agricola. Neste
caso, haveria uma perda de bem-estar de terceiros. Como citado anteriormente, o ecossistema
onde a empresa opera é um ambiente que deve estar alinhado com a dimensdo da

sustentabilidade da organizacdo. O uso indiscriminado de recursos naturais até o despejo de
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residuos sem o devido tratamento e as mas condi¢des de trabalho oferecido aos funcionérios
diretos e indiretos sdo alguns exemplos dos riscos que uma empresa deve antecipar em sua
avaliacdo. ANDERSON (2006) observa que o uso sustentavel de recursos da natureza pode
durar indefinidamente. Esta é a razdo para o aumento cada vez maior do controle regulatério
na extracdo de recursos e despejo de residuos nas comunidades onde a empresa opera.

Mesmo assim, o historico de grandes desastres, como o de Bhopal na india,
citado no capitulo Il, existem e podem, de fato, ser um grande choque para todos os
envolvidos, mas também sdo capazes de provocar novas maneiras das organizacfes e a
sociedade como um todo pensar sobre gestdo de risco de desastres desta magnitude.
Segundo JASANOFF (1994), acidentes menores tendem a ser tomados estrategicamente
como exemplos ilustrativos para a adaptacdo do comportamento atual, livrando-o da
estagnacdo. Quando uma estrutura conceitual jA existe, novas ocorréncias servem
principalmente como um controle em relacdo a politica adotada na gestao de riscos. O que é
bem assinalado pela autora é que é necessario que a organizacao seja proé-ativa no tratamento
destes riscos, e que 0 processo instalado seja de melhoria continua, como é caracteristico em
processos de gestédo de qualidade.

Lembrando uma das visdes propostas por WEHRMEYER e PEDIADITI (2009) ao
definirmos riscos, o risco econdmico é uma grande preocupacao das empresas ha medida em
gue suas atividades produtivas possam torna-las “poluidoras-pagadoras”, que sugere que o
poluidor deve pagar pela poluicdo causada ou pelo prejuizo a sociedade existente em seu
entorno. Os Sistemas de Gestdo Ambiental e os padr6es de normalizacdo voltados a questdes
sociais servem de antecipacdo a estes riscos, no intuito de garantir a continuidade dos
negoécios da organizacdo. Este tipo de risco € sinalizado por HART (2006) em sua estrutura de
valor sustentavel da figura 1.6, quando trata a estratégia de prevencéo de poluicdo.

Olhando sob o viés da oportunidade de negdcios e inovacdo, LOVINS (2010)
defende que se a empresa tornar ecolégico um processo industrial, isso significa que esta
transformando desperdicio em lucro. Este ponto tem relagdo direta com técnicas como Life
Cycle assessment — LCA e o Design for Environment — DfE. O LCA audita custos sociais e
ambientais ao longo de todo o ciclo de vida de um produto ou servico. Isto inclui matéria prima
utilizada, processo de fabricacdo, embalagem e transporte, uso e descarte final. O DfE é
semelhante ao LCA. Para HART (1997), o DfE é uma ferramenta para criacdo de produtos que

sdo ais faceis de recuperar, reutilizar e reciclar.
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11.3.4 Conformidade legal

Segundo a KPMG (2008), em seu relatorio “Climate changes your business”, as
guestdes relacionadas as mudancas climéaticas sdo cada vez mais vistas como uma lacuna
grave do mercado, e a tendéncia € que surjam legislacbes mais especificas sobre o tema. O
GREENPEACE (2007) alerta que varios cenarios regulatérios tem sido introduzidos em
resposta as mudancas climaticas. No Brasil, segundo o VALOR ECONOMICO (2010), além da
politica nacional de mudancas climaticas, em fase de regulamentacédo, com metas para reduzir
gases, ha projetos de lei em analise para o pagamento de servicos ambientais, crédito de
carbono para uso sustentavel da floresta, compensacao por impactos ambientais e reciclagem
e gerenciamento de residuos urbanos. Ao lado das regulamentacBes, as exigéncias de
mercado por produtos e servicos ambientalmente adequados - e as oportunidades que surgem
a partir desse contexto - mudam o padrdo de negdcios. Estas afirmacbes sugerem que a
conformidade legal € uma realidade, e um risco a ser mapeado pelos diversos setores de
negocio.

O acidente com a plataforma da British Petroleum — BP — citado no capitulo Il -
suscitou reacdes em varios setores da sociedade mundial. Em reportagem do jornal O GLOBO
(2010), o Brasil podera tornar mais rigidos seus sistemas de seguran¢a nas atividades de
exploracdo e producdo de petrdleo em funcdo deste vazamento. A Agéncia Nacional do
Petrdleo — ANP - anunciou que, apesar dos sistemas de seguran¢a adotados no Brasil e sua
fiscalizacdo serem bastante rigidos, novas metodologias poderdo ser adotadas, caso seja
necessario. Ainda segundo a reportagem, a agéncia esta analisando a documentacao enviada
por todas as petroliferas que atuam no Brasil sobre seus sistemas de seguranca, atendendo a
uma exigéncia do o6rgdo regulador. As normas de seguranga a serem adotadas pelas
concessionarias no Brasil estdo previstas na resolugdo ANP 43, de 1998.

Casos como este sdo provocadores de uma revisdo em muitas questdes, e a
regulacdo mais rigida é um ponto que costuma ser levantado como reacdo a estes
acontecimentos. Para ANDERSON (2005), as mudancas regulatérias podem ter uma grande
influéncia na exposicdo das empresas aos riscos associados a sustentabilidade. Redesenhar o
processo produtivo da empresa, utilizando menos energia ou tomando precauc¢des com relacéo
aos possiveis danos ao ecossistema, como discutido em tépico anterior, ou ainda rever a
fabricacdo de um produto oferecido ao mercado, eliminando substéncias téxicas, pode reduzir
cargas regulatérias sobre a empresa, na opinido de ESTY e WINSTON (2008).

A KPMG (2008) divide a regulacdo em dois tipos: a “tradicional”, que refere-se a
licencas e requisitos de eficiéncia energética para produtos e processos, e a “regulacdo de
mercado de base”, tais como impostos sobre o carbono, os regimes de comércio de emissdes
e as tarifas de combustivel. Para a KPMG (2008), o Protocolo de Kyoto € a mais importante

regulamentacdo associada a sustentabilidade em nivel internacional. Os paises signatarios
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deste protocolo devem requerer das empresas um conjunto de medidas para a reducdo de
suas emissoes de gases de efeito estufa (ANDERSON, 2005).

Segundo o Relatorio 2009 — Brasil do Carbon Disclosure Project (CDP, 2010), 61
% das empresas brasileiras que responderam a divulgacdo solicitada pelo Instituto identificam
ameacas regulatérias em seus negoécios com relacdo as mudangas climaticas. A mesma
pesquisa mostra que 73 % destas mesmas empresas consideram que h& oportunidades
regulatérias neste cenario. Isto mostra que a regulacdo € tanto uma ameaca quanto uma
oportunidade, dependendo da maneira como a organizacdo esta preparada para enfrentar
risco.

LOVINS (2010) entende que a esséncia da estratégia ambiental é tornar a
regulamentacéo relevante somente para 0s concorrentes, ndo para a empresa. Da mesma
forma, NIDUMOLU, PRAHALAD e RANGASWAMI (2009) consideram que € importante a
empresa antecipar-se as regulamentacdes, pois ela pode ganhar tempo para testar materiais,
tecnologias e processos que sejam adequados a futuras exigéncias, até mesmo influenciando
a criacdo de novas normas. Sob este aspecto, 0os autores afirmam que encarar o respeito as
regulamentacdes como oportunidade é dar uma chance a inovacdo. Recentemente foi
sancionada no Brasil a Lei N° 12.305, de 2 de agosto de 2010, que instituiu a Politica Nacional
de Residuos Sdlidos (PRESIDENCIA DA REPUBLICA FEDERATIVA DO BRASIL, 2010). A Lei
trata da gestéo integrada e do gerenciamento de residuos sélidos, incluidos os perigosos, as
responsabilidades dos geradores e do poder publico e aos instrumentos econdmicos
aplicdveis. Com esta regulamentacdo, entende-se que haverda uma maior fiscalizacdo do
tratamento destes residuos por parte das empresas, 0 que abre étimas perspectivas com
relacdo a formacao de parcerias em logistica reversa e reciclagem, criando oportunidades para
Varios novos mercados.

O Gerenciamento de riscos corporativos preserva e agrega valor econémico a
organizacao, contribuindo fundamentalmente para a realizacdo de seus objetivos e metas de
desempenho, representando mais do que um mero conjunto de procedimentos e politicas de
controle. Além disso, facilta a adequacdo da organizacdo aos requerimentos legais e
regulatérios, fatores criticos para sua perenidade. Em resumo, € certo que o processo de
regulamentacao ira continuar em ritmo acelerado, e as empresas devem estar preparadas para
este cenario (KPMG, 2008).

[1.3.5 Presséo dos investidores

De acordo com a Bolsa de Valores do Estado de S&o Paulo — BOVESPA (2010),
ja h& alguns anos iniciou-se uma tendéncia mundial dos investidores procurarem empresas
socialmente responsdaveis, sustentiveis e rentaveis para aplicar seus recursos. Esta questao

esta relacionada com Investimentos Socialmente Responsaveis — SRI, e significa que as
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empresas, ao olhar de seus investidores, estdo mais preparadas para enfrentar riscos
econdmicos, sociais e ambientais. NETO (2010) sugere que os investidores fiquem atentos aos
projetos das empresas, em tudo o que fazem para diminuir o impacto de suas atividades sobre
0S recursos naturais do planeta. Tais empresas tem certa preferéncia entre determinado tipo de
investidores e, segundo o autor, tais acdes serdo obrigatdrias para se manter no mercado.

O DOW JONES SUSTAINABILITY INDEXES (2010) diz que os lideres em
sustentabilidade abracam as oportunidades e gerenciam riscos que sao derivados de questbes
econbmicas, socias e ambientais. Na medida em que a importancia destas tendéncias cresce,
um maior numero de investidores integra critérios econdmicos, sociais e ambientais em suas
analises do mercado de a¢Bes e usam a sustentabilidade como um indicador de gestéo futura
para a inovacao.

Diante desta realidade, é possivel verificar que riscos associados a
sustentabilidade sdo elementos que influenciam o mercado de acBes e tem sido objeto de
preocupacdo de investidores responsaveis, que pressionam as empresas no atendimento a
estes requisitos. BUEHLER et al (2008) diz que cada investidor esta exposto a uma pequena
fracao do risco para o qual a empresa esta sujeita. ANDERSON (2005) complementa que estes
riscos podem ter efeitos imediatos para os investidores. O autor afirma que pode haver queda
no valor das a¢cbes de uma empresa que tem um incidente ambiental ou envolve-se em algum
escandalo relacionado a justica social, pois o0s investidores prevéem perdas futuras,
antecipando possiveis responsabilidades legais, diminuicdo da receita, queda na reputacdo da
empresa e até extensao da responsabilidade para diretores e gestores da organizagao.

Um exemplo é o estudo citado por ZYLBERSZTAJN e LINS (2010) no qual foi
examinado o impacto sobre o valor das agfes, entre 1977 e 1986, de empresas que sofreram
processos judiciais por praticas nocivas ao meio ambiente. A concluséo foi a de que o valor de
mercado destas empresas sofreu queda média de 1,2 % por ocasido do anuncio de processos
judiciais, correspondendo a uma perda de U$ 33 milhdes em valor de mercado no dia do
anuncio.

Voltando ao caso ja citado da British Petroleum — BP, apds o acidente no Golfo
do México a agéncia de classificacdo de riscos Moody’s rebaixou em trés niveis — de A2 para
Aa2 — a nota da divida de longo prazo da petrolifera, que ja havia sido rebaixada também por
outras agéncias como a Fitch e a Standard & Poor’s, segundo matéria do jornal O Globo em 19
de junho de 2010 (O GLOBO, 2010). Toda a pressao sobre a companhia diminuiu o valor de
mercado da mesma, e gera imensa preocupacado dos seus investidores. Segundo o INVESTOR
GUIDE (2010), o valor de mercado de ac¢des da BP cairam mais de 30% em abril, més da
tragédia. E a situacdo continua dificil para a empresa, como relata a GAZETA ON LINE (2010)
em 10 de junho, cujas agbes registraram uma queda de 12% na bolsa de valores de Londres,

devido ao temor dos investidores de que o Governo americano imponha elevadas san¢des a
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empresa por causa do vazamento de 6leo no Golfo do México. Em Wall Street, na mesma
matéria, os titulos da BP haviam caido 16% no dia anterior.

Para o GREENPEACE (2007), o numero de acdes de investidores referentes ao
risco climatico estd aumentando. E mais importante do que isto, a natureza dos investidores
esta mudando. Para a ONG, as empresas que se atrasarem em tomar acbes com relacdo as
mudangas climaticas estardo expostas ao risco. Desta maneira, € muito importante a
transparéncia das organizacbes na divulgacao de suas iniciativas neste sentido, como HART
(2006) propde em sua estrutura de valor sustentavel. Para LYRA, GOMES e JACOVINE
(2009), empresas que tomarem a frente nestas questdes e que otimizarem as necessidades de

todos os seus stakeholders, tém mais chances de serem boas também para os investidores.

[1.3.6 Riscos de crédito / Financiamento / Seguros

O GREENPEACE (2007) alerta que as empresas que falham ao enderecar o
gerenciamento de risco de sustentabilidade em suas atividades podem encontrar dificuldade
em levantar crédito para seus projetos. Mais de cinglienta bancos em todo o mundo, incluindo
instituicdes financeiras brasileiras, assinaram os “Principios do Equador”. Os bancos avaliam a
possibilidade de crédito para projetos sob a Otica deste principio, que considera aspectos
sécio-ambientais e serd tratado em detalhes no topico 11.4.4. Como ratifica CARVALHO (2002),
hoje em dia, instituicbes financeiras importantes ja estdo requerendo dos seus clientes o
respeito as questdes ambientais. Isto resume que, de fato, aspectos ambientais j& integram a
avaliacao de risco de crédito em projetos de investimento.

Segundo estudo do Anuario 2009: Andlise Gestdo Ambiental (ANALISE
EDITORIAL, 2010), entre os 14 grandes bancos brasileiros respondentes do questionario da
pesquisa, 7 deles (50 %) sdo signatarios dos Principios do Equador, e 78 % deles aplicam
politica de risco socioambiental para financiamento de projetos. A mesma pesquisa aponta que
64,3 % dos bancos aplicam a mesma politica para financiamento do agronegocio.

Com relacéo a seguros, ANDERSON (2005) afirma que perdas, em geral, podem
ser mitigadas por este mecanismo, mas 0 negdcio normalmente ndo esta protegido de uma
variedade de riscos ambientais e sociais, incluindo o dano a reputacdo. Neste caso, BUEHLER
et al (2008) lembra que transferir o risco, como no caso de seguros, nao significa eliminar o
risco. Assim podemos concluir que impactos negativos na marca e reputacdo da empresa, por
exemplo, ndo podem ser cobertos por apdlices de seguro. Dai a importancia em que as
seguradoras também verifiqguem estas questdes em suas avaliagdes.

A pesquisa do Anuario 2009: Anélise Gestdo Ambiental (ANALISE EDITORIAL,
2010) mostrou que o percentual de bancos brasileiros que aplicam politica de risco
socioambiental no segmento de seguros ainda é baixa: apenas 7,1 %. Porém este quadro

podera mudar a partir da proxima pesquisa, uma vez que desde setembro de 2009 foi assinado
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o Protocolo do Seguro Verde entre a Confederagdo Nacional das Empresas de Seguros
Gerais, Previdéncia Privada e Vida, Saude Suplementar e Capitalizacdo — CNSeg, o Sindicato
das Seguradoras do Rio de Janeiro e do Espirito Santo e o Ministério do Meio Ambiente. A
adesado ao seguro verde € voluntéria, mas, segundo ARARIPE (2009), as seguradoras estéo
cada vez mais alinhadas com os anseios da sociedade na questdo ambiental, podendo adotar
prémios diferenciados para empresas comprometidas com politicas socioambientais. E
importante acompanhar a evolug¢ado da aplicacédo desta politica.

Porém, em escala global, a preocupacdo das seguradoras aponta em outro
sentido. Segundo SALOMAO, RIBEIRO e PORTO (2009), do final dos anos 1970 até os dias
atuais o0 pagamento de apdlices de seguros por causa de desastres naturais multiplicou-se por
15. Em 2008 foram registradas 137 catastrofes naturais, com 235 mil vitimas e um custo
aproximado de U$ 44,7 bilhdes as seguradoras. A partir de 2005, as grandes seguradoras
passaram a tratar o tema com maior intensidade, criando inclusive parcerias com ONGs. Um
exemplo é a parceria entre a Allianz e a ONG World Wildlife Fund — WWF — na publicacdo de
relatorios sobre o tema (SALOMAO, RIBEIRO e PORTO, 20009).

A partir desta andlise vé-se que as empresas estardo cada vez mais sujeitas a
avaliacdo de suas iniciativas socioambientais como requisito para concessao de financiamento

€ seguros.

11.3.7 Risco de relacdo / Cadeia de valor

O risco de relacéo trata a preocupacéo sobre toda a cadeia de valor produtiva,
gue envolve, em muitos casos, varios fornecedores. Mudar as praticas do fornecedor € uma
das estratégias mais avancadas usadas hoje pelas empresas para estimular o
desenvolvimento sustentavel. Essa nova abordagem € a evolu¢cdo de um processo que vem
ocorrendo ha anos no Brasil e no mundo. O caminho natural das empresas com relacdo a
Sustentabilidade Corporativa € comecar com iniciativas isoladas de responsabilidade
socioambiental, depois estruturar um programa mais coeso e incorporar essa questao ao plano
de negocios, até chegar em toda a cadeia de producéo.

Em matéria de MILNE (2009) para o Valor Econdmico, a consultoria Ernst &
Young ressalta que até 70 % da "pegada de carbono" de uma empresa industrial pode decorrer
de transportes e outros processos em suas cadeias de suprimentos, dependendo do setor de
negocios. A mesma matéria chama a atencao para uma possivel mudanca futura no cenario da
cadeia de suprimentos: “um futuro de energia mais cara e menos abundante resultara em mais
cadeias regionais de suprimento”. Isto significa que o clima pode afetar, em alguns casos, a
tendéncia de cadeias globais de suprimento para as grandes corporagoes.

Na visdo de NIDUMOLU, PRAHALAD e RANGASWAMI (2009), tornar a cadeia

de valor sustentavel € um dos desafios da Sustentabilidade Corporativa. Os autores afirmam
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gue € preciso que as empresas passem a dominar técnicas sobre a gestdo de carbono e
avaliacéo do ciclo de vida de produtos e servigos, da mesma forma que HART (2006) sugere
em sua estrutura de valor sustentavel. E importante, dentro da perspectiva anteriormente vista,
gue possa se garantir que fornecedores e varejistas também se tornem responsaveis com
relacdo as questbes socioambientais para ndo gerar impactos as atividades da propria
empresa. Ainda segundo NIDUMOLU, PRAHALAD e RANGASWAMI (2009), fornecedores
podem consumir até 80 % da energia, agua e outros recursos usados na cadeia de suprimento.

O CDP (2010) tem trabalhado com mais organizacfes e departamentos do
Governo Britanico para medir e avaliar os riscos e oportunidades das mudancas climéticas
através da cadeia de fornecedores. O objetivo € que os profissionais de compras possam
compreender como as suas cadeias de fornecedores podem ser impactadas e como resultado
comecar a preparar para o futuro seus sistemas de compras contra as mudancas climéticas.
Esta iniciativa do CDP tem relacao direta com a inclusdo de regras mais rigidas em contratos
com fornecedores, onde é exigida uma melhor conduta em relacdo aos funcionarios e meio
ambiente. E muito importante entender que a atividade de uma empresa atualmente nao reside
apenas em seus ativos diretos. O tratamento dos riscos associados a cadeia de valor pode
favorecer, segundo SALOMAO, RIBEIRO e PORTO (2009), a redugéo de custos, controlar o
nivel de emissbes da atividade produtiva de uma organizacdo, fidelizar colaboradores e
garantir vantagem competitiva.

