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APRESENTACAO

INTEGRAGAO DE QUESTOES ESG NA GESTAO DE RISCOS

0 conceito de ESG (Environmental, Social and Governance) emergiu no inicio dos anos 2000
como uma tese de investimento, consolidado pelo influente relatério Who Cares Wins (2004),
com uma premissa pragmatica: empresas que gerenciam seus riscos e oportunidades
ambientais, sociais e de governanga com exceléncia nao apenas mitigam passivos futuros, mas
também destravam fontes de valor de longo prazo. O ESG era, em sua esséncia, uma extensao
da boa gestao.

Com o tempo, contudo, essa clareza original foi progressivamente diluida, apropriada por
discursos de marketing, agendas politicas e interpretacdes superficiais que o distanciaram de
seus fundamentos econémicos. O resultado foi uma crise de identidade que gerou ceticismo e
desconfianga. De um lado, a proliferagao do greenwashing minou a credibilidade do termo. De
outro, a falta de instrumentalizagéo financeira levou muitas areas de negécio a trata-lo como um
apéndice reputacional, e ndo como uma disciplina central para a estratégia.

Este white paper é um guia publico que se propde a resgatar a esséncia do ESG, reposicionando-
o como uma disciplina de finangas aplicadas a gestao da qualidade dos fatores de producao:
Capital (K), Trabalho (L) e Terra/Recursos Naturais (T). Argumentamos que a sustentabilidade de
uma empresa e seu valor futuro sdo uma fungao direta da qualidade e da resiliéncia de seus
insumos produtivos.

Com este documento, a BBDA ESG visa instruir o mercado, oferecendo uma metodologia publica
e transparente para mapear, quantificar, precificar e integrar riscos e oportunidades ESG, em
linha com as novas exigéncias regulatérias (IFRS S1/S2, CVM 193/227, 10SCO) e fundamentada
em teorias econdmicas robustas. Nosso objetivo é fomentar a clareza conceitual, promover a
inovacao em finangas sustentaveis e instrumentalizar as areas financeiras para liderarem a
gestao estratégica dos riscos ESG.



1: O RETORNO AOS FUNDAMENTOS

ESG E A FUNGAO ECONOMICA DE PRODUGAO

Para que a gestdo ESG seja estratégica e financeiramente relevante, é imperativo resgatar sua
conexao com os fundamentos da teoria econémica da empresa. Uma organizagao, em sua
esséncia, nao é apenas uma entidade juridica ou uma marca, mas um sistema dinamico de
producao. Este capitulo estabelece o ESG como a disciplina que mede e gerencia a qualidade
dos insumos que determinam o sucesso e a resiliéncia desse sistema.

1.1. A Empresa como uma Fung¢ao de Producao: Qualidade sobre Quantidade

A teoria econdmica classica descreve a empresa por meio de sua fungao de produgéo, uma
férmula que representa a transformagao de insumos (inputs) em produtos e servigos (outputs).
Tradicionalmente, esses insumos sdo agrupados em trés fatores de produgao principais:

¢ Capital (K): Inclui ndo apenas o capital financeiro, mas também os ativos fisicos como
magquinas, instalagdes e tecnologia.

o Trabalho (L): Refere-se ao esforgo humano, tanto fisico quanto intelectual, empregado no
processo produtivo.

¢ Terra/Recursos Naturais (T): Engloba os insumos provenientes da natureza, como matérias-
primas, agua, solo e energia.

Historicamente, a analise econémica tendeu a focar na quantidade desses fatores: quanto
capital investir, quantas horas de trabalho contratar, quanta matéria-prima utilizar. Contudo, em
uma economia globalizada, competitiva e com recursos finitos, a verdadeira vantagem
competitiva ndo reside mais apenas na quantidade, mas fundamentalmente na qualidade e na
eficiéncia com que esses fatores sdao empregados.

Uma analise mais profunda revela que a maximizagao de valor no longo prazo depende
diretamente da resiliéncia, produtividade e sustentabilidade dos insumos. Uma empresa com
maquinario obsoleto (baixo K de qualidade), uma forca de trabalho desengajada e com alta
rotatividade (baixo L de qualidade) e uma dependéncia de recursos naturais escassos e mal
gerenciados (baixo T de qualidade) sera inevitavelmente menos produtiva e mais arriscada do
gue uma concorrente que otimiza a qualidade desses mesmos fatores.
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ESG E A FUNGAO ECONOMICA DE PRODUGAO

E neste ponto que o framework ESG se torna indispensavel. Ele oferece uma estrutura para ir
além da analise quantitativa tradicional e incorporar a dimensao qualitativa na gestao
estratégica e na avaliagao financeira.

1.2. ESG como Métrica de Qualidade dos Fatores de Produgao

0 ESG nao é um conceito abstrato ou um conjunto de valores morais externos a empresa. E, na
pratica, o sistema de gestao que se dedica a medir, monitorar e otimizar a qualidade intrinseca
de cada fator de producao.

» Qualidade do Capital (K) e a Governanca (G): A dimensao de Governanga (G) do ESG é a
principal métrica para avaliar a qualidade do capital. Uma governanga robusta assegura que
o capital seja alocado de forma eficiente, com transparéncia, ética e alinhamento de
interesses entre gestores e acionistas. Ela também governa a qualidade dos ativos fisicos: a
decisao de investir em infraestrutura resiliente a eventos climaticos, em tecnologia para
eficiéncia energética ou em sistemas de controle de passivos ambientais € uma fungao
direta da qualidade da governanca.

e Qualidade do Trabalho (L) e o Social (S): A dimensé&o Social (S) do ESG mede a qualidade do
capital humano. Fatores como saude e seguranca no trabalho, diversidade e inclusao,
programas de capacitagdo e um ambiente corporativo saudavel impactam diretamente a
produtividade, a capacidade de inovacao e a retencao de talentos. Uma alta rotatividade de
funcionarios, por exemplo, ndo é apenas um "problema de RH", mas um sintoma
financeiramente relevante de baixa qualidade do fator trabalho, resultando em custos
tangiveis de contratagao, treinamento e perda de produtividade.

¢ Qualidade da Terra/Recursos Naturais (T) e o Ambiental (E): A dimensdao Ambiental (E) do
ESG avalia a gestao e a qualidade dos recursos naturais dos quais a empresa depende. Isso
inclui a eficiéncia no uso de dagua e energia, a gestao de residuos, o impacto sobre a
biodiversidade e, crucialmente, a exposigao a riscos climaticos. Uma empresa que ndo
gerencia sua dependéncia de recursos naturais finitos ou que ignora seu impacto no
ecossistema esta comprometendo a sustentabilidade de suas préprias operagdes no longo
prazo.
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ESG E A FUNGAO ECONOMICA DE PRODUGAO

1.3. A Dimensao Setorial e Tecnoldgica: A Matriz Insumo-Produto como Chave para a
Materialidade ESG

Uma das falhas mais comuns na analise ESG contemporanea € a aplicagdo de métricas
genéricas, ou one-size-fits-all. Assumir que todas as empresas de um mesmo "setor" nominal
enfrentam os mesmos riscos e oportunidades materiais € um erro que leva a avaliagdes
imprecisas e decisdes de investimento equivocadas. Para uma analise ESG ser financeiramente
relevante, ela precisa ser intrinsecamente setorial, mas com uma definigao de setor que va além
dos rétulos tradicionais.

Do ponto de vista da economia da produgao, um setor ndo é definido por aquilo que vende, mas
por como produz. E um conjunto de atividades econdmicas que compartilham uma matriz
insumo-produto semelhante, ou seja, utilizam proporgdes e tipos de Capital (K), Trabalho (L) e
Terra/Recursos Naturais (T) parecidos para gerar seus produtos. A prépria Classificagao
Nacional de Atividades Econémicas (CNAE) ja adota essa ldgica, agrupando empresas com
base em sua tecnologia e processo produtivo.

Esta distingao é crucial para a identificagao da materialidade ESG, pois os riscos e
oportunidades de uma empresa sdo uma fungao direta da natureza e intensidade dos fatores de
producao que ela utiliza.