Conforme sinalizado pelo Guia de Sustentabilidade 2009 da REVISTA EXAME
(2009), uma forma que as empresas monitoram seus fornecedores é através da exigéncia de
certificados como o ISO 14001 — que sera detalhado mais adiante — ou ainda o Forest
Stewardship Council — FSC — que, no Brasil, atende por Conselho Brasileiro de Manejo
Florestal, que garante a certificacdo florestal. Muitas empresas auditam seus fornecedores no
sentido de terem respostas cada vez mais positivas sobre praticas sustentaveis. Para
ANDERSON (2005) rever a relacdo com a cadeia de suprimentos sob a dtica da
sustentabilidade é uma forma de estabelecer uma relacdo de confianca ndo apenas entre

empresa e fornecedor, mas também com os clientes, aumentando a performance financeira.

[1.3.8 Riscos operacionais

Foi discutido no topico 1.5 que o gerenciamento de riscos operacionais é uma
forma proposta por ZYLBERSZTAJN e LINS (2010) para relacionar Sustentabilidade
Corporativa e desempenho empresarial. Segundo ANDERSON (2006), o aquecimento global
pode ser um fator de risco significativo ao alterar o clima em varios pontos do planeta, e isto
pode impactar diretamente as atividades operacionais das empresas.

Para NETO (2010), empresas lideres na producdo de alimentos estdo de olho

nestas mudancas, preparando-se para transferir suas unidades para locais que apresentarem
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clima mais favoravel nas proximas décadas. Segundo SALOMAO, RIBEIRO e PORTO (2009),
a interrupcdo das atividades da estrada de ferro Carajés, de propriedade da Vale, devido a
chuvas torrenciais que ndo ocorriam ha mais de vinte anos, causou enormes prejuizos a
mineradora e foi 0 motivador de novas iniciativas de antecipacéo a estes riscos.

As alteracbes no clima tem provocado grande preocupacgdo nos presidentes de
empresas em todo o mundo, que buscam cada vez mais quantificar de forma clara como o
clima pode afetar sua companhia. H4 uma necessidade urgente em entender quais sdo 0s

riscos envolvidos na decisdo de um projeto, visando garantias de retorno mais claras no futuro.

[1.3.9 Oportunidades de negdcio / Vantagem competit  iva

Considerando o risco como possibilidade de perda ou ganho, podemos imaginar
que a gestao de riscos em sustentabilidade pode abrir novos nichos de mercado e potencializar
0S negocios da empresas comprometidas com o desenvolvimento sustentavel. Isto inclui,
segundo ANDERSON (2006), melhoria na reputagdo, aumento da performance financeira e
ganho de vantagem competitiva. LYRA, GOMES e JACOVINE (2009) observam que uma
imagem institucional de empresa ética e socialmente responsavel, a transparéncia e os valores
corporativos sdo também fontes de vantagem competitiva. Isto estd de acordo com o novo
contexto econdmico, caracterizado por uma postura mais rigida dos clientes, que buscam
interacdo com organizac¢des que tenham esse tipo de preocupacao.

HART (2006) lembra o conceito de “destruicdo criativa” descrito ha mais de 50
anos pelo economista Joseph Schumpeter, que definiu um padrdo dindmico por meio do qual
novas empresas inovadoras desbancavam firmas estabelecidas. O autor argumenta que o0s
desafios emergentes associados a sustentabilidade global sdo, em realidade, catalisadores
para uma nova rodada de destruicdo criativa que oferecera oportunidades de negocios sem
precedentes. As corporacdes atuais podem aproveitar a chance de desenvolvimento
sustentavel, mas olhar o risco ndo apenas como ameac¢a e sim como oportunidade pode ser
uma janela competitiva. Este desafio € sinalizado por NIDUMOLU, PRAHALAD e
RANGASWAMI (2009), que consideram que as organizacfes precisam ter a capacidade de
entender o que o consumidor e seus parceiros de negécio querem, buscando maneiras de
satisfazer estas necessidades. Desta forma seria possivel criar novos modelos de negdécio que
possam gerar valor e mudem a base da competicéo.

Voltando a figura 1.6, vemos que para atingir este diferencial de negécio as
empresas precisam ter uma visdo além das melhorias incrementais associadas a prevencao de
poluicdo e manejo de produtos (parte inferior da figura), e tratar também a dimensdo do
amanhd, onde a inovacdo € um caminho para este novo horizonte. HART (2006) afirma que a
maioria das tecnologias verdadeiramente sustentaveis tende a ser inovadora, mas nem todas

as tecnologias inovadoras tendem a ser sustentaveis. As estratégias para este novo mercado
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focado na inovacdo se concentram nas tecnologias emergentes e partes interessadas ndo
convencionais, conforme o modelo propde. Esta visdo é semelhante a de LOVINS (2010),
guando comenta os atributos organizacionais especificos que as empresas precisam cultivar
para poderem capitalizar as oportunidades relacionadas a sustentabilidade. O autor cita, entre
eles, a “visdo além das fronteiras” que as empresas devem ter, prestando atencdo no mundo a
sua volta e captando novos modelos de negdcio para o futuro.

Segundo HART (2006), a vantagem competitiva se baseava, em grande parte,
na reducdo de custos ou na obtencao de diferenciagcdo nos segmentos e negocios existentes.
No futuro, porém, parece que ela dependera mais da capacidade de gerar inovacéo de ruptura
e destruicdo criativa por meio da imaginacdo competitiva. O autor defende que os inovadores
precisardo encontrar os mercados iniciais apropriados para as tecnologias sustentaveis do
futuro. Para KIM e MAUBORGNE (2005), a criacdo destes novos mercados através da
inovacdo deve seguir uma estratégia que maximize oportunidades e minimize os riscos, mas
nunca assumir riscos as cegas. Na opinido do GREENPEACE (2007), as empresas que falham
ao enderecar o gerenciamento de risco de sustentabilidade em suas operacdes podem estar se
colocando em desvantagem competitiva. A ONG, citando a Organizacdo OECD, afirma que a
liderangca no assunto de mudancas climéticas direciona as empresas a serem mais inovadoras
e criar valor para seus acionistas, abrindo novas oportunidades de negacio.

Retornando ao modelo de HART (2006) na Figura 1.6, no quadrante superior
direito estdo o que NIDUMOLU, PRAHALAD e RANGASWAMI (2009) chamam de “préximas
praticas”. E como a quebra de paradigmas atuais: para criar inovacbes que levem a empresa
as praticas seguintes, & preciso questionar premissas implicitas em préaticas atuais. Se
levarmos em conta o estudo das Nag¢des Unidas (UN, 2009) em que a populacdo mundial
chegard a mais de 9 bilhdes de habitantes em 2050, teremos no futuro muito mais
consumidores e produtores. Sendo assim, abordagens tradicionais a atividade empresarial irdo
ruir segundo estes autores, e a empresa tera de buscar solugdes de fato inovadoras para sua
atividade produtiva.

As oportunidades empresariais se apresentam de varias formas com relacdo aos
riscos de sustentabilidade, desde a visdo de futuro para os consumidores das proximas
geracbes até os esforcos para eliminar e reduzir o uso de recursos, passando pela oferta de
novos produtos e servicos que tenham a sustentabilidade como estratégia. Para ESTY e
WINSTON (2008), esses esfor¢cos reduzem o risco para os negdcios e, a0 mesmo tempo,
protegem o fluxo de caixa confiavel, valor da marca e lealdade do cliente, elementos ja
discutidos neste estudo, e que as empresas tanto esperaram para conseguir ao longo do

tempo.
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I1.4 Mecanismos de mitigacdo e transparéncia

Verificamos que para criarmos valor sustentavel para os acionistas € preciso
tomar acdes que tratem os riscos associados a sustentabilidade de forma negativa — ameaca -
ou positiva - oportunidades. Alguns mecanismos neste sentido ja foram discutidos
anteriormente, como o inventario de emissées do GHG Protocol Brasil e a associagdo a
organismos como o Global Compact, Instituto Ethos, CEBDS e CDP. A partir de agora, alguns
outros mecanismos de mitigacéo e transparéncia serdo abordados, dando uma amostra do que
h&d disponivel para as organizacbes com relacdo ao gerenciamento dos riscos de

sustentabilidade.

[1.4.1 I1SO 14001

ANDERSON (2005) afirma que muitas empresas atuais estdo requerendo que
seus fornecedores sejam certificados ISO 14001. Esta certificacdo tornou-se muito popular e
tem sido uma maneira das empresas identificarem e tratarem riscos associados as questdes
ambientais. Segundo BARBIERI (2007), as normas que integram a familia 1SO 14000
comecaram a ser elaboradas em 1993, e entre as que se relacionam aos sistemas de gestéao
ambiental estdo a ISO 14001, ISO 14004 e ISO 14061. A ISO 14001 foi publicada em 1996 e
passou por um processo de revisdo iniciado em 1999, cuja conclusdo deu-se em 2004. Ela foi
traduzida pela Associacdo Brasileira de Normas Técnicas — ABNT — e integra o conjunto de
normas desta instituicdo.

A NBR ISO 14001 é, segundo 0 mesmo autor, uma norma que contém o0s
requisitos que podem ser objetivamente auditados para fins de certificagdo, registro ou
autodeclaragdo. A partir do texto da norma publicada pela ABNT (2004), a ISO 14001
especifica 0s requisitos relativos a um sistema da gestdo ambiental, permitindo a uma
organizacao desenvolver e implantar uma politica e objetivos que levem em conta os requisitos
legais e outros requisitos por ela subscritos e informacdes referentes aos aspectos ambientais
significativos. Aplica-se aos aspectos ambientais que a organizacao identifica como aqueles
gque possa controlar e agueles que possa influenciar. A base desta abordagem esta na figura
11.8:
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Melhoria continua

Analise pela administragao Politica ambiental
Verificagao Planejamento

Implementagac e
operagao

FIGURA I1.8 — Modelo de sistema da gestdo ambiental para a horma ISO 14001
Fonte: ABNT (2004)

Este € um modelo que se baseia no ciclo PDCA - Plan, Do, Check, Act — que
significa Planejar, Fazer, Verificar e Agir, com o intuito de melhoria continua dos processos. E
um modelo muito utilizado nos processos de gestdo da qualidade. Ele tem como ponto de
partida, de acordo com BARBIERI (2007), o comprometimento da alta administracdo da
empresa e a formulacdo de uma politica ambiental. Segundo a norma, o sucesso do sistema
depende do comprometimento de todos os niveis e funcdes e, especialmente, da alta
administracdo. Um sistema deste tipo permite a uma organizacdo desenvolver uma politica
ambiental, estabelecer objetivos e processos para atingir os comprometimentos da politica,
agir, conforme necessério, para melhorar seu desempenho e demonstrar a conformidade do
sistema com os requisitos desta norma, mantendo o ciclo de melhoria continua proposto na
Figura 11.8. Todo este processo de qualificacdo e adequacdo a ISO 14001 obriga, segundo
ANDERSON (2005), o estabelecimento de um controle de riscos por parte da empresa.
Segundo o autor, lidar com fornecedores que sé&o certificados ISO 14001 através de um auditor
independente, permite a organizacdo um nivel de garantia de que riscos associados a
sustentabilidade junto aos seus fornecedores seréo reduzidos.

Em resumo, a finalidade geral desta norma € equilibrar a prote¢cdo ambiental e a
prevencdo de poluicdo com as necessidades socioecondmicas (ABNT, 2004). Por
“necessidades socioeconémicas” podemos entender, por exemplo, a busca da confirmacéo de
sua conformidade por partes que tenham interesse na organizacdo. E importante frisar que,
como o proprio texto da norma esclarece, a norma em si nao estabelece critérios especificos
de desempenho ambiental, e a mesma se aplica a qualquer organizacdo que desejar

estabelecer, implementar, manter e aprimorar um sistema da gestdo ambiental; assegurar-se
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da conformidade com sua politica ambiental definida; ou ainda demonstrar conformidade com

esta norma.

1.4.2 indices de acbes
No relatério “Who cares wins”, publicado em 2004 pelo Global Compact e com o
aval de mais de vinte instituicdes financeiras de todo o mundo, incluindo o Banco do Brasil, ha

0 seguinte testemunho das empresas envolvidas:

“As instituicdes que apdiam este relatério estdo convencidas que em um mundo
mais globalizado, interconectado e competitivo, a maneira como se gerenciam
as guestbes ambientais, sociais e de governanca corporativa é parte da
gualidade gerencial de que as empresas precisam para competir com 0 sucesso.
As empresas que apresentam melhor desempenho em relacdo a estes temas
podem aumentar o valor para o0s acionistas, mediante, por exemplo, a boa
gestdo de riscos, a antecipacao das iniciativas regulatérias ou 0 acesso a novos
mercados, a0 mesmo tempo em que contribuem para o desenvolvimento
sustentavel das sociedades em que operam. Além disso, essas questfes podem
exercer forte impacto sobre a reputacdo e marcas das empresas, fator cada vez
mais importante para a avaliagdo do empreendimento” (UNITED NATIONS
GLOBAL COMPACT, 2004).

Esta declaragdo corrobora muito do que foi discutido até aqui, inclusive sobre a
criagdo de valor para os acionistas de uma empresa. H4 evidéncias de que empresas
comprometidas com o triplo resultado tendem a obter desempenho superior no mercado de
acles. Na opinido de ANDERSON (2005), os indices de acdes voltadas a sustentabilidade
provéem uma oportunidade de investimento para varios grupos de investidores que desejam
direcionar seus recursos para empresas que tem bom desempenho nas areas econdmica,
social e ambiental. SAVITZ (2009) diz que o preco das acBes no DJSI e no FTSE4 Good
tiveram desempenho superior ao de varios outros indices do mercado. O autor afirma também
que, de 1999 a 2003, o valor médio das acdes de cem empresas “verdes” que compde o
Winslow Green Index — uma das mais antigas empresas de investimento voltadas ao meio
ambiente, fundada em 1983 - aumentou em mais de 73 %, enquanto o das acdes de um outro
indice comparavel — Russel 2000 Index — aumentou em menos de 17%.

Apesar da abrangéncia dos indices de sustentabilidade, ainda existe uma
discussdo se as empresas participantes destas carteiras trazem retornos maiores para seus
acionistas. CERIN e DOBERS (2001), que investigaram a estrutura e transparéncia DJSI e o

compararam com o Dow Jones Index de diversos paises e segmentos de mercado, com dados
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coletados entre os anos de 1993 e 1998 e, nos EUA, concluiram que DJSI teve um
desempenho superior ao DJI. Os autores créem haver evidéncias de que, o melhor
desempenho financeiro ocorreu devido a maioria das empresas atuarem no mercado de
tecnologia de ponta e, por terem alto valor de mercado. Por outro lado, na opinido dos autores,
na Europa este indice teve menor desempenho financeiro, pois as empresas componentes do
DJGI foram mais lucrativas e lidaram melhor com os problemas econémicos ocorridos no
periodo.

STATMAN (2005) afirma que, estudos com fundos mutuos, nos EUA,
demonstraram que ndo ha discrepancia significativa entre os retornos dos fundos socialmente
responsaveis e 0s convencionais. BELTRATTI (2005) afirma que, as acdes de
responsabilidade corporativa trazem impactos positivos para o valor da companhia e
exemplifica como trés importantes indices de sustentabilidade, o Domini 400, o DJSGI e o
FTSE4GOOD tém desempenho superior aos seus similares, que nao incluem os fatores da
sustentabilidade para inclusdo das empresas na carteira.

A partir da constatacdo de que o aprimoramento do mercado de capitais é
decisivo para que este possa cumprir seu papel de financiador do crescimento econdémico, a
Bolsa de Valores de S&o Paulo — BOVESPA - criou o Novo Mercado. Na visdo do
COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE (2010), o Novo Mercado busca criar um
ambiente mais adequado para que as empresas possam, a partir de melhores préticas de
governanga corporativa e maior transparéncia das informacgdes, proporcionar maior seguranca
aos investidores e, consequientemente, reduzir seus custos de captacdo de recursos.

O Novo mercado, que engloba o indice de A¢cdes com Governanca Corporativa
Diferenciada - IGC - e o indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE — que ser&o detalhados
adiante — sd@o niveis mais rigorosos para elegibilidade das empresas. Como as questdes
envolvendo Sustentabilidade e Governanca ainda se encontram em processo de

amadurecimento no Brasil, vé-se que ha um grande mercado a ser trabalhado.

11.4.2.1 indice de sustentabilidade empresarial -1 SE

A BOVESPA liderou um grupo de instituicbes no intuito de criar um indice de
acles que fosse um referencial para os investimentos socialmente responsaveis. Este grupo
formou um Conselho Deliberativo presidido pela propria BOVESPA que, posteriormente,
passou a contar também com o Programa das Nac6es Unidas para o Meio Ambiente — PNUMA
- em sua composi¢do, enquanto a BOVESPA ficou responsavel pelo calculo e pela gestéo
técnica do indice.

Desta iniciativa surgiu em 2005 o indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE,
foco do estudo de caso apresentado no Capitulo Il . Este indice tem por objetivo refletir o

retorno de uma carteira composta por acées de empresas com reconhecido comprometimento
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com a responsabilidade social e a sustentabilidade empresarial, e também atuar como
promotor das boas praticas no meio empresarial brasileiro. As instituicdes que atualmente

participam do Conselho do ISE s&o:

v ABRAPP: Associacao Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar

v" ANBID: Associacédo Nacional dos Bancos de Investimento

v APIMEC: Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de
Capitais

v BOVESPA: Bolsa de Valores de Séao Paulo

v' IBGC: Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa

v" IFC: International Finance Corporation

v Instituto ETHOS de Empresas e Responsabilidade Social (temporariamente suspenso

do Conselho Deliberativo do ISE no periodo da carteira 2008/2009)

v" Ministério do Meio Ambiente

Como critério de selecdo, o Conselho convidou o Centro de Estudos de
Sustentabilidade da Fundacgéo Getulio Vargas - CES-FGV - para desenvolver um questionario
que aferisse 0 desempenho das companhias emissoras das 150 a¢fes mais negociadas da
BOVESPA com base aspectos de sustentabilidade, que advém do conceito do “Triple bottom
line” - TBL, comentado no capitulo Il, topico 11.3.4. No questionario do ISE, a esses principios
foram acrescidos mais trés grupos de indicadores: a) critérios gerais - que questiona, entre
outros pontos, a posicédo da empresa perante acordos globais e se a empresa publica balancos
sociais; b) critérios de natureza do produto - se o produto da empresa acarreta danos e riscos a
saude dos consumidores, entre outros; e c) critérios de governanga corporativa.

As dimensdes ambiental, social e econdmico-financeira foram divididas em
quatro conjuntos de critérios: a) politicas - indicadores de comprometimento; b) gestédo -
indicadores de programas, metas e monitoramento; ¢) desempenho; e d) cumprimento legal.
No que se refere & dimensdo ambiental, as empresas do setor financeiro respondem a um
questionario diferenciado, e as demais empresas sdo dividas em “alto impacto” e “impacto
moderado”. O questiondrio para elas € o mesmo, mas as ponderacdes sdo diferentes. O
preenchimento do questionario — que tem apenas questbes objetivas — € voluntario, e
demonstra o comprometimento da empresa com as questdes de sustentabilidade,
consideradas cada vez mais importantes no mundo todo.

Ap6s uma andlise estatistica, que identifica grupos de empresas com
desempenhos similares e aponta o grupo com melhor desempenho geral, sédo escolhidas as

empresas que irdo compor a carteira final do ISE, apés aprovagédo do Conselho. O questionario
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do ISE é objeto de constante aprimoramento, e o indice tem revisdo anual, com vistas a
atender permanentemente as demandas contemporaneas da sociedade.

Na metodologia do ISE, existem critérios para as acdes elegiveis para o indice.
O indice ISE €& composto pelos papéis de emissdo das empresas melhor classificadas em
termos de responsabilidade social e sustentabilidade - escolhidos dentre os mais liquidos da
BOVESPA, de acordo com critérios de selecdo e classificagdo referendados pelo Conselho
Deliberativo do indice de Sustentabilidade Empresarial. Integrardo, portanto, a carteira do ISE

as acdes que atenderem cumulativamente aos critérios a seguir:

v' ser uma das 150 acdes com maior indice de negociabilidade apurados nos doze meses
anteriores ao inicio do processo de reavaliacéo;

v' ter sido negociada em pelo menos 50% dos pregdes ocorridos nos doze meses
anteriores ao inicio do processo de reavaliacéo;

v/ atender aos critérios de sustentabilidade referendados pelo Conselho do ISE;

Cumpre ressaltar que companhias que estejam sob regime de recuperacéo
judicial, processo falimentar, situacdo especial, ou ainda que tenham sofrido ou estejam sob

prolongado periodo de suspenséo de negocia¢do, ndo integrardo o ISE.