Exemplo Pratico: A Classificagao da Uber

A Uber é frequentemente classificada, de forma simplista, como uma empresa de "Transporte".
Contudo, uma andlise de sua fungao de produgao revela uma realidade distinta:

 Fator Capital (K): O capital da Uber ndo é uma frota de veiculos, mas sim servidores, centros
de dados, software e propriedade intelectual (algoritmos).

o Fator Trabalho (L): Sua forga de trabalho principal ndo é composta por motoristas (que sao,
em sua maioria, autdbnomos), mas por engenheiros de software, cientistas de dados,
especialistas em marketing e gestores de plataforma.

o Fator Terra/Recursos Naturais (T): Seu principal insumo de "Terra" ndo sao garagens ou
estacionamentos, mas o espago fisico de seus escritdrios e, de forma indireta mas massiva,
a energia consumida por seus data centers.
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ESG E A FUNGAO ECONOMICA DE PRODUGAO

Com base em sua matriz insumo-produto, a Uber ¢, fundamentalmente, uma empresa de
tecnologia.

Por que essa distingao é determinante para a analise ESG?

Os riscos materiais de uma empresa de transporte e de uma empresa de tecnologia sao
radicalmente diferentes:

¢ Riscos Materiais (Transporte): Seguranca veicular, emissdes de carbono da frota, direitos
trabalhistas de motoristas, eficiéncia de combustivel.

¢ Riscos Materiais (Tecnologia): Privacidade e seguranga de dados, consumo de energia dos
data centers, ética no uso de algoritmos, praticas anticoncorrenciais, condi¢coes de trabalho e
retencao de talentos de alta qualificagéao.

Aplicar métricas ESG do setor de transportes a Uber seria, portanto, uma analise
fundamentalmente equivocada. Ignoraria seus riscos mais criticos (dados, algoritmos) e focaria
em riscos sobre os quais a empresa tem controle apenas indireto (a frota de motoristas).

A Proposta Metodoldgica

Uma gestao ESG estratégica exige, como primeiro passo, uma analise rigorosa da tecnologia e
da matriz insumo-produto da empresa e de seu setor. Antes de aplicar qualquer padrao (SASB,
GRI, IFRS), é preciso responder: quais sdo os verdadeiros fatores de producéo desta empresa?
Qual a qualidade e a intensidade de seu uso?

Essa abordagem permite:

1.1dentificar com precisao os tépicos ESG que sao verdadeiramente materiais.

2.Evitar a aplicagao de métricas irrelevantes que apenas geram ruido e burocracia.

3.Focar a gestao e o capital em riscos e oportunidades que de fato impactam a fungéo de
producdo e, consequentemente, o valor da empresa.
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A FUNDAMENTAGAO ECONOMICA E JURIDICA

A integracao de fatores ESG na analise de investimentos e na estratégia corporativa ndo é uma
concessao a filantropia nem uma tendéncia passageira. Pelo contrario, é a resposta légica e
necessaria a falhas estruturais de mercado, assimetrias de informacao e a evolugao do direito,
que ha muito foram identificadas pela teoria econémica e juridica. Este capitulo aprofunda os
fundamentos que tornam o ESG uma disciplina indispensavel para a eficiéncia dos mercados e a
maximizacgao de valor no século XXI.

2.1. Corrigindo Falhas de Mercado: A Visao de Pigou no Século XXI

A premissa de que mercados livres e competitivos levam a uma alocac¢éao 6tima de recursos so €
valida sob condigdes ideais, onde todos os custos e beneficios de uma transagao sao
internalizados pelas partes envolvidas. No mundo real, essa condi¢ao é frequentemente violada,
um fendmeno que o economista Arthur Cecil Pigou, em sua obra seminal The Economics of
Welfare (1920), formalizou como externalidades.

Uma externalidade é a divergéncia entre o custo (ou beneficio) privado de uma agdo e seu custo
(ou beneficio) social total. Pigou identificou que empresas, ao buscarem a maximizagéo de seu
lucro privado, frequentemente desconsideram os custos que suas operagcdes impdem a terceiros
— a sociedade.

¢ Custo Social vs. Custo Privado: O custo social da produgao de uma fabrica que polui um rio,
por exemplo, ndo é apenas o custo de seus insumos (capital e trabalho), mas também o
custo da poluigcdo para a comunidade (salde, perda de biodiversidade, desvalorizagdo de
propriedades). Como este segundo custo ndo entra em sua contabilidade, a empresa opera
com um custo privado artificialmente baixo, levando-a a produzir mais do que o socialmente
desejavel.

Essa divergéncia é uma falha de mercado classica, resultando em sobreprodugéo de bens com
externalidades negativas (como poluicdo) e subproducao de bens com externalidades positivas
(como inovagdo em tecnologias limpas).
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A Solugao Pigouviana e Suas Limitagoes
A solugao proposta por Pigou foi a intervencao estatal através de mecanismos de preco:

» Impostos Pigouvianos: Tributos sobre atividades que geram externalidades negativas (ex:
imposto sobre carbono) para forgar as empresas a internalizarem o custo social de suas
acodes.

o Subsidios Pigouvianos: Incentivos para atividades que geram externalidades positivas (ex:
subsidios para pesquisa em energias renovaveis).

Embora elegante na teoria, a abordagem puramente estatal enfrenta limitagdes praticas
significativas:

1. Assimetria de Informagao Governamental: O Estado raramente possui a informagao granular
e atualizada necessaria para calibrar o imposto ou o subsidio ao nivel exato que corrigiria a
falha de mercado sem criar novas distorgdes.

2.Lentidao Regulatdria: O processo legislativo e regulatério é inerentemente lento, muitas
vezes reagindo a problemas anos depois de terem se tornado criticos.

3.Escala Global: Problemas como as mudangas climaticas sao globais, enquanto a agao fiscal
€, em grande medida, nacional, criando problemas de "vazamento de carbono" e arbitragem
regulatéria.

ESG como um Mecanismo de Mercado Pigouviano

E neste contexto que o framework ESG surge como uma evolugéo sofisticada da légica
pigouviana. Em vez de depender exclusivamente da intervengao estatal, o ESG cria um
mecanismo de mercado descentralizado que forga a internalizagao de externalidades através da
disciplina imposta pelos provedores de capital.

 Disclosure como Revelador de Externalidades: Os padrdes de reporte ESG (como IFRS
S1/S2) obrigam as empresas a medir e divulgar seus impactos ambientais e sociais. Essa
transparéncia transforma custos sociais antes difusos em riscos financeiros concretos e
mensuraveis.
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¢ O Custo de Capital como "Imposto” Privado: Investidores e credores, agora munidos de
dados, passam a precificar esses riscos. Uma empresa com altas emissdes de carbono,
passivos trabalhistas ou ma gestao de residuos enfrentard um custo de capital (WACC) mais
elevado. Esse prémio de risco funciona, na pratica, como um "imposto" imposto pelo
mercado, que internaliza a externalidade negativa.

¢ Inovagao como Resposta Estratégica: A pressao do mercado cria um incentivo poderoso
para a inovacao. Empresas sao compelidas a investir em tecnologias mais limpas, processos
mais eficientes e melhores condi¢des de trabalho nao por altruismo, mas como uma
estratégia para reduzir seu custo de capital e aumentar seu valor de longo prazo.

Dessa forma, a gestao ESG nao substitui a necessidade de regulagao estatal, mas a
complementa, criando um sistema mais 4agil, granular e proativo para a corregao de falhas de
mercado.

2.2. Reduzindo a Assimetria de Informagao: Akerlof e o ‘Mercado de Ativos ESG’

Se a teoria das externalidades de Pigou explica por que certos custos e beneficios
socioambientais nao sao precificados, a teoria da assimetria de informagao explica como a
auséncia de dados confidveis sobre esses fatores impede que o mercado funcione de maneira
eficiente, mesmo quando os agentes sao racionais.