Com relagdo a critérios de exclusdo, uma acdo serd excluida do indice, nas

reavaliacdes periddicas, se:

v deixar de atender a qualquer um dos critérios de inclusao;

v' durante a vigéncia da carteira, a empresa emissora entrar em regime de recuperagao
judicial ou faléncia, as acbes de sua emissdo serdo excluidas da carteira do indice. No
caso de oferta publica que resultar em retirada de circulacdo de parcela significativa de
acOes do mercado, suas acles serdo excluidas da carteira. Nessas eventualidades,
serdo efetuados o0s ajustes necessarios para garantir a continuidade do indice;

v' durante a vigéncia da carteira, ocorrer algum acontecimento que altere
significativamente seus niveis de sustentabilidade e responsabilidade social, o

Conselho do ISE podera decidir pela sua excluséo da carteira do indice;

A carteira tedrica do indice tera vigéncia de um ano, sendo reavaliada utilizando-
se o0s procedimentos e critérios integrantes desta metodologia. A participacdo de uma empresa
no ISE - considerando todos os tipos de ac¢Bes da empresa, se for o caso - ndo podera ser
superior a 25%, quando das reavaliacdes periddicas. Caso isso ocorra, serdo efetuados ajustes

para adequar o peso da empresa a esse limite.
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Na opinido de NETO (2010), companhia que fazem parte do ISE ou que vendem
cotas de carbono em leildes da BOVESPA serdo cada vez mais bem vistas daqui pra frente.
Apesar de ser um indice relativamente novo — com apenas 5 anos de existéncia, o universo de
empresas componentes reflete uma amostra interessante de empresas comprometidas com
iniciativas socioambientais, que buscam transparecer a seus investidores esta preocupacéao e,

consequentemente, fazer deste perfil um diferencial de valor para eles.

11.4.2.2 indice de Agbes com Governanca Corporativa  Diferenciada - IGC

O Indice de Ag¢des com Governanca Corporativa Diferenciada - IGC, tem por
objetivo medir o desempenho de uma carteira te6rica composta por acdes de empresas que
apresentem bons niveis de governanca corporativa. E um indice mais maduro no Novo
Mercado se comparado com o ISE, pois comecgou suas atividades em 2001. Segundo a
BOVESPA (2010), elegem-se a inclusdo na carteira tedrica do indice todas as acdes emitidas
por empresas negociadas no novo mercado ou classificadas nos niveis 1 e 2 da
BM&FBOVESPA. Os procedimentos para a inclusdo de uma acdo no indice obedecem a

seguinte regra:

v' Acdes de novas empresas - serdo incluidas ap6s o encerramento do primeiro pregéo
regular de negociacgéao;

v Acbes de empresas ja negociadas na BM&FBOVESPA - serdo incluidas apés o
encerramento do pregdo anterior ao seu inicio de negociacdo no Novo Mercado ou

Nivel 1 ou 2;

Uma vez a empresa tendo aderido aos Niveis 1 ou 2 da BM&FBOVESPA, todos
os tipos de acBes de sua emissao participardo da carteira do indice, exceto se sua liquidez for
considerada muito estreita. Em estudo apresentado por BELLOTO (2010), empresas com
Governanca tendem a ter uma melhor relacéo risco / retorno. Entre junho de 2001 e junho de
2010 o IGC apresentou retorno esperado médio anualizado de 24,6 %, acima dos 20,45 %
para o iBovespa, principal indice da bolsa. Ja o risco esperado médio anualizado ficou em 26,4
% para o IGC e 28,41 % para o iBovespa. Dividindo o risco pelo retorno, o coeficiente de
variacdo para o IGC é 1,07, melhor do que o 1,39 do iBovespa. E se for levado em conta
apenas o retorno, o IGC também ganha do iBovespa, com 567 % entre 2002 e 2009, contrar
396 % do iBovespa.

A importdncia em destacar este indice como mecanismo de mitigacdo e
transparéncia € o fato dele exigir requisitos claros da empresa que garantam o alinhamento
com préticas de Governanga Corporativa, que é muito importante no estabelecimento de

processos organizacionais que tratem riscos associados a sustentabilidade. Sabe-se que um
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dos grandes compromissos da Governanca Corporativa é a longevidade das companhias. A
busca por novos caminhos para o Desenvolvimento Sustentavel e o planejamento a longo
prazo passa pela conscientizacdo quanto as praticas éticas da empresa com o meio ambiente,

a diversidade cultural e a sociedade.

11.4.2.3 Dow Jones sustainability index - DJSI

O Dow Jones Sustainability Indexes — DJSI - foram os primeiros indices globais a
rastrearem a performance financeira de empresas lideres em sustentabilidade. Estes indices
surgiram em 1999 e sdo um esfor¢co cooperativo do Dow Jones Indexes e da STOXX Limited,
dois lideres como provedores de indices, ao lado da Sustainable Asset Management - SAM,
gestora suica de recursos, especializada em empresas comprometidas com responsabilidade
social, ambiental e cultural. A selecdo das companhias é feita a partir de um amplo questionario
centrado em desempenho ambiental, social e econdémico, incluindo indicadores de governanca
corporativa.

O DJsSI reflete recursos e o expertise combinado de trés parceiros: o indicador
Dow Jones, o provedor STOXX Limited e o SAM Group, pioneiro em investimentos
sustentaveis. Para o0s investidores, a integridade desta avaliacdo corporativa de
sustentabilidade e o célculo do indice garantem que os indices do DJSI sé@o independentes,
confidveis e com possibilidade real de investimento. Para as empresas, o DJSI prové uma
guantificacdo financeira de sua estratégia de sustentabilidade e seu gerenciamento de
oportunidades, riscos e custos em sustentabilidade. Assim, h4 motivagdo para aumentar o
valor de longo prazo aos investidores integrando fatores econémicos, ambientais e sociais em

suas estratégias de negdcio.

A idéia do “triple bottom-line” € também contemplada pelo DJSI. Com relacdo a

dimensao social, sdo considerados 0s seguintes pontos:

Praticas trabalhistas
Desenvolvimento de capital humano
Atracdo e retencao de talentos
Gestéo do conhecimento

Cidadania e filantropia

NS N N N N

Critério especifico da industria

Para a dimensao econémica, o DJSI trata os seguintes pontos:

v Governanca corporativa
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Relagbes com investidores
Relacionamento com clientes
Cédigo de conduta

Gerenciamento de risco

N N NN

Critério especifico da industria

A terceira dimenséo, a ambiental, traz as seguintes abordagens:

v' Politica ambiental Ecoeficiéncia

\

Relatérios ambientais -Sistema de Gestao Ambiental

v Critério especifico da industria

O DJSI adota a metodologia conhecida como “Best in Class”, que seleciona as
empresas com melhor desempenho em cada um dos setores econdmicos, excluindo apenas
companhias do setor de defesa com mais de 50% do faturamento oriundo da venda de armas.
De acordo com ANDERSON (2005), as empresas sao avaliadas em termos de seus esforgos
de sustentabilidade através de cerca de 50 tipos de critérios. Deste universo, 60 % esta
relacionado a critérios gerais, enquanto 40 % destina-se a critérios especificos de cada
segmento.

Segundo o DJSI (2010), os direcionadores para 0 sucesso do negdécio tem se
tornado cada vez mais globais. O DJSI permite comparacdo direta de competidores em uma
indastria particular para 60 grupos de industria diferentes. Além dos proprios investidores, a
inclusdo de uma empresa no indice pode impactar impressfes e atitudes de outros
stakeholders, que incluem funcionérios, clientes, fornecedores e 0rgdos reguladores
(ANDERSON, 2005).

Empresas brasileiras de capital aberto ja figuram na lista do DJSI desde a sua

criacdo em 1999.

I1.4.3 Relatérios de Sustentabilidade

No cenario global atual, conforme visto nos capitulos anteriores, a transparéncia
nas informacg@es corporativas tem sido ndo apenas uma tendéncia, mas uma necessidade cada
vez maior de negdcio. LARKIN (2003) diz que as empresas devem “trabalhar como se tudo o
que fizessem fosse publico”, e este € um mecanismo que busca, acima de tudo, cuidar da
reputacdo de uma organizagdo, algo que tem sido uma preocupacao crescente. Os relatérios
de sustentabilidade, ou relatério de responsabilidade socioambiental, se juntam as informacdes
financeiras de uma empresa no intuito de dar aos seus investidores e demais stakeholders

informagcbes necessarias na forma como tem conduzido suas agdes socioambientais.
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BARBIERI (2007) lembra que identificar os diferentes atores sociais com interesse no
desempenho ambiental da empresa é uma questdo importante a ser resolvida para a
elaboracao de relatorios ambientais voluntarios.

O intuito desta publicacdo é ser um instrumento de demonstracéo das politicas e
iniciativas que evidenciem a contribuicAo para o desenvolvimento de uma sociedade
ambientalmente sustentavel, socialmente justa e economicamente viavel (ZYLBERSZTAJN e
LINS, 2010). A tendéncia é que cada vez mais as organizacdes incluam informacdes
socioambientais em seus relatérios anuais ou publiquem especificamente relatérios de
sustentabilidade, seguindo um movimento natural do mercado. Para ANDERSON (2005),
guanto mais empresas produzirem relatérios de sustentabilidade, a presséo ira aumentar para
aquelas que ndo estdo fazendo o mesmo. E se um competidor esta produzindo tal relatério, a
pressdo aumentara ainda mais. ELKINGTON (1997) pensa da mesma forma, afirmando que a
iniciativa voluntaria de algumas empresas no sentido de divulgarem suas iniciativas no campo
socioambiental ira colaborar para niveis cada vez maiores de divulgacdo de resultados neste
campo. O autor tem a certeza de que o foco destes relatérios aumentara cada vez mais,
cruzando a performance socioambiental com indicadores baseados no “Triple bottom-line” -
TBL.

As informag0fes relatadas nos relatérios de sustentabilidade, além dos impactos
econdmicos de suas atividades, trazem 0s impactos nos ecossistemas da comunidade vizinha,
as questdes sociais relacionadas a ela propria e aos seus fornecedores. Os stakeholders
desejam que as informagbes orientadas para o futuro sejam providas por quem prepara 0S
relatérios anuais. O balango patrimonial e a demonstracdo de resultados estao voltados para o
passado, como uma fotografia do que aconteceu na empresa em determinado momento. As
partes interessadas necessitam fazer uma avaliagdo mais consistente do real valor econémico
da empresa e uma boa forma de realizar isto é garantindo que os relatérios contenham
informacdes suficientes que possibilitem tal avaliagéo.

Segundo BARBIERI (2007), um dos mais antigos modelos deste tipo de relatério
€ o Public Environmental Reporting Initiative — PERI — criado no inicio da década de 1990 por
diversas corporacfes multinacionais como IBM, DuPont e Dow Chemical, e colaboracdo de
iniciativas voluntarias como o CERES. O préprio CERES, no final da década de 1980, ja havia
criado o seu préprio modelo de relatério, dando suporte aos seus principios. Em geral séo
modelos que podem ser utilizados em empresas de diferentes perfis, e trazem, entre outras
informacdes, como a organizacdo administra os riscos associados a sustentabilidade.

Porém, o modelo que tem sido largamente utilizado em escala mundial
atualmente € o da Global Reporting Initiative - GRI. Esta é uma iniciativa voluntaria que foi
pioneira no desenvolvimento de um modelo de relatério de sustentabilidade em escala global, e

esta comprometida com sua melhoria continua e abrangéncia de sua aplicacdo. Este padrédo
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de relatério € desenvolvido através de um processo de busca consensual no sentido de
garantir 0o mais alto nivel de qualidade técnico, credibilidade e relevancia, incluindo
participantes das &reas empresarial, sociedade civil e instituicdes, entre outros (GRI, 2010).
Sua origem é ligada ao CERES — organismo citado no capitulo 1l - e ao PNUMA, em 1997,
tornando-se uma organizagdo independente em 2002, com sede em Amsterdam, Holanda.
Hoje, segundo dados do GRI, mais de 60 empresas brasileiras publicam relatérios de
sustentabilidade baseado neste modelo. No sentido de garantir o mais alto nivel de qualidade
técnica e relevancia, o padréo de relatério é desenvolvido através de um processo de consenso
geral, que envolve participantes globais das areas de negocio, sociedade civil, trabalhadores e
instituicdes (GRI, 2010).

Para ANDERSON (2006), os investidores cada vez mais demandam mais
informacBes das empresas acerca de suas exposi¢cdes ao risco climatico. ZYLBERSZTAJN e
LINS (2010) afirmam que a divulgacédo de informacdes de sustentabilidade pelas companhias
pode influenciar o valor das a¢des no mercado de capitais, desde que haja uma comunicacéo
efetiva com a comunidade de investimentos. Para preencher esta lacuna, a GRI tem por
objetivo promover e disseminar nas organiza¢des a pratica de medir o seu desempenho em
termos ambientais, sociais e econémicos, e divulgar os resultados como forma de prestagéo de
contas a sociedade. O conjunto do relatério é formado por estrutura, diretrizes e protocolos
técnicos para elaborar relatérios de sustentabilidade com base no didlogo com mdultiplos
stakeholders (BARBIERI, 2007). O autor ainda observa que a estrutura refere-se ao contetudo
basico do relatério, que se aplica a organiza¢des de qualquer tipo ou tamanho. As diretrizes
sdo formadas por duas classes de principios: uma que orienta a definicdo do contetado do
relatério e outra que visa assegurar a qualidade das informacdes relatadas. A tabela II.1 mostra

0s principios da Global Report Initiative.
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Principios para assegurar a qualidade da informagéo

Materialidade: a informaco em um relatorio deverd
cobrir tdpicos e indicadores que refletem os impactos
econdmicos, sociais e ambientais significativos ou que
influenciardo substancialmente as avaliagdes e
decisoes das partes interessadas.

Equilibrio: o relatdrio deverd refletir os aspectos positivos
e negativos do desempenho da organizacao relatora, para
permitir uma avaliagéo fundamentada do desempenho
global.

Incluséo das partes interessadas: a organizagdo
relatora devera identificar suas partes interessadas
e explicar como ela tem respondido as suas
expectativas no relatdrio.

Comparabilidade: as questdes e informagdes deverdo ser
selecionadas, compiladas e relatadas consistentemente,
de modo que as partes interessadas possam analisar as
mudangas no desempenho da organizagao ao longo do
tempo e em relagdo a outras organizagdes.

Contexto da sustentabilidade: o relatorio devera
apresentar o desempenho da organizacdo no contexto
mais amplo de sustentabilidade.

Exatiddo: a informagéo relatada devera ser
suficientemente precisa e detalhada para que as partes
interessadas possam avaliar o desempenho da
organizacao.

Abrangéncia: a cobertura dos topicos relevantes
e materiais, e a defini¢do dos limites do relatorio
deverdo ser suficientes para que as partes

interessadas possam avaliar o desempenho econdmico,

ambiental e social da organizagao no periodo relatado.

Periodicidade: o relatorio deve ser apresentado de acordo
com uma programagéo regular e em tempo habil, para
que as partes interessadas possam tomar decisoes
informadas.

Clareza: a informagéo devera ser disponibilizada de modo

compreensivel e acessivel as partes interessadas usudrias
do relatdrio.

Confianca: a informacao e 0s processos usados na
preparagdo do relatorio deverdo ser registrados,
compilados, analisados e divulgados de modo que
possam ser verificados quanto a qualidade e a
materialidade das informagoes.

TABELA 11.9 — Principios da Global Report Initiative
Fonte: BARBIERI (2007)

Ao analisarmos estes principios, é possivel verificar o nivel de transparéncia
exigido pelo relatério, onde a divulgacdo completa e equilibrada de informacdes sobre as
questdes e os indicadores necessarios para os stakeholders tomarem decisdes sobre os
processos, procedimentos e hipo6teses utilizadas na preparacdo do documento. A lista de
indicadores € grande, e envolve os pilares econdmico, ambiental e social. Entre eles estéo
porcentagem e volume total de agua reciclada e reutilizada, total de emissdes, conformidade
legal, entre outros, que podem ser posicionados nas dimensdes proposta por HART (2006)
para a criacdo de valor sustentavel para a empresa.

Segundo o VALOR ECONOMICO (2010), é crescente 0 nimero de empresas
gue reportam a sustentabilidade com base nos critérios do GRI, com indicadores ambientais,
sociais e de governanga - pratica hoje adotada por mais de mil corporagées no mundo. Nos
paises emergentes, os relatérios empresariais ddo maior énfase as mudancas climaticas,
incluindo metas para reducdo de carbono e a percepgao corporativa sobre riscos regulatorios.
Com as discussbes de Copenhague, a tendéncia de expansdo da divulgacdo destas
informag@es é maior nos paises do BRIC - Brasil, Russia, india e China, uma vez que o mundo
em desenvolvimento devera ser responsavel por 75 % das emissdes de gases do efeito estufa
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nos proximos 25 anos, segundo o VALOR ECONOMICO (2010). Dai a importancia da
transparéncia com relacéo a estas informacgfes e o desafio que as empresas brasileiras terdo

daqui para adiante.

I1.4.4 Principios do Equador

Os Principios do Equador sao critérios minimos para a concesséao de crédito, que
asseguram que o0s projetos financiados sejam desenvolvidos de forma socialmente e
ambientalmente responsavel. Sua origem esta em outubro de 2002, quando o International
Finance Corporation - IFC, braco financeiro do Banco Mundial, e um banco holandés - ABN
Amro - promoveram, em Londres, um encontro de altos executivos para discutir experiéncias
com investimentos em projetos, envolvendo questbes sociais e ambientais em mercados
emergentes, nos quais nem sempre existe legislacdo rigida de protecdo do ambiente. Em
2003, dez dos maiores bancos no financiamento internacional de projetos - ABN Amro,
Barclays, Citigroup, Crédit Lyonnais, Crédit Suisse, HypoVereinsbank, Rabobank, Royal Bank
of Scotland, WestLB e Westpac, responsaveis por mais de 30% do total de investimentos em
todo o mundo, langcaram as regras dos Principios do Equador na sua politica de concessao de
crédito.

Seu objetivo é garantir a sustentabilidade, o equilibrio ambiental, o impacto social
e a prevencdo de acidentes de percurso que possam causar embaracos no transcorrer dos
empreendimentos, reduzindo também o risco de inadimpléncia. Na pratica, as empresas
interessadas em obter recursos no mercado financeiro internacional deverdo incorporar, em

suas estruturas de avaliagdo de financiamento de projetos, quesitos como:

v' Gestdo de risco ambiental, protecdo a biodiversidade e adogcdo de mecanismos de
prevencao e controle de poluicéo;

v' Protecdo a saude, a diversidade cultural e étnica e adocao de Sistemas de Seguranca e
Saude Ocupacional;

v' Avaliacao de impactos socioeconémicos, incluindo as comunidades e povos indigenas,
protecdo a habitats naturais com exigéncia de alguma forma de compensacdo para
populacBes afetadas por um projeto;

v' Eficiéncia na producao, distribuicdo e consumo de recursos hidricos e energia e uso de
energias renovaveis;

v' Respeito aos direitos humanos e combate a mao-de-obra infantil.

A aplicacdo destes principios é baseada no estabelecimento de uma pontuagéo
sécio-ambiental, elaborado pelas instituicbes financeiras, sendo os projetos categorizados em

A - alto risco, B - médio risco - ou C - baixo risco. Em sintese, somente se concedera
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empréstimo a projeto que possua Plano de Gestdo Ambiental, devendo estar focado na
mitigacdo, planos de a¢do, monitoramento e gerenciamento de riscos e planejamento, levando-

se em conta a seguinte classificacao:

v’ Categoria A - com possibilidade de apresentar significativos impactos ambientais
adversos que forem sensiveis, diferentes ou sem precedentes. Como sensivel,
entende-se aquele que apresenta possibilidade de ser irreversivel, como, por exemplo,
levar a perda de um importante habitat natural ou afetar grupos ou minorias étnicas
vulneraveis, envolver deslocamento ou recolonizacdo involuntaria, ou afetar locais de
heranca cultural significativa;

v' Categoria B - com potencial de causar impactos ambientais adversos em populacdes
humanas ou areas ambientalmente importantes, porém menos adversos que aqueles
dos projetos classificados sob a Categoria A;

v' Categoria C - com possibilidade de apresentar minimo ou nenhum impacto ambiental

adverso;

A base da classificacdo € um conjunto de regras chamadas salvaguardas, criado
pelo IFC entre 1990 e 1998, e sua aplicacdo é de responsabilidade dos bancos que devem
investir na qualificacdo dos analistas de crédito para atender a essas exigéncias. Nos projetos
classificados como A ou B, os bancos se comprometem a fazer um relatério s6cio-ambiental
sugerindo mudancgas no projeto para reduzir os riscos a comunidade onde sera implantado, no
qgual pode estar incluida a alternativa de n&o concluir o projeto. Para todos os projetos de
categoria A devera ser elaborado um Plano de Gestdo Ambiental e, caso o Banco considere
aconselhavel, para qualquer projeto de categoria B. Caso o tomador deixe de cumprir uma das
clausulas sociais e ambientais, o financiador trabalhara junto a ele, na busca de solucbes para
que tal clausula seja cumprida.

Os Principios do Equador estdo agora em processo de revisdo das

salvaguardas.
Em um primeiro momento, o objetivo principal das salvaguardas era fazer com que o0s projetos
financiados ndo causassem prejuizos ao meio ambiente e fossem socialmente responsaveis.
Em um segundo momento, o IFC procurou garantir que os projetos tivessem um impacto socio-
ambiental positivo. A intencdo € melhorar os mecanismos de protecdo ao desenvolver regras
mais claras e faceis de serem seguidas, mas ndo necessariamente mais faceis de serem
cumpridas, pois serdo mais restritivas.

Efetivamente a nova versdo dos Principios do Equador prevé critérios mais
rigorosos, principalmente na analise da populagéo atingida pelo projeto financiado, além da

reducdo do valor de enquadramento do projeto, que passa de US$ 50 milhdes para US$ 10
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milhdes. E importante salientar que a adogdo desses principios € voluntaria, sem qualquer
dependéncia ou apoio do IFC ou Banco Mundial. Assim, as instituicées, que vierem a adotar
tais principios, deverdo toma-los como base para o desenvolvimento de praticas e politicas
internas e individuais.

A efetiva implementacdo dos novos Principios do Equador e a incorporacédo de
mecanismos de prestacdo de contas e de transparéncia de informagfes apresentam-se como

grandes desafios a serem perseguidos pelas instituicdes financeiras signatarias.

[1.4.5 Outros Mecanismos

Além dos mecanismos ja citados, outras ferramentas e praticas podem ser
aplicadas no intuito de contribuir para que a estratégia corporativa possa considerar a
sustentabilidade como elemento gerador de valor para a empresa. ZYLBERSZTAJN e LINS
(2010) citam a metodologia do Balanced Scorecard — BSC — neste sentido, associando os
objetivos da sustentabilidade as acdes e medidas de desempenho. Em 2002 a empresa
Amanco desenhou o primeiro mapa estratégico adaptado do modelo original de BSC, criado
por Robert Kaplan e David Norton. Este “Scorecard de sustentabilidade” expressa, segundo
KAPLAN e PINHO (2007), o comprometimento com os principios do TBL de ELKINGTON
(1997). Segundo os autores, € um mecanismo que busca a criagdo de valor para a empresa e
seus investidores.

Foram observados ao longo deste estudo alguns exemplos de parcerias entre
empresas e ONGs. NETO (2010) confirma a importancia das empresas brasileiras realizarem
estas parcerias como um mecanismo de mitigacdo de risco. Esta tem sido uma tendéncia
global, cuja pratica objetiva a antecipacao a riscos associados as questdes socioambientais.

No caso dos processos de normalizacdo, além da 14001, relacionada a questdes
ambientais, a ISO tem diversas outras normas interessantes que podem colaborar nos
processos corporativos, como as jA mencionadas 26000 (Responsabilidade Social) e 31000
(Gerenciamento de Riscos) que, ao lado da 14001 e da 9001, sdo chamadas de “padrbes de
lideranca e gerenciamento” (ISO, 2009). Ainda ha o grupo de trabalho que desenvolve a ISO
21500, dedicada ao Gerenciamento de Projetos, que trata de uma matéria relevante dentro das
organizacdes atuais. Em todos estes padrBes € possivel estabelecer relacbes com questbes
socioambientais e risco.

Ha também normas de outras organizacdes, como a SA 8000 - relacionada a
direitos sociais, a OHSAS 18001 - que trata de riscos/acidentes no ambiente de trabalho, e a
AA 1000 - sobre prestacdes de contas. S&0 normas que representam uma forma das
organizacdes se anteciparem a riscos relacionados a seguranca e condi¢gbes do trabalho,

também elementos importantes quando o assunto é sustentabilidade corporativa.
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Todos estes sdo mecanismos que vem sendo utilizados por organizacdes de
forma global e, apesar de sua relevadncia no tratamento de riscos associados a

sustentabilidade, n&o serdo objeto de estudo desta pesquisa.



114

Capitulo 11l — Estudo de caso

[11.1 Consideracdes iniciais

Ao longo deste estudo, foi apresentada a importancia da sustentabilidade
corporativa como componente de negdécio das organizacdes atuais. Ao considerar que o
resultado final de uma empresa é uma combinacdo de seus resultados nas areas econdmica,
social e ambiental, foi construido um conceito de que tais acdes podem oferecer longevidade
ao negocio e criar valor sustentavel aos seus investidores. Esta criacdo de valor sustentavel
esta diretamente relacionada com o tratamento de riscos de sustentabilidade, os quais foram
apresentados e discutidos, buscando estabelecer a relacao entre riscos e sucesso do negocio.

No intuito de ilustrar toda a discusséo proposta até aqui, esta pesquisa apresenta
um estudo com o universo de empresas que compuseram a carteira de acdes do ISE desde o
inicio das atividades do indice, em 2005. Este universo de empresas tem caracteristicas
proprias, pois, segundo o COMPENDIO PARA A SUSTENTABILIDADE (2010), o ISE tem
objetivos de refletir o retorno de uma carteira composta por acbes de empresas com 0S
melhores desempenhos em todas as dimensbes que medem sustentabilidade empresarial, e
também de se tornar marca de referéncia para o investimento socialmente responsavel e
indutor de boas praticas no meio empresarial brasileiro.

De acordo com ZYLBERSZTAJN e LINS (2010), diversos estudos tém sugerido
gue o mercado acionario, tanto em paises desenvolvidos como naqueles em desenvolvimento,
reage a divulgacdo de informacdes ambientais sobre as empresas, podendo influenciar as
percepcdes de valor e as decisdes de alocagcBes de recursos financeiros. Essas reacfes de
mercado de capitais podem representar um eficiente mecanismo para estimulo de condutas
ambientais responsaveis, direcionando recursos financeiros para as empresas mais
comprometidas com praticas sustentaveis. A formacéo de precos dos ativos nesse mercado
sinaliza o ponto de vista dos investidores sobre a gestéao corporativa.

Desta forma, o perfil de empresas consideradas no estudo aqui apresentado
tende a ser aquele que mostra organizagfes ndo apenas alinhadas com o conceito do TBL,
mas com iniciativas concretas no sentido de gerenciar melhor 0s riscos associados a
sustentabilidade e de transformar este desafio em oportunidades de negdcio. E este é
exatamente o perfil de organizagéo sobre o qual o estudo objetiva debrucar sua andlise.

O periodo em questdo inicia-se com a primeira selecdo de empresas para 0
indice, em dezembro de 2005, e termina com a carteira atual, para o biénio 2009-2010. Ao
contabilizarmos 0 niumero de empresas que compuseram as cinco edi¢des do ISE até os dias
de hoje, chegamos a um total de 157 empresas que disponibilizaram ac¢des para a carteira do
indice. Chamaremos esta contabilizacdo de Visdo 1. Porém, algumas destas empresas

estiveram presentes mais de 01 vez ao longo deste periodo. Analisando sob este ponto de
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vista, o numero fica reduzido a 56 de empresas participantes ao longo de cinco edi¢bes indice.
Esta serd a Visao 2. Estas duas visGes serdo consideradas neste estudo.

E importante frisar que, apesar das razdes em escolher-se o ISE como
referencial do universo de empresas desta pesquisa, ndo ha nenhuma intengdo em afirmar ou
concluir que fazer parte desta carteira significa retorno financeiro imediato ou que o ISE é
composto pelas empresas brasileiras que mais atuam pro-ativamente com relacdo a acdes
socioambientais. Porém, é um indice que, pelas caracteristicas ja descritas anteriormente,
favorece a aplicacédo de alguns conceitos tratados até aqui.

Entre as limitacdes do ISE podemos citar, conforme observado por GONZALES
(2010), que o ISE € um fundo de caracteristicas passivas, jA que ndo fazem sugestdes nem
votam nas assembléias e tampouco pleiteiam assentos nos Conselhos de Administracdo ou
Fiscal. Porém, como o préprio autor também chama a atenc¢édo, o ISE é um fundo fundamental
para o desenvolvimento sustentavel empresarial, e deve atuar de maneira mais ativa como
acionistas, utilizando-se dos estudos realizado sobre a companhia investida com seus
profissionais de relacdo com investidores — RI. Assim serd possivel, por exemplo, propor a
ampliacdo da sustentabilidade nestas organizacfes e participando de Assembléias.

O processo rumo a sustentabilidade corporativa é gradativo, cujo retorno pode
durar alguns anos. Pesquisas citadas por ZYLBERSZTAJN e LINS (2010) mostram que o
desempenho formado por uma carteira teérica formada pelas a¢cbes que compdem o ISE ao
ser confrontado com o desempenho das carteiras tedricas que formam o indice Bovespa —
IBovespa — e o indice Brasil — IBrX — ndo mostrou evidéncias de superioridade, inclusive o
desempenho do ISE mostrou-se mais volatil que dos outros dois indices.

Para VALENTI e TORRES (2010) em matéria para o jornal Valor Econémico,
desde sua estréia, em 1° de dezembro de 2005, o ISE acumula valorizacao de 86,8%, ante o
ganho de 107,2% do iBovespa. Nos anos fechados, desde sua criacéo, o indicador superou a
principal referéncia da bolsa paulista apenas em 2006. Uma questdo a ser enfrentada na
reavaliacdo dos critérios de elegibilidade € o fato de as companhias ainda ndo terem um dos
grandes estimulos que a participacdo num indice pode trazer: acréscimo de liquidez para seus
papéis. Essa questdo, somada ao trabalho de resposta do questionario com mais de 200 itens,
faz com que o ISE ainda nao esteja na lista de prioridade empresarial em muitas companhias.

Mas o fato € que este é um processo em amadurecimento, ja que o ISE tem

apenas cinco anos de existéncia.

[11.2 Objetivo

O objetivo deste estudo €, dentro do universo de empresas componentes do ISE
ao longo dos seus 5 anos de existéncia, avaliar as iniciativas sustentaveis que cada uma delas
tomou neste periodo, como forma de tratamento de riscos associados a sustentabilidade.

Voltando a figura 1.6, a criacdo de valor sustentdvel da empresa para 0s seus acionistas
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proposta por HART (2006) pode dar-se em ambitos externo e interno, com visdes de curto e
longo prazos. Seguindo este conceito, foram escolhidos e posicionados na estrutura alguns
indicadores de risco que podem dar uma mostra de como estas empresas componentes do ISE
traduziram o tratamento de riscos de sustentabilidade como gerador de valor sustentavel para
seus acionistas.

Os indicadores escolhidos foram:

Certificacao 1SO 14001;

Adesé&o ao GHG Protocol Brasil;

Publicacdo de Relatdrios de Sustentabilidade;

Associac¢do ao Instituto Ethos;

Participac&o no indice de Governanca Corporativa Diferenciada;

Participacdo no Dow Jones Sustainability Index;

Resposta ao questionario do Carbon Disclosure Project;

Assinatura dos Principios do Equador (somente para Instituicdes financeiras);

Associagao ao CEBDS;

NN N N O N R N

Adeséo ao Global Compact;

A partir do conceito de cada um destes indicadores, discutidos nos capitulos | e
Il, eles foram posicionados na estrutura de valor sustentavel de HART (2006). O objetivo foi
gue este grupo de indicadores pudesse mapear todas as dimensdes propostas no modelo.

A figura 1l1l.1 mostra o resultado desta distribuigé&o.

Construindo a oportunidade de amanha

CEBDS GLOBAL COMPACT

ETHOS

internas externos

Alimentando /'\ Engajando
capacidades k’/ constituintes

REL. SUSTENTABILIDADE

1S0O 14001 IGC
DJsl
GHG PROTOCOL copP

Principios do Equador

Administrando a empresa hoje

FIGURA IIl.1 — Posicionamento dos indicadores da pesquisa na estrutura de valor sustentavel

Fonte: Adaptado pelo autor sobre a figura original de HART (2006)
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Nesta distribuicdo, verificou-se que o fato de que os indicadores escolhidos ndo
estdo distribuidos de forma uniforme pelas quatro dimensdes da estrutura de valor sustentavel
de HART (2006). E provavel que um ou mais destes indicadores pudessem ser posicionados
também em outros quadrantes, pois a interpretagdo para este posicionamento pode ndo ser
muito clara. O critério utilizado neste estudo procurou basear-se no objetivo principal de cada
um deles, o que levou ao posicionamento realizado, porém é importante ressaltar a
subjetividade desta distribuicao.

Com os indicadores distribuidos, o proximo passo foi avaliar se cada uma das
empresas componentes da carteira do ISE no periodo do estudo teve alguma iniciativa
relacionada a cada um deles. Para alguns indicadores foi possivel uma avaliacdo individual a
cada nova composi¢cdo da carteira do ISE, que considerou os biénios 2005-2006, 2006-2007,
2007-2008, 2008-2009 e 2009-2010. Os indicadores que puderam ser avaliados a cada nova

composicao da carteira compde o Grupo 1 de indicadores, e estéo relacionados abaixo:

Certificacdo 1SO 14001;

Publicacéo de Relatorios de Sustentabilidade;

Participacdo no indice de Governancga Corporativa Diferenciada;
Participacdo no Dow Jones Sustainability Index;

Resposta ao questionario do Carbon Disclosure Project;

N N

Adeséo ao Global Compact;

A tabela 1l1l.1 mostra todas as empresas que compuseram o0 ISE nos cinco
biénios considerados na pesquisa - cada um deles esta realgado - e os indicadores que foram

verificados em cada um destes biénios.
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Empresa Biénio R:;%Osg" 1S014001 | 16Cc | DIsI c(o;mg'ct ng:lact?ﬁz_odie
Sustentabilidade

ALL - América Latina Logistica 2005-2006 R
Aracruz Celulose 2005-2006 i i o X
Banco do Brasil 2005-2006 % % % X
Belgo Mineira 2005-2006 a a
Banco BRADESCO 2005-2006 i X
Braskem 2005-2006 i i
CCR Rodovias 2005-2006 - X
CELESC - Centrais Elétricas de Santa Catarina 2005-2006 R
CEMIG - Companhia Energética Minas Gerais 2005-2006 o o o
CESP - Companhia de Energia de Séo Paulo 2005-2006 X
COPEL 2005-2006 % X
COPESUL - Cia. Petroguimica do Sul 2005-2006 X
CPEL Energia 2005-2006 R R % X
DASA 2005-2006 -
ELETROBRAS 2005-2006 % %
AES ELETROPAULO 2005-2006 i i %
EMBRAER 2005-2006 % % X
GOL Linhas Aéreas 2005-2006 i
lochpe-Maxion 2005-2006 o o X
Banco ltai 2005-2006 % % % X
Itat S.A. 2005-2006 - - X
Natura 2005-2006 % % % X
Perdigdo 2005-2006 a a X
Suzano Papel e Celulose 2005-2006 X X % X
Tractebel Energia 2005-2006 R R X
UNIBANCO 2005-2006 o
VCP - Votorantim Celulose e Papel 2005-2006 R R
WEG 2005-2006 i i
ACESITA 2006-2007 X X
ALL - América Latina Logistica 2006-2007 X
Aracruz Celulose 2006-2007 X X X X X
Arcelor Mittal Brasil 2006-2007 X X X
Banco BRADESCO 2006-2007 X X X X X X
Banco do Brasil 2006-2007 X X X X
Braskem 2006-2007 X X X X
CCR Rodovias 2006-2007 X X X
CELESC - Centrais Elétricas de Santa Catarina 2006-2007 X X
CEMIG - Companhia Energética Minas Gerais 2006-2007 X X X X
COELCE - Companhia Energética do Ceara 2006-2007 X X X
COPEL 2006-2007 X X X
CPFL Energia 2006-2007 X X X X X
DASA 2006-2007 X X
AES ELETROPAULO 2006-2007 X X X
EMBRAER 2006-2007 X X X X X
EDP - Energias do Brasil 2006-2007 X X X X




119

Resposta

Publicacéo de

Empresa Biénio 20 CDP 1ISO 14001 IGC DJsI Global Relat()rig de
Compact Sustentabilidade

GERDAU 2006-2007 X X X X
GOL Linhas Aéreas 2006-2007 X
lochpe-Maxion 2006-2007 X X X
Banco ltat 2006-2007 X X X X X
tad S.A. 2006-2007 X X X X X
LOCALIZA 2006-2007 X
Natura 2006-2007 X X X X X
Perdigdo 2006-2007 X X X X
PETROBRAS 2006-2007 X X X X X
Suzano Papel e Celulose 2006-2007 X X X X
Suzano Petroguimica 2006-2007 X X X
TAM Linhas Aéreas 2006-2007 X X
Tractebel Energia 2006-2007 X X X X
ULTRAPAR 2006-2007 X
UNIBANCO 2006-2007 X X
VCP - Votorantim Celulose e Papel 2006-2007 X X X X
ACESITA 2007-2008 R X
AES TIETE 2007-2008 % o % X
Aracruz Celulose 2007-2008 % a a a X
Banco BRADESCO 2007-2008 % R R R % X
Banco do Brasil 2007-2008 % o % X
Braskem 2007-2008 i i a X
CCR Rodovias 2007-2008 % R X
CEMIG - Companhia Energética Minas Gerais 2007-2008 X a a a X
CESP - Companhia de Energia de Sao Paulo 2007-2008 % o
COELCE - Companhia Energética do Cearé 2007-2008 X % X
COPEL 2007-2008 % o % X
CPFL Energia 2007-2008 % o o % X
DASA 2007-2008 R R
ELETROBRAS 2007-2008 % o o % X
AES ELETROPAULO 2007-2008 a i i a X
EMBRAER 2007-2008 % R R % X
EDP - Energias do Brasil 2007-2008 X a X X
GERDAU 2007-2008 a i i X
GERDAU Metaldrgica 2007-2008 X
lochpe-Maxion 2007-2008 a a X
Banco ltat 2007-2008 a i a X
LIGHT 2007-2008 R R % X
Natura 2007-2008 % o o % X
Perdigao 2007-2008 % o o X
PETROBRAS 2007-2008 % R R % X
SABESP 2007-2008 % o o X
Sadia 2007-2008 a i i a
Suzano Papel e Celulose 2007-2008 % X X % X
Suzano Petroguimica 2007-2008 a
Tractebel Energia 2007-2008 % o o X
VCP - Votorantim Celulose e Papel 2007-2008 % X X X
WEG 2007-2008 % i i
AES TIETE 2008-2009 X X X X
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Resposta

Publicacéo de

Empresa Biénio 20 CDP 1ISO 14001 IGC DJsI Global Relat()rig de
Compact Sustentabilidade

Banco do Brasil 2008-2009 X X X X
Banco BRADESCO 2008-2009 X X X X X
Braskem 2008-2009 X X X X X
CELESC - Centrais Elétricas de Santa Catarina 2008-2009 X X
CEMIG - Companhia Energética Minas Gerais 2008-2009 X X X X X X
CESP - Companhia de Energia de S&o Paulo 2008-2009 X X X
COELCE - Companhia Energética do Ceara 2008-2009 X X X
CPFL Energia 2008-2009 X X X X X
DASA 2008-2009 X X X
DURATEX 2008-2009 X X X X X
ELETROBRAS 2008-2009 X X X X X
AES ELETROPAULO 2008-2009 X X X X
EMBRAER 2008-2009 X X X X X
EDP - Energias do Brasil 2008-2009 X X X X X
GERDAU 2008-2009 X X X X
GERDAU Metallrgica 2008-2009 X
Banco Ital 2008-2009 X X X X X
LIGHT 2008-2009 X X X X
Natura 2008-2009 X X X X X
ODONTOPREV 2008-2009 X X X
Perdigio 2008-2009 X X X
SABESP 2008-2009 X X X X
Sadia 2008-2009 X X X X
Suzano Papel e Celulose 2008-2009 X X X X X
TELEMAR 2008-2009 X
TIM Participagdes 2008-2009 X X X
Tractebel Energia 2008-2009 X X X X
UNIBANCO 2008-2009 X X
VVCP - Votorantim Celulose e Papel 2008-2009 X X X
AES TIETE 2009-2010 % i %
Banco BRADESCO 2009-2010 % R R R % X
Banco do Brasil 2009-2010 % o % X
Braskem 2009-2010 % R R %
BRE Foods (Perdigio + Sadia) 2009-2010 X o o X
CEMIG - Companhia Energética Minas Gerais 2009-2010 % o o o % X
CESP - Companhia de Energia de Sio Paulo 2009-2010 % X X
COELCE - Companhia Energética do Ceara 2009-2010 o % X
COPEL 2009-2010 % R % X
CPFL Energia 2009-2010 X a a X X
DASA 2009-2010 R R X
DURATEX 2009-2010 % R R % X
ELETROBRAS 2009-2010 a i i % X
AES ELETROPAULO 2009-2010 % R R
EMBRAER 2009-2010 % o o % X
EDP - Energias do Brasil 2009-2010 % o o % X
Even 2009-2010 R X
Fibria (Aracruz Celulose + VCP) 2009-2010 o o o % X
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L Resposta P“blice}géo de
Empresa Biénio 20 CDP 1ISO 14001 IGC DJsI Global Relatorlg de
Compact Sustentabilidade
GERDAU 2009-2010 i i X
GERDAU Metalirgica 2009-2010 R
Industrias Romi 2009-2010 i i
Itad S.A. 2009-2010 % R R R X
ITAUUNIBANCO 2009-2010 % i % X
LIGHT 2009-2010 a i i % X
Natura 2009-2010 % R R % X
REDECARD 2009-2010 o o % X
SABESP 2009-2010 a i i X
Sul América Seguros 2009-2010 X X
Suzano Papel e Celulose 2009-2010 X a a X X
TELEMAR 2009-2010 a
TIM Participagdes 2009-2010 % % X
Tractebel Energia 2009-2010 X a a X
USIMINAS 2009-2010 i i % X
VIVO 2009-2010 %

TABELA lIl.1 — Empresas que compuseram as carteiras do ISE em cada um dos cinco biénios
e o relacionamento com os indicadores do grupo 1
Fonte: compilado pelo autor a partir de BOVESPA (2010)

O restante dos indicadores ndo p6de ser avaliado em cada um dos cinco biénios.
As informacbes disponiveis fazem referéncia apenas ao fato da empresa estar ou ndo

vinculada a cada um deles.