A contribuicdo seminal de George Akerlof, em seu artigo de 1970, "The Market for Lemons:
Quality Uncertainty and the Market Mechanism", demonstrou que a incerteza sobre a qualidade
de um produto pode levar a um fenémeno de sele¢ao adversa, onde os produtos de baixa
qualidade ("limdes") expulsam os de alta qualidade do mercado.
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¢ A Ldgica do "Mercado de Limdes": Em um mercado de carros usados, por exemplo, os
vendedores conhecem a real condigao de seus veiculos, enquanto os compradores nao.
Diante dessa incerteza, os compradores tendem a oferecer um prego médio, baseado na
qualidade esperada de um carro qualquer. Esse pregco médio é alto demais para os donos de
carros ruins (que aceitam vender), mas baixo demais para os donos de carros bons (que
retiram seus veiculos do mercado). O resultado é um mercado disfuncional, dominado por
"limdes", onde transagdes que seriam mutuamente benéficas deixam de ocorrer.

0 ESG como Resposta a um "Mercado de Lemdes" Financeiro

0 mercado de capitais, na auséncia de informagdes ESG padronizadas, opera de forma analoga
a um "mercado de limdes":

1.A Assimetria de Informagao: Gestores de empresas possuem um conhecimento profundo
sobre seus riscos e oportunidades ESG (ex: vulnerabilidade de sua cadeia de suprimentos a
eventos climaticos, risco de litigios trabalhistas, passivos ambientais ndo provisionados).
Investidores, por outro lado, tém acesso limitado e ndo padronizado a essas informagoes.

2.A Selegao Adversa: Diante dessa opacidade, o mercado tende a precificar o risco de forma
genérica. Empresas com uma gestdo ESG robusta e proativa (os "carros bons") ndo sdo
plenamente recompensadas por sua resiliéncia, pois seu menor risco nao é totalmente
visivel. Em contrapartida, empresas com gestdo deficiente e riscos ocultos (os "lim&es") se
beneficiam temporariamente dessa falta de transparéncia, obtendo capital a um custo que
nao reflete seu verdadeiro perfil de risco.

3.A Ineficiéncia do Mercado: O resultado é uma alocagéao de capital sub6tima. O capital ndao
flui necessariamente para as empresas mais eficientes e resilientes no longo prazo, mas
para aquelas que melhor conseguem ocultar seus "limdes". Isso ndo apenas gera perdas
para investidores, mas também perpetua riscos sistémicos que podem desestabilizar o
mercado como um todo.
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O Papel Fundamental do Disclosure ESG

A agenda regulatéria global, liderada por instituicdes como a I0SCO, a IFRS Foundation (com os
padrdes S1 e S2) e, no Brasil, a CVM, tem como objetivo central combater essa assimetria de
informacao. A exigéncia de disclosure de informagdes ESG ndo é um fim em si mesma, mas um
meio para:

¢ Criar um Sinal de Qualidade: Permitir que empresas com boa gestao ESG sinalizem sua
qualidade ao mercado de forma crivel e verificavel.

¢ Aumentar a Comparabilidade: Estabelecer padrdes que permitam aos investidores comparar
o perfil de risco e oportunidades ESG de diferentes empresas e setores.

¢ Reduzir o Custo de Transagao: Diminuir os custos que investidores incorrem para buscar,
processar e validar informacgdes ESG, tornando o mercado mais eficiente.

Nesse contexto, a gestdo ESG deixa de ser uma questao de "fazer o bem" e se torna uma
estratégia de comunicagao com o mercado de capitais. Empresas que fornecem disclosures de
alta qualidade, transparentes e alinhados aos padrdes internacionais estado, na pratica, reduzindo
a incerteza percebida pelos investidores e, consequentemente, posicionando-se para obter um
custo de capital mais baixo.

A metodologia da BBDA ESG ¢é desenhada para ir além do mero cumprimento das exigéncias de
disclosure. N6s atuamos como um tradutor e um validador, transformando os dados brutos de
sustentabilidade em inteligéncia financeira:

1.Mapeamos os Riscos Materiais: Identificamos quais informacgdes sao cruciais para reduzir a
assimetria de informagédo em cada setor especifico.