Os indicadores com esta particularidade comp8e o Grupo 2 de indicadores, e estdo listados

abaixo:

Adesao ao GHG Protocol Brasil;
Associacgéo ao Instituto Ethos;

Assinatura dos Principios do Equador (somente para Instituigdes financeiras);

ASEENEENERN

Associagao ao CEBDS;
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A tabela abaixo mostra as 56 empresas que fizeram parte do indice no periodo do estudo —

visdo 2 — e o relacionamento com os indicadores do Grupo 2.

Empresa GHG ETHOS | CEBDS Principios do
Protocol Equador

ACESITA (Arcelor Mittal Inox Brasil) X
AES ELETROPAULO

AES TIETE

ALL - América Latina Logistica

x

Aracruz Celulose (atual Fibria)
Arcelor Mittal Brasil X
Banco BRADESCO
Banco do Brasil X

x

x

X[ X[ X|X
X

Banco Itau

Belgo Mineira (Arcelor Mittal Agos Longos)

Braskem

BRF Foods (Perdigéo)

CCR Rodovias

CELESC - Centrais Elétricas de Santa Catarina

XX | X[X[X[X[X|X]|X

CEMIG - Companhia Energética Minas Gerais

CESP - Companhia de Energia de Sdo Paulo X
COELCE - Companhia Energética do Ceara
COPEL X
COPESUL - Cia. Petroquimica do Sul
CPFL Energia

DASA

DURATEX

EDP - Energias do Brasil X
ELETROBRAS
EMBRAER X
Even

Fibria (Aracruz Celulose + VCP)
GERDAU X X
GERDAU Metal(rgica X
GOL Linhas Aéreas X
Industrias Romi

XX |[X[X|X

x

X | X | X | X
x

x

lochpe-Maxion
Itat S.A.
ITAUUNIBANCO X X X X
LIGHT
LOCALIZA
Natura X X X
ODONTOPREV
Perdigéo (atual BRF) X
PETROBRAS X X
REDECARD
SABESP X
Sadia X X
Sul América Seguros
Suzano Papel e Celulose X X X

x

Suzano petroquimica
TAM Linhas Aéreas X
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Empresa poniS | ETHOS | CEBDS P“E;ﬁ’;%i do
TELEMAR
TIM Participacdes X X
Tractebel Energia
ULTRAPAR
UNIBANCO X X X
USIMINAS X
VCP - Votorantim Celulose e Papel X
VIVO X
WEG X

TABELA l11l.2 — Empresas que estiveram presente no ISE ao longo do periodo da pesquisa e o
relacionamento com os indicadores do grupo 2

Fonte: Compilado pelo autor

Para cada empresa que tratou os indicadores dos Grupos 1 e 2 foram atribuidos
2 pontos. No caso da Visdo 1, onde 157 empresas sao consideradas (incluindo as repeti¢cdes —
Tabela Ill.1), para cada biénio que uma empresa atende um destes indicadores ela recebeu 2
pontos. Por exemplo: uma empresa certificada pela norma ISO 14001 em 2006-2007 e 2008-
2010 recebeu 4 pontos. Nos indicadores da Visdo 2, com o universo de 56 empresas, apenas
02 pontos foram computados para cada uma que atendeu os indicadores da Tabela I1.2. Ao
final foi possivel estabelecer um ranking destas empresas, onde as 10 primeiras serdo
escolhidas para uma analise mais criteriosa.

Com relacdo a pontuagéo proposta neste estudo, cabe observar que a empresa
s6 recebera os pontos relativos ao atendimento a cada indicador do Grupo 1 se estiver na
carteira do ISE naquele biénio. Por exemplo: a Aracruz Celulose foi respondente do CDP nos
biénios 2006-2007, 2007-2008, 2008-2009 e 2009-2010, mas foi componente do ISE apenas
nos biénios 2005-2006, 2006-2007 e 2007-2008. Neste caso, receberd apenas 0s pontos
relativos aos biénios em que esteve na carteira do ISE, e ndo pelos anos 2008-2009 e 2009-
2010.

[11.3 Escopo e limitacdes do estudo

O universo de empresas escolhido, ao mesmo tempo em que redne
organizacdes com iniciativas voltadas aos pilares econémico, financeiro e social, pode sugerir
que apenas empresas de capital aberto ou de grande porte estejam inseridas nas discussfes
sobre sustentabilidade, o que nédo é verdade. ZYLBERSZTAJN e LINS (2010) chamam atenc¢ao
exatamente para este fato, e observam que “a economia dos paises em desenvolvimento
baseia-se, em grande parte, em pequenas e médias empresas e seria paradoxal concluir que,

para elas, ndo ha oportunidades associadas a questédo de sustentabilidade”. Este é o caso do
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Brasil, onde a analise de pequenos empreendimentos, exemplificados pelos préprios autores,
aponta que existem oportunidades para relacionar aspectos ambientais ou sociais com o
desempenho empresarial.

Depois deste esclarecimento, vale lembrar novamente a limitacdo discutida no
item 111.2, com relacdo as razdes para a distribuicdo ndo uniforme dos indicadores pela
estrutura de valor sustentavel de HART (2006). Apesar deste fato, acreditamos que a amostra
seja relevante para entender que tais iniciativas podem ser traduzidas como tratamento aos
riscos associados a sustentabilidade por cada uma das empresas consideradas.

Outro ponto importante sdo fusGes e/ou aquisicdbes que ocorreram entre
empresas participantes ao longo deste periodo. As trés grandes fusdes que foram
consideradas relevantes para esta pesquisa, pois significaram alteracdo significativa no

resultado final, estdo descritas abaixo:

v' A fusédo do Banco Itau e do Unibanco, criando a Holding Itat Unibanco em novembro de
2008. A partir da carteira de 2009-2010, a holding passa a ser a Unica representante
das acdes de ambas as empresas no ISE e representa as empresas anteriores a fusdo
junto a outros organismos presentes nesta pesquisa,

v' A fusdo da Aracruz Celulose e da Votorantim Celulose e Papel —VCP, que passou a
chamar-se Fibria em setembro de 2009. Da mesma forma que o Ital Unibanco, a Fibria
passou a ser a empresa com agdo na carteira do ISE no biénio 2009-2010, além de
estar vinculada a outros organismos em nome das duas empresas anteriores;

v' A fusdo da Perdigédo e da Sadia, que criou a Brazilian Foods — BRF, em maio de 2009.
A BRF também passou a ser a agdo presente na carteira do ISE no biénio 2009-2010
em nome das empresas Perdigdo e Sadia, além de ser quem responde pelo
atendimento aos indicadores que foram objeto de estudo desta pesquisa a partir de
2009-2010;

Desta forma, em cada um dos casos de fuséo citados anteriormente a empresa
resultante da fusdo foi considerada uma continuidade das empresas antes da fusdo. Por
exemplo, a Holding Itat Unibanco, para efeitos desta pesquisa, trata-se de uma continua¢éo do
Banco Ital e do Unibanco, da mesma forma que a BRF trata-se de uma continuacdo da
Perdigdo e da Sadia. Outros eventos semelhantes, mas que ndo impactaram no resultado final

do estudo, foram:

v' Belgo Mineira, presente na carteira 2005-2006, foi adquirida pela Arcelor Mittal Acos
Longos, empresa que ndo mais constou na composicéo do ISE a partir de entéo;

v" A Acesita foi adquirida pela Arcelor Mittal Inox Brasil em 2007;
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v" A Suzano Petroquimica foi adquirida pela Petrobras em 2007;

v' A Copesul foi adquirida pela Braskem em 2007;

Outro caso que merece esclarecimento é a participacdo da Petrobras em apenas
2 edigbes do ISE, nos biénios 2006-2007 e 2007-2008. A Petrobras € hoje a quarta maior
empresa de energia do mundo segundo o PFC ENERGY (2010), instituicdo que tem sido
desde 1984 uma consultoria para companhias de energia e governos em todo o mundo. A
empresa brasileira tem diversas iniciativas com relacdo a sustentabilidade socioambiental e
estd ha 4 edi¢cdes consecutivas no Dow Jones Sustainability Index, desde 2006. Segundo
matéria de SAMBRANA (2010) para a revista Isto E Dinheiro, a Petrobras é a marca mais
valiosa do pais de acordo com a pesquisa da BrandAnalytics/Millward Brown, e isto se deve,
entre outras razdes, as politicas ambientais e de seguranca implementadas pela empresa.

Porém houve um episddio de muita visibilidade, gerado pela saida da Petrobras
do indicador do ISE em 2008. A uma polémica girou em torno da composicdo do diesel
fabricado pela companhia. Segundo matéria de VALENTI e TORRES (2010) para o jornal Valor
Econdmico, o fato gerou, inclusive, a suspensao do Instituto Ethos do conselho deliberativo do
ISE na edicdo 2009-2010, por ter dado publicidade as motivacdes da exclusdo da estatal.
Desde entéo, a Petrobras ndo retornou ao indicador, o que seria natural em condi¢cdes normais.
Ainda segundo a mesma matéria, a Petrobras informou que ndo respondeu as perguntas desta
nova edi¢ao do ISE por ndo concordar integralmente com a metodologia atual, mas ir4 avaliar a
integracdo da proxima carteira quando receber o novo questionario.

Outra auséncia percebida na composi¢édo da carteira do ISE ao longo do periodo
estudado foi a Vale, mineradora brasileira com grande atuacdo também em questdes
socioambientais. Segundo a matéria de VALENTI e TORRES (2010) para o Valor Econdmico,
a Vale esté se preparando para integrar os indices de sustentabilidade. A empresa revelou que
tem como meta integrar o ISE e o DJSI, mas que s0 vai se inscrever quando tiver seguranca de
gque a participacdo serd mantida nos anos seguintes. A matéria ainda observa que a auséncia
das duas principais "blue chips" da bolsa dificulta, de fato, o trabalho de venda de fundos de

ISE no varejo.
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A tabela 111.3 mostra a relacdo das 56 empresas consideradas no estudo, os setores de

negocio em que estdo inseridas e os periodos em que estiveram presentes no ISE.

Empresa Setor de Neg6cios 2005-2006 2006-2007 | 2007-2008 | 2008-2009 22%(?[%
ACESITA Siderurgia e Metalurgia X X
AES ELETROPAULO Energia Elétrica X X X X X
AES TIETE Energia Elétrica X X X
ALL - América Latina Logistica Transporte X X
Aracruz Celulose Papel e Celulose X X X
Arcelor Mittal Brasil Siderurgia e Metalurgia X
Banco BRADESCO Financeiro X X X X X
Banco do Brasil Financeiro X X X X X
Banco Ital Financeiro X X X X
BELGO MINEIRA Siderurgia e Metalurgia X
Braskem Petroquimico X X X X X
BRFoods Alimentos X
CCR Rodovias Exploracéo de Rodovias X X X
CELESC Energia Elétrica X X X
CEMIG - Cia. Energética MG Energia Elétrica X X X X X
CESP Energia Elétrica X X X X
COELCE - Cia. E,nergetlca do Energia Elétrica X X X
Ceara
COPEL Energia Elétrica X X X X
Copesul Petroquimico X
CPFL Energia Energia Elétrica X X X X X
DASA Andlise e Diagnosticos X X X X X
DURATEX Ind. painéis de madeira X X
EDP - Energias do Brasil Energia Elétrica X X X X
ELETROBRAS Energia Elétrica X X X X
EMBRAER Material de Transporte X X X X X
Even Construgéo Civil X
Fibria Papel e Celulose X
GERDAU Siderurgia e Metalurgia X X X X
GERDAU MET Siderurgia e Metalurgia X X X
GOL Linhas Aéreas Transporte X X
IndUstrias Romi IndUstria de manufatura X
lochpe-Maxion Material de Transporte X X X
Itall S.A. Financeiro X X X
ITAUUNIBANCO Financeiro X
LIGHT Energia Elétrica X X X
LOCALIZA Aluguel de carros X
Natura Prod. Uso Pessoal e Limpeza X X X X X
ODONTOPREV Salde X
Perdigéo Alimentos X X X X
PETROBRAS Petréleo, G&s e Biocomb. X X
REDECARD Comércio eletrénico X
SABESP Agua e Saneamento X X X
Sadia Alimentos X X
Sul América Seguros Seguros X
Suzano Papel e Celulose Papel e Celulose X X X X X
Suzano Petroquimica Petroquimico X X
TAM Linhas Aéreas Transporte X
TELEMAR Telecomunicagdes X X
TIM Participagdes Telecomunicagdes X X
Tractebel Energia Energia Elétrica X X X X X
ULTRAPAR Holding Diversificada X
UNIBANCO Financeiro X X X
USIMINAS Siderurgia e Metalurgia X
VCP - Votorantim Celulose e Papel Papel e Celulose X X X X
VIVO Telecomunicagbes X
WEG Maquinas e Equipamentos X X

TABELA 111.3 — Empresas que compuseram as carteiras do ISE entre 2005 e 2010

Fonte: Compilado pelo autor a partir de BOVESPA (2010)
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I1l.4 Estatisticas preliminares
Utilizando a Visao 2 - 56 empresas contabilizadas — verificamos o percentual do
numero de vezes em que as empresas se repetiram ao longo dos cinco anos considerados na

pesquisa, que chamamos de percentual de retencdo. A tabela 111.4 mostra este resultado.

Participacdo em edi¢fes do ISE - 2005 a 2010 % do total de empresas
5 19,64 %
4 16,07 %
3 19,64 %
2 17,86 %
1 26,79 %

TABELA 111.4 — Percentual de retengédo das empresas na carteira do ISE

Fonte: Compilado pelo autor

As empresas que estiveram presente em todas as edi¢des do ISE séo:

AES ELETROPAULO

Banco BRADESCO

Banco do Brasil

Braskem

CEMIG - Cia. Energética MG
CPFL Energia

DASA

EMBRAER

Natura

Suzano Papel e Celulose

N N N N N N N N N NN

Tractebel Energia

Se considerarmos as 3 fusdes relevantes que ocorreram neste periodo, também

se incluem nesta estatistica as empresas abaixo:

v Ital Unibanco (considerando as participacdes anteriores do Banco Itat e do Unibanco);

<\

BRF (considerando as participacfes anteriores da Perdigdo e Sadia);
v Fibria (considerando as participacdes anteriores da VCP Celulose e Papel e Aracruz

Celulose);

Esta proje¢cdo mostra que 55,35 % das empresas (ou grupos) estiveram por 3 ou

mais vezes presentes no ISE, ao longo dos cinco anos e existéncia do indice. Isto mostra que
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ha o interesse das organizacdes em se manterem na composi¢do da carteira nos anos
subsequentes. Uma outra andlise, por setor de negdcio dentro da Viséo 2, estd apresentada na
tabela I11.5.

Setor de Negécios % Participacdo
Energia Elétrica 21,43%
Siderurgia e Metalurgia 10,71%
Financeiro 10,71%
Papel e Celulose 7,14%
Transporte 5,36%
Telecomunicagdes 5,36%
Ind. Petroquimica 5,36%
Alimentos 5,36%
Ind. Transportes 3,57%
Seguros 1,79%
Saude 1,79%
Prod. Higiene Pessoal 1,79%
Oleo & Gas 1,79%
Ind. Maquinas e Equipamentos 1,79%
Ind. Painéis de Madeira 1,79%
Ind. Manufatura 1,79%
Holding 1,79%
Adm. Rodovias 1,79%
Construgao 1,79%
Comércio Eletrdnico 1,79%
Analise & Diagnésticos 1,79%
Aluguel de Carros 1,79%
Agua e Saneamento 1,79%

TABELA 111.5 — Percentual de participacdo na carteira do ISE por setor de negécios

Fonte: Compilado pelo autor

Foi possivel verificar uma superioridade numérica do setor de Energia Elétrica
sobre 0s outros setores. S8o 12 empresas deste setor contra 6 do setor Financeiro e Siderurgia
e Metalurgia e 4 do setor de Papel e Celulose. Foram os setores com peso mais relevante na
composicado das carteiras do ISE ao longo dos anos. Também verificou-se que, em outros
setores de menor participacdo, ha empresas em especial com uma atuacdo muito forte na area

socioambiental, o que se refletird no resultado final.
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Ao contabilizarmos as repeti¢des, levando em conta a Viséo 1 - 157 empresas,
ratificamos a soberania das empresas do setor de energia elétrica na composi¢do da carteira

do ISE. A tabela Ill.6 mostra este percentual.

Setor de Negdcios % Participacdo
Energia Elétrica 29,94%
Financeiro 13,38%
Ind. Papel e Celulose 8,28%
Siderurgia e Metalurgia 7,64%
Ind. Petroquimica 5,10%
Ind. Transportes 5,10%
Alimentos 4,46%
Transporte 3,18%
Telecomunicacdes 3,18%
Prod. Higiene Pessoal 3,18%
Andlise & Diagndsticos 3,18%
Adm. Rodovias 1,91%
Agua e Saneamento 1,91%
Oleo & Gas 1,27%
Ind. Maquinas e Equipamentos 1,27%
Ind. Painéis de Madeira 1.27%
Seguros 0,64%
Saude 0,64%
Ind. Manufatura 0,64%
Holding 0,64%
Construcéo 0,64%
Comércio Eletrdnico 0,64%
Aluguel de Carros 0,64%

TABELA 111.6 — Percentual de participacao por setor de negocios sobre o nimero total de
empresas componentes do ISE — Viséo 1

Fonte: Compilado pelo autor

A importancia da analise das Visdes 1 e 2 € olhar o setor de negécios, como ele
se mantém na composicdo da carteira do ISE ao longo dos anos. Nesta Visdo, o resultado
também mostra que a participagdo de empresas de energia elétrica € bastante significativa em
relacdo aos outros setores. Levando-se em conta o que foi concluido na pesquisa de LINS,
MORENO e LOMONACO (2010), o setor elétrico é sujeito a influéncia de forte regulagéo, para
0 qual se poderia imaginar uma inclinacdo na promocdo da agenda da sustentabilidade. Se
esta hipdtese fosse considerada, poderia explicar em parte esta participagdo mais efetiva das
empresas de energia elétrica. Além disto, podemos imaginar que a matriz energética brasileira,
com caracteristicas limpas, € outro fato que poderia atuar favoravelmente neste ponto.

O setor Financeiro tem caracteristicas de visdo de longo prazo, conforme
observado por LINS, MORENO e LOMONACO (2010). J4 o de Industria de Papel e Celulose

tende a ser altamente poluente e que, naturalmente, demanda a¢des socioambientais. Estes
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pontos explicam, em certo ponto, 0 posicionamento destes setores na segunda e terceira

posicoes.

[11.5 Indicadores distribuidos no modelo de HART (2  006)
[11.5.1 Internos

Conforme aplicado sobre o conceito de HART (2006), os indicadores internos
podem atender as dimensdes dos dias atuais — “hoje” — e o futuro — “amanh&”. Desta forma,
serdo apresentados aqui os indicadores escolhidos para a pesquisa que fazem parte metade
esquerda da estrutura mostrada na figura 1ll.1, listados nos quadrantes esquerdo inferior e

superior.

[11.5.1.1 1SO 14001

A certificagdo na norma ISO 14001 atende os requisitos da “estrutura de valor
sustentavel” de HART (2006) que estéo inseridos no quadrante inferior esquerdo do modelo,
com relagdo ao controle de poluicdo e residuos. Esta certificagdo foi posicionada neste
quadrante pelo fato de ser uma maneira das empresas criarem processos internos que
garantam o tratamento de riscos associados a preven¢do da poluicdo em seus ambientes
produtivos.

E importante observar que a certificacdo da norma ISO tem particularidades que
envolvem, por exemplo, a certificacdo de unidades operacionais, e ndo da empresa como um
todo. O objetivo de incluir este indicador na pesquisa tem o intuito de sinalizar qual o percentual
de empresas presentes no ISE esta interessada nesta certificacdo, seja ela em uma ou mais
unidades de seus negdcios. Sendo assim, foram consideradas para efeito de contabilizacdo de
resultados a certificacdo de, no minimo, 01 unidade operacional, que julgamos ser um
indicador que representa o intuito da empresa em reavaliar parte de seus processos no sentido
de mitigar os impactos ambientais de suas atividades.

N&ao foi possivel obter uma lista centralizada de empresas brasileiras com esta
certificacdo. A verificacdo das empresas certificadas foi feita a partir do cruzamento de
informacfes entre as seguintes fontes: Inmetro; Centro da qualidade, seguranca e
produtividade; anuério “Analise Gestdo Ambiental” de 2009, publicado pela Analise Editorial; e
as informacgdes publicadas nos relatérios anuais de cada uma das empresas envolvidas na
pesquisa.

O Instituto Nacional de Metrologia, Normalizagdo e Qualidade Industrial - Inmetro
- € uma autarquia federal, vinculada ao Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio
Exterior, que atua como secretaria executiva do Conselho Nacional de Metrologia,
Normalizagdo e Qualidade Industrial - Conmetro, colegiado interministerial, que € o 6rgéo

normativo do Sistema Nacional de Metrologia, Normalizacdo e Qualidade Industrial - Sinmetro.
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Sua misséo é prover confianga a sociedade brasileira nas medi¢des e nos produtos, através da
metrologia e da avaliacdo da conformidade, promovendo a harmonizagdo das relagcbes de
consumo, a inovacgédo e a competitividade do Pais (INMETRO, 2010).

O Centro da qualidade, seguranca e produtividade — QSP - é uma associacao
técnico-cientifica, sem fins lucrativos criada em fevereiro de 1991 por um grupo de empresas,
professores universitarios e consultores, contando atualmente com mais de 1.500 clientes e
associados, entre eles a prépria BM&FBOVESPA. Sua missao € contribuir com as
organizacdes na busca da exceléncia de seus produtos e servi¢os, auxiliando-as na integracéo
e melhoria continua de seus sistemas de gestdo e na busca da sustentabilidade empresarial
(QSP, 2010).

Criada em 2005, a Andlise Editorial é a primeira empresa jornalistica do Brasil
dedicada exclusivamente a producdo de publicacbes especializadas, baseadas em pesquisa
extensas de dados primarios (ANALISE EDITORIAL, 2010). O anuario “Andlise Gest&o
Ambiental“ teve sua terceira edi¢cdo publicada em 2009, com um levantamento bastante
abrangente das praticas de gestdo ambiental adotadas pelas grandes empresas brasileiras.
Foram mais de 800 empresas que responderam ao questionario de 60 perguntas, que
buscaram mapear o que as grandes empresas sediadas no Brasil estdo fazendo no campo
ambiental.

Considerando a Viséo 2 - 56 empresas componentes do ISE, 36 apresentaram
uma ou mais unidades certificadas na norma ISO 14001, ou seja, 64,29 % do total. Se
levarmos em conta a Visdo 1 — 157 empresas, 110 apresentaram a certificacdo, significando 70
% do total. Conclui-se que 0s processos para tratamento de riscos de poluicdo e despejo de
residuos tem boa aceita¢do entre o universo de empresas pesquisado.

Em relagdo ao setor de negdcios, a lideranca é do setor de energia elétrica. A
partir da Visdo 1 — 157 empresas (uma vez que foi possivel avaliar estes numeros desde
2005), foram 36 certificacdes do setor elétrico (22,9 %), seguidas pelo setor de Papel e

Celulose, com 13 certificacdes (8,28 %).

[11.5.1.2 GHG Protocol Brasil

A adesdo ao GHG Protocol Brasil atende os requisitos da “estrutura de valor
sustentavel” de HART (2006) que estéo inseridos no quadrante inferior esquerdo do modelo,
com relacdo ao controle de emissfes de gases de efeito estufa. Ele foi posicionado neste
guadrante pelo fato de propor as organizagdes um inventdrio de emissdes que permita
identificar a evolucdo dos esforcos de mitigagdo, contribuindo, assim, com o controle da
poluicdo. E importante ressaltar que a metodologia do GHG Protocol é compativel com as

normas ISO.
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Conforme descrito no capitulo Il, a adesdo ao GHG Protocol Brasil é voluntéria.
Foram consideradas duas situacdes com relacdo ao GHG Protocol Brasil: se a empresa é
membro-fundador e se ela publica inventario de emiss6es de acordo com os requisitos do
protocolo. O primeiro ano de publicacdo de inventario de emissGes no Brasil a partir das
recomendac¢des do GHG Protocol Brasil foi 2008. Cada situacdo atendida - publicacdo nos
anos 2008 e 2009, e ser membro-fundador - significa 2 pontos para a empresa.

Atualmente, segundo o0 organismo, ha 27 empresas que sSao membros-
fundadores do GHG Protocol Brasil. Deste total, 13 ja estiveram presentes no ISE, ou seja,
quase a metade (48,14 %). Aplicando a visdo 2 — 56 empresas, temos um percentual de 23,2
% entre as empresas participantes do ISE ao longo dos cinco anos e que sdo membros-
fundadores do GHG Protocol Brasil. Entre estas 13 empresas do ISE, a predominancia é do
setor elétrico, com 4 empresas (30,74 %), seguido de perto pelo setor financeiro com 3
empresas (23,07 %). Mais uma vez nota-se a lideranca do setor elétrico também na
preocupacdo com o seu inventario de emissdes.

Com relacdo a publicacdo de inventario de emissdes, em 2008 foram 22
empresas que fizeram a publicacdo, sendo 11 empresas com presenca no ISE (50 %). Em
2009 foram 34 empresas, e entre elas 11 j4 estiveram na composicdo do ISE (32,35 %).
Aplicando a Viséo 2, 19,64 % participantes do ISE em algum biénio ja publicaram inventério de
emissdes. Vale lembrar que esta € uma adeséo ainda bastante recente (O GHG Protocol Brasil
foi langado em maio de 2008). Novamente o setor elétrico aparece na lideranga com 4

empresas que publicaram inventarios em 2008 e 2009, seguido pelo setor Financeiro.

[11.5.1.3 Associagao ao CEBDS

Em nosso estudo, a associacdo ao CEBDS foi considerada uma acao interna das
empresas no intuito da busca pela inovacdo e reposicionamento no mercado, estando,
portanto, posicionada no quadrante superior esquerdo da figura Ill.1. Segundo o préprio
CEBDS (2010), o Conselho “consolidou sua posicdo de referéncia como principal
representante do setor empresarial que lidera um revolucionario processo de mudanca:
transformar o modelo econdmico tradicional em novo paradigma”. A partir desta visao,
acreditamos que a busca do equilibrio entre os pilares financeiro, ambiental e social proposta
pelo CEBDS tem cunho de inovacgéo, trazendo retorno corporativo as empresas associadas.

Nao foi possivel obter informacdes sobre a data de associacdo das empresas ao
CEBDS, que existe desde 1997. Sendo assim, os dados computados referem-se as empresas
que atualmente sdo associadas ao Conselho, e isto foi o suficiente para considerarmos a
pontuacdo para cada uma delas. Se uma empresa participante do ISE ao longo do periodo da

pesquisa — Visdo 2 — € associada ao CEBDS, isto significou mais 2 pontos.
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Atualmente hd 50 empresas brasileiras associadas ao CEBDS. Destas, 15
empresas com presencga no ISE ao longo do periodo da pesquisa estédo na lista, significando
uma participacéo de 30 %. Quanto ao setor de negdcios, incluindo nesta visdo as empresas
que foram adquiridas ao longo do periodo e/ou que fagam parte de grupos e holdings de
empresas associadas ao CEBDS, temos a tabela Ill.7.

Setor de negécios % no CEBDS
Siderurgia e Metalurgia 26,09%
Financeiro 26,09%
Energia Elétrica 17,39%
Papel e Celulose 13,04%
Telecomunicagdes 4,35%
Produtos de Uso Pessoal e de Limpeza 4,35%
Petroquimico 4,35%
Petréleo, Gas e Biocombustiveis 4,35%

TABELA 111.7 — Percentual de participagdo por setor de negécios. Empresas componentes do
ISE e que séo associadas ao CEBDS

Fonte: Compilado pelo autor

Aqui os setores Financeiro e de Siderurgia/Metalurgia estdo empatados com

maior nimero de empresas associadas, seguidos pelo setor de Energia Elétrica.

[11.5.1.4 Associac¢do ao Instituto Ethos

De forma semelhante ao CEBDS, o objetivo dos associados do Instituto ao
Instituto Ethos, ao adotarem uma nova maneira de fazer negdcios sob o0s principios do
desenvolvimento sustentavel, € que possam assimilar o conceito de responsabilidade social
empresarial e incorpora-lo ao dia-a-dia de sua gestdo, num processo continuo de avaliacéo e
aperfeicoamento. Sendo assim, o0 retorno corporativo previsto € o da inovagdo e
reposicionamento no mercado. Esta é a razdo deste indicador ter sido posicionado no
quadrante superior esquerdo da figura 11.6.

Atualmente, segundo informac¢des do INSTITUTO ETHOS DE EMPRESA E
RESPONSABILIDADE SOCIAL (2010), ha 1.347 empresas associadas ao Instituto. Também
nao foi possivel a obtencéo de dados referentes a data de associacdo destas empresas. Sendo
assim, considerando a Visao 2, do universo de 56 empresas que ja estiveram presentes no ISE
temos 37 empresas associadas atualmente ao Instituto Ethos, ou seja, 66 %.

Uma analise por setor de negdcios, considerando a Visdo 2, mostra a seguinte
participacao entre estas 37 empresas, conforme a tabela 111.8.
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Setor de Negécios % participacao no Ethos
Energia Elétrica 24,32 %
Financeiro 13,51 %
Siderurgia e Metalurgia 1351 %
Papel e Celulose 10,81 %
Alimentos 8,10 %
Telecomunicagdes 5,40 %
Transporte 5,40 %
Material de Transporte 2,70 %
Petroquimico 2,70 %
Agua e Saneamento 2,70 %
IndUstria de painéis de madeira 2,70 %
Prods. De Uso Pessoal e de Limpeza 2,70 %
Saude 2,70 %
Ind. de Maquinas e Equipamentos 2,70 %

TABELA 111.8 — Percentual de participagdo por setor de negdcios. Empresas que participaram
do ISE e que s&o associadas ao Instituto Ethos

Fonte: Compilado pelo autor

O setor elétrico lidera este indicador, seguido dos setores Financeiro e Siderurgia

e Metalurgia, empatados em segundo lugar.

[11.5.2 Externos

Os indicadores externos atendem as dimensdes dos dias atuais — “hoje” — e o
futuro — “amanhd”. Desta forma, serdo apresentados aqui os indicadores escolhidos para a
pesquisa que fazem parte metade direita da estrutura da figura 1ll.1, listados nos quadrantes
direito inferior e superior. Esta dimensé&o reuniu o maior numero de indicadores, uma vez que 0
dialogo com stakeholders e a busca pela boa reputacdo mostrou-se, de acordo com este

estudo, um forte direcionador de estratégias corporativas no atendimento a sustentabilidade.

[11.5.2.1 Publicagdo de Relatorios de Sustentabilid ade

O modelo de HART (2006) proposto na figura 11.6 reserva ao quadrante inferior
direiro o retorno corporativo com relacdo a reputacéo e legitimidade. Ao tratarmos os riscos de
sustentabilidade, as questdes envolvendo a reputacéo e transparéncia de uma empresa foram
amplamente discutidas, e estdo diretamente ligadas a forma como as empresas publicam suas
informagfes ou prestam contas a sociedade sobre seu papel como agentes modificadores do
modelo econdmico atual. Um dos conceitos importantes deste estudo é o didlogo com os
stakeholders, discutido no capitulo Il, que tem nos relatérios de sustentabilidade um canal
bastante eficaz para a divulgacéo de suas iniciativas socioambientais.

Segundo o INSTITUTO ETHOS DE EMPRESA E RESPONSABILIDADE

SOCIAL (2010), o relatorio de sustentabilidade € a principal ferramenta de comunicagéo do
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desempenho social, ambiental e econémico das organizacdes e seu processo de elaboracdo
contribui para o engajamento das partes interessadas da organizacéo, a reflexdo dos principais
impactos, a definicdo dos indicadores e a comunicacdo com 0s publicos de interesse. Estas
séo as raz@es para que a publicacdo de relatérios de sustentabilidade estejam posicionadas no
guadrante inferior direito da estrutura de valor sustentavel de HART (2006), na figura I1.6.

O levantamento das empresas componentes do ISE ao longo do periodo da
pesquisa que publicaram informacfes referentes as questdes socioambientais foi um
cruzamento de informacdes verificadas nas paginas na internet de cada uma das empresas
envolvidas - relatérios anuais, relatérios de responsabilidade socioambiental e de
sustentabilidade publicados - e a lista de empresas brasileiras aderentes ao modelo da Global
Report Initiative, disponibilizada pela GRI. Para cada ano a partir de 2005 em que publicou
estas informacgBes, a empresa recebeu 2 pontos. Se a empresa também consta na lista
publicada pela GRI, recebeu 2 pontos adicionais. A partir da compilacdo destes dados,

chegamos aos resultados abaixo.

NUmero de empresas que NuUmero de empresas que
Periodo ISE publicaram indicadores estiveram na lista da GRI
socioambientais

2005-2006 14 8
2006-2007 25 22
2007-2008 26 22
2008-2009 25 19
2009-2010 27 14

TABELA 111.9 -NUumero de empresas que publicaram informacdes socioambientais em cada
biénio de composicéo do ISE

Fonte: Compilado pelo autor

Estes nimeros nos levam a perceber o crescimento do interesse das empresas
pela publicacdo de suas informacdes socioambientais. Em 2005-2006 apenas 14 das 28
empresas componentes da carteira naquele biénio (50 %) tiveram publicacdes claras neste
sentido. A partir de 2006-2007 houve uma estabilizacdo na média de empresas que passaram
a publicar estes dados, contemplando quase a totalidade das empresas que compdem a
carteira de cada biénio do ISE. Se formos considerar o aumento entre 2005-2006 e 2009-2010,
significa quase 100 %. Vale ressaltar que estamos com o0 ano de 2010 em curso, e outras
empresas ainda podem modificar o nUmero apurado para o biénio 2009-2010.

No total, 117 das 157 empresas que integram a Visdo 1, com todas as empresas
ao longo dos cinco biénios (considerando as repeticdes), publicaram informacbes
socioambientais. Esta é uma visdo interessante para vermos a participacdo por setor de

negaocios, conforme a tabela 111.10.
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Setor de negécios % participzic;éo na.public_ac;ao_ de
informacgdes socioambientais
Energia Elétrica 34,19%
Financeiro 15,38%
Papel e Celulose 9,40%
Material de Transporte 6,84%
Siderurgia e Metalurgia 6,84%
Alimentos 5,13%
Prods. de Uso Pessoal e de Limpeza 4,27%
Petroquimico 3,42%
Agua e Saneamento 2,56%
Exploracdo de Rodovias 2,56%
Andlise e Diagnosticos 1,71%
IndUstria de painéis de madeira 1,71%
Petréleo, Gas e Biocombustiveis 1,71%
Telecomunicacdes 1,71%
Comeércio eletrdnico 0,85%
Construcéo Civil 0,85%
Seguros 0,85%

TABELA 111.10 — Percentual de participacéo por setor de negoécios. Empresas que participaram
do ISE e que sao associadas ao Instituto Ethos

Fonte: Compilado pelo autor

O setor de energia elétrica liderou a publicag@o de relatorios de sustentabilidade
ao longo dos cinco anos de operacdo do ISE. Foram 40 entre as 117 publicagbes com
informagBes socioambientais. Com relacdo a lista da GRI, 31 relatorios de empresas de
energia elétrica foram reconhecidos, contra 15 de empresas do setor financeiro. As empresas
gue estiveram em todas as edicOes do ISE e que publicaram informagdes socioambientais

neste periodo foram:

Bradesco

Banco do Brasil

Itad Unibanco (considerando os relatérios anteriores do Itall e Unibanco)
CPFL Energia

Embraer

Natura

BRF (considerando os relatorios anteriores da Perdigdo e Sadia)

Suzano Celulose e Papel

N N N N N N N R

Tractebel Energia
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Aqui a maioria das empresas € do setor financeiro (3 empresas), seguidas pelo
setor de energia elétrica (2), e todos os restantes com 1 empresa representante.

Se utilizarmos a Viséo 2, 42 entre as 56 empresas componentes do ISE ao longo
dos anos realizaram a publicacdo destas informagdes. 12 empresas do setor de energia

elétrica constam da lista da GRI ao longo dos cinco biénios, contra 5 do setor financeiro.

[11.5.2.2 Presenca no IGC

A escolha pelo indicador de presenca na empresa na carteira de a¢des do indice
de Governanca Corporativa Diferenciada — IGC — visa refletir empresas que buscam atender a
gqualidade de gestao e de governangca em Seus processos internos, uma vez que 0s critérios de
elegibilidade deste indice exigem estes pontos. H4 um retorno corporativo que fica evidenciado
com relagdo a reputacdo e legitimidade dos processos corporativos da organizacdo no dialogo
com seus investidores, dai a escolha em posicionar este indicador no quadrante inferior direito
da figura 1.6, conforme indicado na figura lll.1. Conforme estudado no capitulo I, a
Governancga Corporativa, além de assegurar o alinhamento do comportamento dos executivos
com o interesse dos acionistas, proporciona aos acionistas a gestao estratégica da empresa.

Como trata-se de um indice criado anteriormente ao inicio da operacéo do ISE,
seria natural que boa parte das empresas componentes do ISE também fizessem parte da
carteira do IGC. E realmente foi verificado que entre as 157 empresas - Visdo 1 - que
compuseram a carteira do ISE ao longo de cinco anos, 126 estiveram na composi¢do do IGC
no mesmo periodo, ou seja, 80,25 %. Para cada ano em que a empresa participou da
composicao da carteira do IGC foram computados 2 pontos.

O setor de negdécios que mais se destaca nesta visdo é o de Energia Elétrica,
com 30,95 % de participacdo ao longo dos cinco anos, seguido pelos setores Financeiro e

Papel e Celulose. A tabela 111.11 reflete esta analise.
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5 ——
Setor de negécios % de partuélpaggo no IGC ao longo
0S cinco anos
Energia Elétrica 30,95%
Financeiro 14,29%
Papel e Celulose 9,52%
Material de Transporte 6,35%
Petroquimico 4,76%
Siderurgia e Metalurgia 4,76%
Alimentos 3,97%
Andlise e Diagndsticos 3,97%
Prods. de Uso Pessoal e de Limpeza 3,97%
Transporte 3,97%
Agua e Saneamento 2,38%
Exploracao de Rodovias 2,38%
IndUstria de painéis de madeira 1,59%
Maguinas e Equipamentos 1,59%
Aluguel de carros 0,79%
Comércio eletrdnico 0,79%
Construcéo Civil 0,79%
Holding Diversificada 0,79%
IndUstria de manufatura 0,79%
Saude 0,79%
Seguros 0,79%

TABELA I111.11 — Percentual de participacédo no IGC por setor de negécios

Fonte: Compilado pelo autor

[11.5.2.3 Presenca no DJSI

Da mesma forma que a presenca no IGC, este indicador foi posicionado no
gquadrante inferior direito da figura 1.6, conforme indicado na figura lll.1, pois trata de uma
maneira de didlogo com seus stakeholders, especialmente os investidores. No periodo
considerado para o estudo, a presenca de empresas brasileiras € constante na carteira de

acoes do DJSI. A tabela 111.12 mostra o numero de empresas brasileiras neste indice.