2.Quantificamos o Impacto: Traduzimos os dados de disclosure em impactos mensuraveis
sobre o fluxo de caixa, o custo de capital e o valuation da empresa.

3.0ferecemos um "Selo de Qualidade" Analitico: Ao fornecer uma avaliagao financeira
independente dos riscos e oportunidades ESG, ajudamos o mercado a distinguir os
verdadeiros lideres em gestao sustentavel dos "limoes".

Ao fazer isso, contribuimos para um mercado de capitais mais eficiente, onde a boa gestao ESG
é corretamente precificada e recompensada.
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2.3. A Dimensao Juridica: ESG como a Tradugao Financeira dos Direitos Difusos e
Coletivos

A evolugao do pensamento econdmico sobre falhas de mercado e assimetria de informacao nao
ocorreu em um vacuo. Ela caminhou em paralelo com uma profunda transformagédo no campo
do Direito ao longo do século XX: o reconhecimento e a protecao dos direitos difusos e coletivos.

Essa evolucao juridica fornece a terceira e talvez mais fundamental justificativa para a
centralidade da gestdo ESG no ambiente de negdcios contemporéneo.

Da Propriedade Individual aos Bens Coletivos

O direito classico estava primariamente focado na protecao de direitos individuais, com
titularidade clara e definida (ex: o direito de propriedade sobre um terreno). Contudo, a
complexidade das sociedades industriais e pos-industriais revelou a existéncia de bens e direitos
cuja titularidade nao é individual, mas pertence a uma coletividade indeterminada de pessoas.
Por exemplo, a Enciclopédia Juridica da PUC-SP, ao tratar do tema, destaca que esses sao
interesses que "transcendem a esfera do individuo, projetando-se sobre uma comunidade, um
grupo ou uma categoria de pessoas".

Sao exemplos classicos de direitos difusos e coletivos:

¢ O direito a um meio ambiente ecologicamente equilibrado: A qualidade do ar, a pureza da
agua e a estabilidade climatica sdo bens que afetam a todos, e o dano a eles nao se
restringe a um proprietario individual.

e Os direitos do consumidor: A seguranca de um produto ou a veracidade de uma publicidade
afetam uma classe inteira de consumidores.

¢ O direito a um ambiente de trabalho seguro e saudavel: As condi¢des de seguranga em uma
industria impactam toda a forca de trabalho e, indiretamente, a saude publica.

¢ 0O patrimonio histérico e cultural: A preservacao de um sitio histérico € um interesse da
sociedade como um todo, presente e futura.

A protecao desses direitos desafiou a estrutura juridica tradicional, exigindo a criagdo de novos
instrumentos, como a Agao Civil Publica, que permite ao Ministério Publico e a outras entidades
legitimadas defender em juizo os interesses da coletividade.



2: RACIONAL PARA A GESTAO ESG

A FUNDAMENTAGAO ECONOMICA E JURIDICA

ESG: A Ponte entre o Direito Difuso e a Gestao Financeira

A gestao ESG surge, neste contexto, como o mecanismo que operacionaliza a responsabilidade
corporativa sobre esses bens coletivos, traduzindo-os em uma linguagem que o mercado de
capitais pode compreender: a linguagem do risco e da oportunidade financeira.

Enquanto o Direito estabelece o dever de cuidado da empresa com os bens coletivos, o0 ESG
fornece as ferramentas para medir, gerenciar e reportar o desempenho relacionado a esse dever.

1.Transformando Bens Difusos em Riscos Materiais:

¢ O direito a um meio ambiente equilibrado se traduz, na analise ESG, em risco de litigio
ambiental, risco regulatério (ex: precificagdo de carbono) e risco fisico (ex: impacto de
eventos climaticos sobre ativos).

¢ O direito a condi¢bes de trabalho dignas se traduz em risco de passivos trabalhistas, risco
reputacional associado a cadeia de suprimentos e risco operacional (ex: greves,
rotatividade).