Biénio DJSI N° empresas brasileiras
2005-2006 3
2006-2007 6
2007-2008 7
2008-2009 8
2009-2010 7

TABELA 111.12 — Namero de empresas brasileiras participantes do DJSI no periodo da pesquisa

Fonte: Compilado pelo autor

O numero de empresas brasileiras participantes do ISE teve um crescimento

inicial e ficou estavel a partir de 2006-2007. Trés empresas estiveram presentes em todas as



139

edicbes do periodo pesquisado. Sao elas: Banco Itat (que no ultimo biénio foi representado
pela holding ITAU UNIBANCO, apoés fusdo com o Banco Unibanco), a Aracruz Celulose (que
no ultimo ano foi representada pela Fibria, apés fusdo com a Votorantim Celulose e Papel —
VCP) e as Centrais Elétricas Minas Gerais — CEMIG.

E interessante notar que todas estas trés empresas citadas anteriormente
também estiveram no ISE, em todas as edigbes do periodo pesquisado (exceto a Aracruz
Celulose, que néo fez parte do ISE apenas em 2008-2009). No total, somando o numero de
empresas em cada ano, foram 31 participacdes brasileiras no DJSI. Como ha um bom indice
de retencao, na realidade foram 9 empresas brasileiras que, de fato, integraram o DJSI neste
periodo. Destas 9 empresas, 100 % também j& participaram do ISE. Todas, com excecdo da
Petrobras - pelos motivos descritos no topico 111.3, estdo na composicdo 2009-2010 da carteira
do ISE (consideradas as fusdes citadas no paragrafo anterior).

Para efeito de pontuacao, a simples presenca de uma empresa no DJSI equivale
a 2 pontos para cada ano. O setor com maior participacdo € o Financeiro, com 9 participacbes
ao longo do periodo pesquisado, seguido pelo setor de Energia Elétrica com 5 e o de Papel e

Celulose com 3.

[11.5.2.4 Resposta ao CDP

Conforme estudado no capitulo Il, o CDP busca ser um centro de informacdes
sobre as emissdes de gases de efeito estufa e as estratégias de mudanca climéatica de um
grande numero de empresas. Tais informacdes estdo disponibilizadas para uso por um publico
abrangente, incluindo os investidores institucionais, empresas, organiza¢des do setor publico,
o6rgdos governamentais, académicos e o publico em geral. Desta forma, este é um indicador
também posicionado no quadrante inferior direito do modelo de HART (2006) proposto na
figura I1.6, tratando o retorno corporativo de reputacédo e legitimidade.

Foram consideradas apenas as empresas que responderam o questionario do
CDP. Com relacdo as estatisticas, ao utilizarmos a Viséo 1, verifica-se 92 respostas entre as
157 empresas que compuseram as carteiras do ISE ao longo dos cinco anos, 0 que representa
58,6 % do total. Com relacdo ao setor de negécios, a tabela I11.13 mostra os percentuais

relativos a Visao 1.
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s % respondente ao CDP
Setor de Negécios . .

no periodo da pesquisa
Energia Elétrica 32,98%
Financeiro 18,09%
Papel e Celulose 9,57%
Alimentos 6,38%
Telecomunicacdes 5,32%
Siderurgia e Metalurgia 5,32%
Prods. de Uso Pessoal e de Limpeza 4,26%
Material de Transporte 4,26%
Agua e Saneamento 3,19%
Petroquimico 2,13%
Petréleo, Gas e Biocombustiveis 2,13%
IndUstria de painéis de madeira 2,13%
Exploracdo de Rodovias 2,13%
Saude 1,06%
Maquinas e Equipamentos 1,06%

TABELA 111.13 — Participacdo por setor de negdcio na resposta ao questionario do CDP pelas
empresas componentes do ISE

Fonte: Compilado pelo autor

Nota-se novamente a participacdo significativa do setor de energia elétrica,
seguido pelo setor financeiro. Foram 31 respostas ao CDP em 05 anos, com a participacdo de
11 diferentes empresas do setor de energia elétrica. As empresas lideres foram a EDP —
Energias do Brasil e a CPFL Energia que responderam todos os questionarios a partir de 2006-
2007.

Ja o setor Financeiro teve 17 respostas no mesmo periodo de 6 empresas
diferentes. O Banco do Brasil respondeu todos os questionarios desde 2005-2006, seguido
pelo Bradesco e Itad-Unibanco. A tabela a seguir, IlIl.14, mostra um panorama geral das
empresas respondentes que foram componentes da carteira do ISE entre 2005-2006 e 2009-
2010.
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Empresa

2005-2006

2006-2007

2007-2008

2008-2009

200 9-2010

AES ELETROPAULO

AES TIETE

x

Aracruz Celulose

Banco BRADESCO

Banco do Brasil

Banco Ital

X X [X X

XX X |IX X |X

Braskem

X [X X X

BRF Foods

CCR Rodovias

CELESC - Centrais Elétricas de Santa Catarina

CEMIG - Companhia Energética Minas Gerais

CESP - Companhia de Energia de S&o Paulo

x

COPEL

CPFL Energia

DURATEX

EDP - Energias do Brasil

ELETROBRAS

EMBRAER

XX |IX | X |X

Fibria

XXX XX XX | X | X

GERDAU

x

GERDAU Metalurgica

Itad S.A.

ITAUUNIBANCO

LIGHT

Natura

XX X [X

ODONTOPREV

Perdigdo

x

PETROBRAS

SABESP

Sadia

Suzano Papel e Celulose

X X X |X | X

TELEMAR

TIM Participacdes

Tractebel Energia

X [X X [X

UNIBANCO

x

VCP - Votorantim Celulose e Papel

XX |IX |IX|IX X | X | X

VIVO

WEG

TABELA 111.14 — Resposta ao questionario do CDP pelas empresas componentes do ISE ao

longo do periodo da pesquisa

Fonte: Compilado pelo autor

A partir destas informacbes percebemos que apenas o Banco do Brasil foi

respondente no biénio 2005-2006, e € a Unica empresa brasileira componente do ISE que

respondeu a todos os questionarios no periodo pesquisado. Em seguida, vemos que as

empresas Bradesco, CPFL Energia, EDP - Energias do Brasi, EMBRAER e Natura
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respondem todos os questionarios a partir de 2006. Se considerarmos as fusdes citadas no
tépico 1.3, o Banco Itad, a VCP e a Perdigdo também seriam respondentes a partir de 2006.
Outra informacgéo relevante € o crescimento do interesse das empresas ao longo
dos anos pela resposta ao CDP. Em 2005-2006 foi apenas 01 empresa componente do ISE
(Banco do Brasil), passando para 17 em 2006-2007, depois para 24 em 2007-2008 e chegando
a 27 em 2008-2009. Apenas em 2009-2010 houve um pequeno decréscimo, com 25
participantes, e podemos atribuir a crise financeira que instaurou-se no final de 2008 como
elemento que impediu que algumas empresas pudessem dedicar esforcos no sentido de

responder ao questionario do CDP.

[11.5.2.5 Assinatura dos Principios do Equador

A assinatura dos Principios do Equador, conforme visto no capitulo Ill, € uma
acao voluntaria por parte de organizacbes pertencentes exclusivamente ao setor financeiro. E
um indicador posicionado no quadrante inferior direito do modelo de HART (2006) proposto na
figura I1.6, tratando o retorno corporativo de reputacao e legitimidade.

Como trata-se de um indicador bastante especifico e limitado ao setor financeiro,
apenas 03 empresas presentes no ISE se enquadram neste perfil. S&o elas: Banco do Brasil,
Banco Bradesco e Itad Unibanco (considerando a fusdo entre Ital e Unibanco). Todas estas
organizacodes, ou seja, 100 %, estdo aderentes aos Principios. Cada uma destas empresas

recebeu 1 ponto por ser signataria.

[11.5.2.7 Adesao ao United Nations Global Compact —  Pacto Global

A idéia principal do Pacto Global é que as empresas aderentes colaborem na
garantia de que os mercados, comércio, tecnologia e financas possam avancar a0 mesmo
tempo em que as economias e sociedades sejam também beneficiadas. Buscar o atendimento
as Metas do Milénio da ONU também é um dos objetivos do Pacto Global. As Metas do

Milénio, de acordo com a UN (2010), séo:

Acabar com a fome e a miséria;

Educacdo de qualidade para todos;

Igualdade entre sexos e valorizacdo da mulher;
Reduzir a mortalidade infantil;

Melhorar a satde das gestantes;

Combater a Aids, a maléria e outras doencas;

Qualidade de vida e respeito ao meio ambiente;

NN N R NN

Todo mundo trabalhando pelo desenvolvimento;,
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Os desafios e oportunidades nos campos social, politico e econémico sdo
diversos e podem abrir novos mercados para as empresas, satisfazendo necessidades néo
atendidas inclusive na base da piramide, conforme proposto por PRAHALAD (2005). Por esta
razao este indicador foi posicionado no quadrante superior direito no modelo proposto por
HART (2006) que esta na figura 1.6, considerando como retorno corporativo o crescimento e
trajetoria da empresa. Este quadrante traz uma perspectiva de longevidade, com visdo de
longo prazo calcada na sustentabilidade. Cada uma das empresas participantes do ISE que
estdo aderentes ao Pacto Global receberam 02 pontos para cada ano de adeséo.

As empresas que estiveram aderentes ao Pacto Global em todos os biénios

foram:

Banco do Brasil
Itad Unibanco (considerando as ades8es anteriores do Banco Ital e/ou Unibanco)
CPFL Energia

Natura

NN

Suzano Celulose e Papel

Dentro da Visdo 1, 78 empresas estiveram aderentes ao Global Compact ao
longo do periodo da pesquisa, representando 49,68 %, com predominancia do setor de energia
elétrica (31 empresas — 39,74 %), seguido pelo setor financeiro (15 empresas — 19,23 %). Na
tabela 111.15 estdo as empresas do ISE e os respectivos biénios em que estiveram no ISE e

também aderentes ao Global Compact.
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Empresa 2005-2006 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010
AES ELETROPAULO X X X
AES TIETE X X X
Arcelor Mittal Brasil X
Banco BRADESCO X X X X
Banco do Brasil X X X X X
Banco Itat X X X X
Braskem X X X X
CEMIG - Companhia Energética Minas Gerais X X
COELCE - Companhia Energética do Ceara X X X X
COPEL X X X X
CPFL Energia X X X X X
DURATEX X X
EDP - Energias do Brasil X X X X
ELETROBRAS X X X
EMBRAER X X X X
Fibria X
ITAUUNIBANCO X
LIGHT X X X
Natura X X X X X
ODONTOPREV X
PETROBRAS X X
REDECARD X
Sadia X X
Suzano Papel e Celulose X X X X X
TAM Linhas Aéreas X
TIM Participacbes X X
UNIBANCO X
USIMINAS X

TABELA l11.15 — Empresas componentes do ISE e aderentes ao Global Compact ao longo do

periodo da pesquisa

Fonte: Compilado pelo autor

Verifica-se um crescimento gradativo da adeséo ao Global Compact ao longo do
periodo da pesquisa. Em 2005-2006 foram 7 adesfes; 2006-2007: 15; 2007-2008: 17; 2008-
2009: 19; e 2009-2010: 20. E uma indicacdo de que as empresas tem sinalizado a

preocupacdo de estarem alinhadas com metas de

desenvolvimento sustentavel.

longo prazo com

relacdo ao

Da lista apresentada na tabela I11.15, 9 empresas sé@o do setor de energia elétrica
(32,14 %) e 5 sao do setor financeiro (17,86 %).
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[11.6 Resultados
O sumério com o percentual de atendimento a cada um dos indicadores —

Visdes 1 e 2 — envolvidos no estudo, esta na Tabela I11.16:

Indicador Viséo 1 Viséo 2 Setor lider
GHG Protocol (membro fundador) 23,20% E. Elétrica
GHG Protocol (Inventario de emissoes) 19,64% E. Elétrica
CEBDS 26,79% Sid. Met. + Financeiro
Instituto Ethos 66% E. Elétrica
ISO 14001 64,29% E. Elétrica
Rel. Sustentabilidade 74,52% E. Elétrica
Rel. Sustentabilidade (GRI) 54,14% E. Elétrica
IGC 80,25% E. Elétrica
CDP 58,60% E. Elétrica
Global Compact 49,68% E. Elétrica
DJSI 100% Financeiro *
Principios do Equador 100% Financeiro *
% final 68,78% 47,13% E. Elétrica

TABELA 111.16 — Sumario com o percentual de atendimento aos indicadores do estudo

Fonte: Compilado pelo autor

Em geral, os indicadores do Grupo 1 tiveram bom indice de atendimento, com
praticamente todos sendo atendidos por mais de 50% das empresas envolvidas no universo da
pesquisa. A média final para a Viséo 1 ficou em 68,78 % de percentual de atendimento.

Para os indicadores do Grupo 2, os numeros sdo mais modestos, principalmente
com relagcdo ao GHG Protocol — um indicador recente no mercado brasileiro — e a Associacao
ao CEBDS, que chama a atencdo pela baixa participacdo das empresas. A média final fica
47,13 % gracas aos bons indices de atendimento ao Instituto Ethos e aos Principios do
Equador. Vale ressaltar que o atendimento ao DJSI e aos Principios do Equador é apenas para
Instituicbes Financeiras.

O setor de Energia Elétrica foi lider em participacdo em 7 dos 9 indicadores em
que poderia atender. S6 ndo esteve com maior representatividade com relacdo a Associacao
ao CEBDS, liderado pelos setores Financeiro e Siderurgia e Metalurgia, e na participacdo no
DJSI, liderado pelo setor Financeiro.

O setor Financeiro ficou em segundo lugar no atendimento aos indicadores
escolhidos. Mesmo com poucas empresas participantes no ISE — apenas 4 — mostrou que os 3
bancos participantes — Banco do Brasil, Bradesco e Itat Unibanco — tiveram boa participacéo
no estudo.

Outro ponto a ser comentado é que os setores de papel e celulose e

petroquimico representam areas de grande exposi¢cdo socioambiental e esta talvez seja uma
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razao para apresentarem indices de participacdo interessantes nas analises apresentadas no
capitulo anterior.
A consolidacdo dos pontos distribuidos as empresas, segundo os critérios

adotados para cada grupo de indicadores, estd mostrada na Tabela I11.16:

Pontos contabilizados a Pontos contabilizados a partir
Empresa partir dos Indicadores do dos Indicadores do Grupo 2 - Total
Grupo 1 - Visédo 1 Viséo 2
Banco BRADESCO 58 11 69
Natura 58 10 68
EMBRAER 56 8 64
Suzano Papel e Celulose 54 10 64
CEMIG - Companhia Energética Minas Gerais 54 4 58
CPFL Energia 56 2 58
Banco do Brasil 44 11 55
EDP - Energias do Brasil 44 10 54
Banco Itad 44 5 49
Braskem 44 4 48
ELETROBRAS 36 10 46
Tractebel Energia 44 0 44
AES ELETROPAULO 40 2 42
GERDAU 38 4 42
COPEL 30 10 40
Aracruz Celulose 30 2 32
COELCE - Companhia Energética do Ceara 30 2 32
Itau S.A. 32 0 32
LIGHT 32 0 32
PETROBRAS 24 8 32
CESP - Companhia de Energia de S&o Paulo 22 8 30
Perdigéo 28 2 30
VCP - Votorantim Celulose e Papel 28 2 30
SABESP 24 2 26
AES TIETE 24 0 24
DASA 24 0 24
DURATEX 22 2 24
lochpe-Maxion 24 0 24
CCR Rodovias 20 0 20
Sadia 16 4 20
ITAUUNIBANCO 10 9 19
TIM Participacdes 14 4 18
CELESC - Centrais Elétricas de Santa Catarina 14 2 16
Fibria (Aracruz Celulose + VCP) 14 2 16
UNIBANCO 10 5 15
ACESITA 12 2 14
Arcelor Mittal Brasil 6 14
BRF Foods (Perdigdo + Sadia) 4 12
GERDAU Metalurgica 10 2 12
WEG 10 2 12
Suzano Petroquimica 10 0 10
USIMINAS 2 10
ODONTOPREV 2 8
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Pontos contabilizados a Pontos contabilizados a partir
Empresa partir dos Indicadores do dos Indicadores do Grupo 2 - Total
Grupo 1 - Viséo 1 Viséo 2
REDECARD 8 0 8
ALL - América Latina Logistica 4 2 6
Belgo Mineira (atual Arcelor Mittal Agos Longos) 4 2 6
Sul América Seguros 6 0 6
TAM Linhas Aéreas 4 2 6
Even 4 0 4
GOL Linhas Aéreas 4 0 4
Indistrias Romi 4 0 4
TELEMAR 4 0 4
VIVO 2 2 4
COPESUL - Cia. Petroquimica do Sul 2 0 2
LOCALIZA 2 0 2
ULTRAPAR 2 0 2

TABELA 111.17 — Pontuacéo final das empresas envolvidas no estudo

Fonte: Compilado pelo autor

Este resultado formou um ranking das 10 primeiras colocadas, destacadas na
Tabela 111.16. S&o empresas que estiveram mais presentes nas edi¢des do ISE e enderecaram
de forma mais intensa os indicadores escolhidos por esta pesquisa. A relacdo, em ordem

alfabética, é:

Banco BRADESCO
Banco do Brasil

Banco Itau

Braskem

CEMIG

CPFL Energia

EDP - Energias do Brasil
EMBRAER

Natura

NS N N N N N N

Suzano Papel e Celulose

Porém, considerando as fusdes que ocorreram no periodo da pesquisa, hd uma
alteracdo entre as 10 primeiras colocadas, com as entradas do Ital Unibanco e da Fibria na
lista final. O Itad Unibanco recebeu, além dos seus 19 pontos, os 49 pontos do Banco Itau
(maior pontuador na colocacgéo final do que o Unibanco). J& a Fibria recebeu, além de seus
16 pontos, os 32 pontos da Aracruz Celulose (que pontuou mais do que a VCP, outra

metade da fusdo). Desta forma, o Itat Unibanco ficou com 68 pontos e a Fibria com 48
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pontos, empatada em 10° lugar com a Braskem. Como ndo n&o foi criado nenhum critério
de desempate para esta finalidade, optou-se por considerar as 11 melhores colocadas

abaixo:

Banco BRADESCO
Banco do Brasil
Braskem

CEMIG

CPFL Energia

EDP - Energias do Brasil
EMBRAER

Fibria

Itat Unibanco

Natura

N N N N N N SR N N NN

Suzano Papel e Celulose

Conforme pode ser verificado, entre as 11 empresas selecionadas ha 3 do setor
de energia elétrica, 3 do setor financeiro, 2 do setor de Papel e Celulose, e 1 representante dos
setores petroquimico, material de transporte e produtos de higiene pessoal e limpeza. Chama a
atencao a participacdo de 2 empresas em especial: a Natura, uma empresa de caracteristicas
singulares em seu setor de produtos de higiene pessoal e limpeza, e a Embraer, que destacou-
se em um setor de baixa participacdo nas estatisticas anteriores, o de material de transporte.

Todas estas empresas selecionadas compuseram o ISE nas 5 edi¢cdes desta
pesquisa, com excecdo da EDP — Energias do Brasil, que entrou no indice em 2006-2007 e
tem 4 participacdes. Isto mostra o interesse destas empresas para a permanéncia no indice,
algo que tem sido um desafio para a Bovespa com relacdo a maioria das empresas. VALENTI
e TORRES (2010) observam gue a Bovespa enfrenta o desafio de que nem todas as empresas
demonstram preocupacdo a respeito da permanéncia no ISE. Desde 2005, 15 companhias
participaram do indicador em algumas edi¢cbes, mas ndo sustentaram a adesdo. Por isso, um
dos pontos a ser avaliado nos proximos questionarios produzidos pela BOVESPA sao
informacdes sobre aquelas que n&do renovam a adeséo.

De forma a mostrar a visibilidade que estas 11 empresas tiveram no mercado ao
longo deste periodo, foram selecionados 4 rankings que mostram o reconhecimento ao

trabalho realizado por elas.
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[11.6.1 Revista “Capital Aberto”

Lancada em 2003, revista CAPITAL ABERTO é a primeira publicacdo néo-
institucional voltada & cobertura do mercado de capitais. Sua proposta € oferecer reportagens
especiais, entrevistas e andlises, sempre com o compromisso de manter bem informados os
profissionais relacionados as empresas abertas e ao mercado de capitais. O ranking “As
Melhores Companhias para os Acionistas” foi criado com a finalidade de eleger as melhores
companhias para os seus acionistas. Segundo o editorial da revista, o objeto desta avaliacéo é
0 papel da empresa em termos de resultado econbmico, valorizagcdo da acdo, liquidez em
bolsa, praticas de governanca e principios de sustentabilidade. Estes cinco quesitos, uma vez
reunidos, oferecem ao acionista as perspectivas de ganho pretendidas para o curto prazo, e a
possibilidade de seguranca essencial para o longo prazo (REVISTA CAPITAL ABERTO, 2010).

Este € um ranking baseado em informacBes publicas, obtidas a partir de
documentos oficiais, e ndo de experiéncias vividas. Apesar de ndo dever ser a Unica referéncia
para avaliacdo das companhias, a pesquisa tem buscado sinalizar os aspectos que a revista
julga fundamental para oferecer um panorama de quais companhias abertas brasileiras estédo
melhor posicionadas nestes quesitos. O diferencial da metodologia, segundo os organizadores
da pesquisa, esta na maneira como esses aspectos sao considerados no computo final. Para
estar entre as vencedoras, a companhia precisa, em primeiro lugar, ter suas ac¢des no time das
mais liquidas da BM&FBovespa. Em segundo lugar, deve situar-se acima da mediana em sua
categoria nos outros quatro quesitos analisados.

O ranking esta em sua 42 edi¢do, E premia um total de 9 empresas dividas em
trés categorias: valor de mercado até R$ 5 bilhdes, valor de mercado entre R$ 5 bilhdes e R$
15 bilhdes, e valor de mercado superior a R$ 15 bilhdes. O objetivo de trazer este ranking para
esta pesquisa foi avaliar qual o percentual de empresas selecionadas pelos critérios
estabelecidos pela pesquisa foram contempladas nas premiac6es da revista . Ao longo de 4
anos o ranking premiou empresas componentes do ISE em 36 ocasifes , sendo que 26 delas
diferentes.

Das onze empresas selecionadas, seis estiveram presentes em algum dos
rankings da Revista Capital Aberto, representando 54,54 %. Cinco delas foram premiadas

duas vezes, conforme pode-se verificar na tabela I11.16.
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Empresa 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010
Bradesco X X
Banco do Brasil X X
CPFL Energia X X
Embraer X
Natura X X
Itatl Unibanco X X

TABELA 111.18 — Empresas selecionadas no ranking da revista “Capital Aberto”

Fonte: Compilado pelo autor

[11.6.2 Ranking BrandAnalytics / Millward Brown

Desde 2006, a BrandAnalytics realiza em parceria com a ISTO E DINHEIRO e
Millward Brown, o ranking das Marcas Mais Valiosas do Brasil, um dos mais importantes
retratos da posi¢do das empresas no cenario nacional. Na ultima pesquisa, em 2009, foram
realizadas aproximadamente 12.800 entrevistas em 32 categorias nas principais cidades do
Brasil. A BrandAnalytics selecionou e avaliou 140 empresas de capital aberto, o que gerou um
universo de 180 marcas avaliadas. O critério de sele¢do foram empresas com maior valor de
mercado e com disponibilidade de informacdo publica (BRANDANALYTICS - MILLWARD
BROWN, 2010).

Em seu processo de avaliagéo, as etapas sao:

Forca da marca — Lealdade, recomendacao;
Selecado das marcas a serem avaliadas;

Diferenciais percebidos — consumidores, analistas de investimento;

SR NEENEEN

Valor da Marca — Estabelecimento do ranking;

Das onze empresas selecionadas, seis ja foram consideradas como marcas mais
valiosas do Brasil em alguma edi¢do do ranking (54,54 %). A tabela I1l.17 mostra as empresas

reconhecidas e os anos em que estiveram na lista.
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Empresa 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010
Bradesco X X X X
Banco do Brasil X X X X
Itatl Unibanco X X X X
CEMIG X
Embraer X X X X
Natura X X X X

TABELA 111.19 — Participacdo das empresas selecionadas no ranking da BrandAnalytics

Fonte: Compilado pelo autor

Verifica-se que cinco destas empresas — Bradesco, Banco do Brasil, Itad
Unibanco, Embraer e Natura - consolidaram-se como marcas poderosas, com presenca
constante nas listas desde a sua primeira edi¢ao.

O estudo da BrandAnalytics / Millward Brown de 2007-2008 (CASTANHEIRA,
2008) revelou o advento de uma massa de cidaddos das classes C e D ao universo do
consumo, a chamada “Base da piramide”. Os servigos oferecidos pelo Bradesco e Banco do
Brasil aproximou estas empresas deste publico de baixa renda. Ainda nesta pesquisa, o valor
da marca da Natura representava 53,2% do valor da empresa. Segundo depoimento de
Eduardo Costa, diretor de marketing da Natura, “os consumidores e formadores de opinido
percebem nossa postura em relagdo a sustentabilidade social e ambiental”. Isto tem relagéo
direta com o estudo tedrico apresentado até aqui, onde a reputacdo tem sido a grande
preocupacédo das grandes organizacfes quando perguntadas sobre sustentabilidade.

Segundo matéria de SAMBRANA (2010), “as marcas, dizem 0s especialistas,
sdo a manifestacdo do DNA da empresa’. Com relacdo a este DNA, é interessante verificar a
atuacdo de empresas como a Natura e Embraer, que se destacam por serem representantes

solitarias de seus setores de negocio.

[11.6.3 Ranking Interbrand

A Interbrand comecou suas atividades em 1974, num periodo em que “marca”’
nao tinha a conotacdo e importancia que tem atualmente. Com grande presenca geografica -
40 escritérios no mundo, a missdo da Interbrand é gerenciar o valor da marca da empresa,
tornando-a central aos objetivos estratégicos do negocio (INTERBRAND, 2010). A Interbrand é
hoje uma das mais conceituadas consultorias de valoracdo de marcas em todo o mundo.

Em 2010 a Interbrand fez o seu ranking das 25 marcas mais valiosas do Brasil.
Nesta lista apareceram 5 das 11 empresas selecionadas neste estudo (45,45 %). Sé&o elas:
Bradesco, Banco do Brasil, Braskem, Itat Unibanco e Natura.

Sobre a Natura, por exemplo, o relatorio diz que “o desenvolvimento continuado
de produtos inovadores que a plataforma sustentdvel da empresa diferencia esta marca de

seus competidores”. Sobre o Bradesco, o mesmo relatério afirma que “as atividades do
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Bradesco nos ultimos anos o credenciaram a fazer parte do Dow Jones Sustainability Index.
Isto demonstra a lideranca da empresa em monitorar e reduzir os impactos ambientais
causados por suas atividades”. Ainda sobre o Bradesco, o relatério menciona que sua rede
chegou a 100 % dos municipios brasileiros em 2009, reafirmando o atendimento a populacéo
de menor renda em todo o territério brasileiro. E finalmente, sobre a Braskem, o relatério
menciona que ela é “a pioneira mundial na producéo do plastico verde, feito a partir de material
renovaveis. Quando a Braskem introduziu este produto no mercado, ao lado da visibilidade da
marca, estabeleceu um didlogo préximo com seus clientes”. O “plastico verde” da Braskem é
um exemplo da inovacdo proposta por HART (2006) em seu quadrante superior esquerdo,

gquando trata de tecnologia limpa.

[11.7.4 Guia Exame de Sustentabilidade

0 Guia EXAME de Sustentabilidade segue a metodologia elaborada pelo Centro
de Estudos em Sustentabilidade — CES-FGV - da Fundacgdo Getulio Vargas de Sdo Paulo,
responsavel também pelo ISE da Bovespa, que redne empresas responsaveis listadas na
bolsa. A pesquisa - da qual participaram na ultima edigdo 210 companhias de grande e médio
porte de todo o pais - considera as mais atuais referéncias em levantamentos sobre
sustentabilidade empresarial no Brasil e no mundo (PORTAL EXAME, 2010).

A andlise tem quatro etapas. Na primeira, as empresas participantes preenchem
um questiondrio, dividido em quatro partes. Uma delas aborda questdes introdutérias sobre
compromissos, transparéncia, conduta e governanca corporativa, elaboradas pelo Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa - IBGC. As demais tratam das dimensfes econdmico-
financeira, social e ambiental. Critérios da dimensdo ambiental recebem ponderacdes
diferentes na avaliacao final, dependendo do setor de atuagédo da empresa e de seu impacto no
meio ambiente. As respostas séo analisadas estatisticamente, de modo a excluir empresas que
tiveram desempenho abaixo da média em qualquer das dimensdes do questionario.

Com base nessa analise, uma lista final é submetida a decisdo dos membros do
conselho consultivo do anuario, que elegem as empresas-modelo de cada edicdo. A tabela

[11.18 mostra a participacdo neste Guia das 11 empresas selecionadas no tépico Ill.6.
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Empresa 2005-2006 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010
Bradesco X X
Banco do Brasil
Itatl Unibanco X X X X
CEMIG
Brasken X
Fibria X X
Embraer
EDP — Energias do Brasil X X
CPFL Energia X X X X
Suzano Celulose e Papel X X X X X
Natura X X X X

TABELA 111.20 — Participacdo das empresas selecionadas no Guia Exame de Sustentabilidade

Fonte: Compilado pelo autor

Todas as onze empresas ja figuraram em alguma edicdo do Guia Exame de
Sustentabilidade desde 2005. Os destaques sdo a Suzano Celulose e Papel, presente nas
cinco edigfes, seguida pela Natura, CPFL Energia e Ital Unibanco com quatro participacdes. O
reconhecimento neste Guia atesta a importancia das iniciativas sustentaveis destas empresas
e posiciona favoravelmente estas empresas diante de seu publico, inclusive investidores.

Cabe chamar a atencado para alguns comentarios sobre empresas deste estudo
que fizeram parte da edigdo 2009 do Guia. Sobre o Bradesco, o Guia Exame 2009 chamou a
atencdo para a inovacdo chamada “Banco Postal”’, que acelerou a concessdo de empréstimos
para a populacdo da base da piramide. J4& a CPFL é mencionada pelo seu investimento em
matrizes energéticas diversificadas, como a edlica e biomassa. Para a EDP, o Guia observou
sua preocupacdo com a reducdo do consumo de agua, energia elétrica, combustiveis e papel,
através de programas de orientacdo ao seu corpo funcional e envolvendo a cadeia de
fornecedores estratégicos.

A recém-criada Fibria € mencionada por reunir as melhores praticas das 2
empresas originarias de sua criacdo: VCP e Aracruz Celulose, que ja possuiam histérico de
iniciativas sustentaveis. Ja a Natura € caracterizada pelo estreito didlogo com seus
stakeholders, responsavel inclusive por alguns de seus projetos inovadores. A Suzano
Celulose e Papel tem como caracteristica ressaltada sua estratégia de longo prazo para

aproveitar a oportunidade da economia verde.
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Concluséo

O presente estudo teve a intencdo de trazer a discussédo da sustentabilidade
socioambiental para o ambiente corporativo, como um direcionador de estratégias de negécio a
partir da visdo dos riscos associados a estas questdes. Ao estudar-se a evolucao histérica do
Desenvolvimento Sustentavel, foi possivel perceber o processo da sociedade rumo a
Sustentabilidade, e a gradativa mudanca de postura do ambiente empresarial. No momento em
gque as atividades econdmicas ganharam, de fato, escala global, aspectos sociais e ambientais
comecam a preocupar os gestores, inicialmente com relacdo as penalidades e depois com a
necessidade de criacdo de novos ambientes de negécio. A partir da Conferéncia de Estocolmo
e posteriormente da Rio "92, o ambiente empresarial entra definitivamente na rota do
Desenvolvimento Sustentavel, verificando que ha elementos que podem interferir em seus
processos produtivos e que é preciso encontrar um caminho entre o crescimento — quantidade
— e desenvolvimento — qualidade.

Os autores aqui citados mostraram que conceitos como Sustentabilidade
Corporativa e o0 “Triple Bottom-Line”, além de traduzirem um novo caminho para as
organizacdes, podem abrir um leque de possibilidades para oportunidades de negdcio. Mas
para posicionar a organizagdo neste novo modelo é preciso entender as necessidades das
partes interessadas a ele, um universo de stakeholders que vao desde o cliente direto até o
governo, passando por funcionarios, fornecedores e investidores, entre outros. O dialogo com
os stakeholders, calcado acima de tudo na ética e transparéncia, fez surgir modelos de
governanca que, aos poucos, vem sendo absorvidos pelas organiza¢cdes em todo o mundo.

Neste novo cenario, uma série de organismos passam a exercer um papel
fundamental para as organizacdes no sentido de alinhar 0os seus objetivos estratégicos com o
caminho para a sustentabilidade. Para as empresas, 0 estudo teve a intencdo de mostrar o
guanto é importante uma gestado de riscos eficiente, que identifique de forma clara os riscos
associados a sustentabilidade socioambiental. Mas ndo apenas identificar riscos como
ameaca: olhar também o lado positivo do risco, transformado o que € ameaca em um momento
em oportunidade no momento seguinte. O foco na geracdo de valor para os acionistas a partir
do tratamento dos riscos de sustentabilidade pode, se bem administrado, ser um modelo
bastante interessante para garantir a longevidade do negécio das empresas.

A estrutura de valor sustentavel de HART (2006) posicionou de forma bastante
direta as dimensdes que a empresa deve tratar se deseja criar valor sustentavel aos seus
investidores. Neste momento, o conceito de ANDERSON (2005) sobre gerenciamento de
riscos de sustentabilidade foi importante, pois foi possivel identificar alguns dos principais
riscos neste cenario - segundo o autor, onde questfes socioambientais passaram a fazer parte
da rotina das empresas, e uni-los ao conceito de HART (2006). A pesquisa mostrou que gestao

de riscos de sustentabilidade e criacdo de valor sustentavel para o0s acionistas, e
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consequentemente para a longevidade dos neg6cios da empresa, possuem relacdo bastante
estreita.

As empresas atuais tem muitas preocupacbes quando o assunto €
sustentabilidade socioambiental, mas o estudo mostrou que manter dar legitimidade a
reputacao da empresa é um item bastante importante para os gestores, levando a imaginarmos
como a relacdo entre a imagem corporativa e sua performance no mercado de a¢cdes pode ser
direta. Atualmente verificou-se que as grandes companhias de capital aberto demonstram
preocupacdo na gestédo deste risco.

Para realizar a tarefa de tratar riscos de sustentabilidade, as organizacdes tém a
disposicdo muitos mecanismos, desde certificacfes até associacdo a uma série de organismos
voltados ao desenvolvimento sustentavel do ambiente empresarial, passando por padrées de
relatérios para melhor comunicacdo com seus stakeholders. O mais importante nestes
mecanismos € que todos eles buscam adaptar 0os processos internos da organizacdo a um
novo modelo de gestdo, que identifique lacunas e possa sugerir avancos organizacionais com
um Uanico objetivo: promover a mudanca rumo a Sustentabilidade Corporativa. O presente
estudo néo teve o objetivo de esgotar a discussdo destes mecanismos, mas apresentou alguns
gue oferecem as organizagdes este caminho.

O proposito deste trabalho foi trazer um olhar otimista as atividades do ambiente
corporativo, mostrando a visdo positiva de muitos autores com relacdo ao tratamento dos
riscos associados a sustentabilidade, cujo resultado pode significar novos horizontes para o
ambiente de negocios. Sabe-se que a longevidade das organiza¢Bes requer mudancas e
inovacdo. Mas com as mudancas surgem oportunidades e, conforme foi sinalizado neste
estudo, potencial para a prosperidade da empresa. E importante que as organizagdes atuais
entendam que mudancas serdo inevitaveis a partir de um novo cendrio de riscos empresariais
que se apresenta para elas. Os objetivos basicos do gerenciamento de riscos € proteger 0s
ativos da organizacdo e preservar seus lucros. Com este cendrio cada vez mais sujeito aos
riscos de sustentabilidade, proteger o meio ambiente como ativos de capital e ser justo
socialmente em suas relacdes podem significar a continuidade das atividades produtivas de
uma empresa.

Valores éticos e morais séo partes do processo quando se fala em justica social
e responsabilidade ambiental. Porém, o estudo procurou mostrar que tais valores comecam a
ser discutidos no ambiente corporativo, e podem se apoiar em modelos de gestdo baseados
em governanga e transparéncia, com consequéncias concretas na perpetuacdo do negocio,
sendo uma delas a criacdo de valor sustentavel aos seus investidores.

Como caso prético, o trabalho apresentou um estudo envolvendo o universo de
empresas brasileiras componentes do ISE ao longo de seus 5 anos de existéncia, com o

objetivo de mostrar como estas empresas de capital aberto tratam seus riscos de
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sustentabilidade a partir dos mecanismos estudados. Os resultados foram muito interessantes,
principalmente sinalizando setores mais envolvidos com questdes socioambientais e empresas
em especial que vinculam diretamente a sua imagem as iniciativas no campo da
sustentabilidade. Mas procurou-se deixar claro que estar ou ndo no ISE n&o significa garantia
de atendimento aos requisitos propostos. A escolha do indice foi uma op¢édo de universo de
pesquisa, dado suas caracteristicas afins ao tema deste estudo.

Notou-se maior aderéncia por parte de empresas do setor de Energia Elétrica,
que sdo servicos de concessao publica e, portanto, sujeitos a intensa regulagéo. Além disso, é
uma atividade produtiva que causa grande impacto as comunidades circunvizinhas, e talvez
expligue a intensa preocupacdo destas empresas com iniciativas sustentaveis. Ao mesmo
tempo, este € um setor que apresenta um cenario de inovacdo bastante favoravel. Com o
potencial de crescimento do setor elétrico com relacdo as energias renovaveis, alinhado a
necessidade de mais consumo de energia no pais, pode-se intuir uma caracteristica que
podera surgir neste setor com relacdo a promocéo do crescimento sustentado.

O estudo de caso mostrou também que o setor Financeiro, através alguns
grandes bancos brasileiros, participou de forma atuante no ISE ao longo do periodo da
pesquisa. Mesmo com um numero reduzido — em comparagcdo com o de Energia Elétrica — de
empresas participantes, mostrou sua forca no campo da sustentabilidade socioambiental, com
iniciativas bastante intensas. Verificou-se uma acdo muito clara deste setor no intuito de incluir
nos processos de concepcdo e gestdo de seus produtos e servicos o conceito de financas
sustentaveis, por meio do qual o setor financeiro tem papel fundamental na busca do
desenvolvimento sustentdvel. Inclusdo bancéria, microfinancas, linhas de crédito
socioambientais, utilizacdo de critérios socioambientais para concesséo de crédito e fundos
socialmente responsaveis sdo alguns exemplos que mudam o cendrio tanto para grandes
corporacdes que buscam financiamento para seus projetos quanto para a populacdo da “base
da piramide”, que necessita de servicos inclusivos.

Ao final, observa-se que ha um sinal de que o mundo corporativo tende a render-
se ao que antes poderia parecer sé modismo, e que € importante seguir praticas sustentaveis
no seu dia a dia, incluindo-as em planejamento estratégico, onde a gestdo de riscos cumpre
papel fundamental. Articular todo este processo, porém, ndo € tarefa simples. As empresas
precisam assegurar sua prépria sobrevivéncia, a perpetuidade de seu negdcio, diante de
pressdes que aumentaram de todos os lados. Mesmo sendo um processo gradual, em que as
empresas brasileiras comecaram a inserir-se recentemente, alguns resultados podem ser
colhidos a curto prazo.

O objetivo desta pesquisa foi jogar luz sobre um tema ainda bastante novo no
mercado brasileiro, no intuito de auxiliar as organiza¢des a serem cada vez mais sustentaveis

nos trés pilares que devem conduzir suas atividades — econdmico, social e ambiental, e
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buscarem iniciativas cada vez mais inovadoras e alinhadas com o equilibrio entre o
desenvolvimento sustentdvel e o crescimento econémico

Este estudo ndo esgota as possibilidades sobre a relacdo entre tratamento de
riscos de sustentabilidade e a criagdo de valor sustentavel para os acionistas. H4 uma gama de
outros stakeholders que séo direta ou indiretamente afetados pelo gerenciamento de riscos
relacionado as questdes socioambientais e que devem ser objeto de estudo mais aprofundado.

Em um momento em que o Brasil se prepara para receber a Conferéncia das
Nacdes Unidas sobre o Desenvolvimento Sustentavel em 2012 no Rio de Janeiro, justifica-se a
a continuidade na pesquisa sobre este tema, permitindo outras abordagens cientificas que

abram perspectivas e reflexdes neste sentido.
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