2.Internalizando a Responsabilidade Juridica:

e Ao exigir que uma empresa reporte suas emissoes de GEE, sua gestao de residuos ou suas
politicas de diversidade, os padroes ESG (disclosure) tornam a empresa diretamente
responsavel perante seus investidores por sua gestao de impactos sobre bens coletivos.

¢ A falha em gerenciar esses impactos deixa de ser apenas uma potencial violagéo juridica e
se torna um fator concreto na avaliagao de crédito, no custo de capital e no valuation da
empresa.

A Dupla Materialidade como Consequéncia da Interconexao

A visao da BBDA ESG sobre a Dupla Materialidade Interconectada é profundamente informada
por essa perspectiva juridica. Um impacto inside-out (da empresa sobre a sociedade, ex:
poluigdo) ndo é um evento isolado; ele é, na verdade, um impacto sobre um bem coletivo
juridicamente protegido. Esse impacto, por sua vez, gera uma reagao do sistema (seja através de
regulagao, litigios ou pressdo de mercado) que se transforma em um impacto outside-in
(financeiramente material para a empresa).

Portanto, a gestdo ESG é o processo pelo qual a empresa antecipa e gerencia a interconexao
continua entre suas operagoes e os direitos difusos e coletivos da sociedade em que esta
inserida.
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A transicao do ESG de um conceito de nicho para um pilar da estratégia corporativa e da analise
de investimentos ndo ocorreu espontaneamente. Ela foi impulsionada por uma combinacgao de
pressdes de mercado e uma evolugao regulatéria que buscou responder as falhas econdmicas e
juridicas descritas no capitulo anterior. Este capitulo traga essa jornada, desde as primeiras
iniciativas voluntdrias até o atual cenadrio de convergéncia para padrdes globais e obrigatoérios.

3.1. Da Autorregulagao a Convergéncia Global: A Jornada de 'Who Cares Wins' ao IFRS

A integracgao de fatores ESG no mainstream financeiro nao foi uma imposigao regulatéria
repentina, mas o resultado de um processo evolutivo de quase duas décadas, iniciado por lideres
do préprio mercado. Essa jornada revela uma transi¢ao crucial: do reconhecimento voluntario da
importancia do ESG para a constatagao de que, sem padrdes globais, a autorregulagao seria
insuficiente para garantir a eficiéncia e a estabilidade dos mercados.

O Ponto de Partida: "Who Cares Wins" e a Tese do Investimento Esclarecido

0 marco zero dessa jornada é o relatorio "Who Cares Wins", langado em 2004. A iniciativa,
convocada pelo entdo Secretario-Geral da ONU, Kofi Annan, e endossada por 20 das maiores
instituicoes financeiras do mundo, representou uma mudanga de paradigma. O documento
abandonou a linguagem puramente ética ou ambientalista para adotar a do mercado financeiro.
Sua tese central era que a gestao de fatores ambientais, sociais e de governanga nao era um ato
de filantropia, mas uma questao de gestéo de risco e criagao de valor de longo prazo.

O relatério argumentava que empresas com melhor desempenho ESG poderiam:

e Aumentar o valor para o acionista através de uma melhor gestao de riscos, antecipagao de
regulagdes e acesso a novos mercados.

o Fortalecer sua reputagao e marca, ativos intangiveis cada vez mais cruciais para o valor de
mercado.

Como um desdobramento pratico, os Principios para o Investimento Responsavel (PRI),
langados em 2006, transformaram essa tese em um framework de agé@o. Ao se tornarem
signatarios, investidores institucionais se comprometeram a incorporar ativamente as questdes
ESG em suas analises e decisbes de investimento, além de exercerem uma propriedade ativa
(stewardship) junto as empresas investidas.
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Os Limites do Voluntarismo: A Proliferagao de Frameworks e a "Torre de Babel" do ESG

0 sucesso inicial dessas iniciativas voluntdrias teve um efeito colateral significativo. A medida
que mais investidores e empresas aderiam a agenda ESG, uma multiplicidade de frameworks,
metodologias e sistemas de rating emergiu. Organizagdes como o Global Reporting Initiative
(GRI), o Sustainability Accounting Standards Board (SASB) e o Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD), entre outras, desenvolveram seus préprios padroes, cada um com
focos, publicos e defini¢des de materialidade distintos.

Essa proliferagao, embora tenha elevado a conscientizagao sobre o tema, acabou por criar uma
verdadeira "Torre de Babel" no universo ESG:

o Para as Empresas: O resultado foi um enorme fardo de reporte (reporting burden), com a
necessidade de responder a multiplos questionarios e alinhar-se a diferentes padroes,
muitas vezes com métricas conflitantes.

¢ Para os Investidores: A falta de comparabilidade entre os dados tornava a andlise de
portfélio extremamente complexa, minando a capacidade de distinguir lideres de
retardatarios e exacerbando a assimetria de informagao que a agenda ESG visava combater.

e Para o Mercado: A auséncia de uma linguagem comum abriu um espaco fértil para o
greenwashing, onde alegagdes de sustentabilidade eram dificeis de verificar, erodindo a
confianga no préprio conceito de ESG.

Ficou claro que, embora o mercado tivesse reconhecido a importancia do ESG, a autorregulagao,
por si sO, ndo seria capaz de gerar os dados consistentes, comparaveis e confidveis necessarios
para uma alocacgéao de capital eficiente em escala global. 0 movimento que comegou como
voluntadrio havia atingido seus limites e agora demandava uma convergéncia para padroes
globais.

3.2. Os Pilares da Regulagao Moderna: 10SCO, IFRS S1/S2 e CVM

A transi¢ao da agenda ESG do voluntarismo para a regulagao foi catalisada pela crescente
percepcgao de que a inconsisténcia e a falta de comparabilidade dos dados de sustentabilidade
representavam um risco sistémico para os mercados de capitais globais. Reguladores em todo o
mundo, liderados pela I0SCO, reconheceram que a eficiéncia e a estabilidade dos mercados
dependiam de um fluxo de informagdes ESG tao rigoroso e confidvel quanto o das informagdes
financeiras tradicionais.
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A 10SCO e a Demanda por uma Linha de Base Global

A Organizagao Internacional das Comissdes de Valores (I0SCO), que relne os reguladores de
mercado de mais de 130 jurisdi¢des, assumiu um papel central nesse processo. Em seu relatério
de 2021, a organizagao diagnosticou com precisao os problemas decorrentes da falta de
padronizagao, destacando:

¢ A Falta de Clareza e Alinhamento nas definicoes e metodologias, tornando impossivel para
os investidores comparar o desempenho ESG entre empresas e setores.

¢ A Gestao de Conflitos de Interesse por parte de provedores de ratings e dados, que muitas
vezes ofereciam servigos de consultoria as mesmas empresas que avaliavam.

¢ O Risco Sistémico do Greenwashing: A opacidade dos dados permitia que alegacdes de
sustentabilidade nao verificaveis distorcessem a alocagao de capital, direcionando recursos
para ativos que, na realidade, poderiam estar expostos a riscos significativos.

A conclusao da I0SCO foi inequivoca: o mercado necessitava de uma "linha de base global de
padrdes de divulgagao relacionados a sustentabilidade" que fosse consistente, comparavel,
confidvel e, crucialmente, focada na informagao material para os provedores de capital.

A IFRS Foundation e a Criagao dos Padrdes Globais: IFRS S1 e S2

A resposta a esse chamado veio da IFRS Foundation, a entidade que ja havia unificado a
linguagem contabil global. Ao criar o International Sustainability Standards Board (ISSB), a
fundacao sinalizou que o reporte de sustentabilidade passaria a ser tratado com o mesmo nivel
de rigor e governancga do reporte financeiro. A publicagcdo dos padrdes IFRS S1 e IFRS S2 em
2023 marcou o ponto de inflexao definitivo:

IFRS S1 - Requisitos Gerais para Divulgagao de Informacgoes Financeiras Relacionadas a
Sustentabilidade: Este padrao estabelece o arcabougo conceitual. Ele exige que as empresas
divulguem informagdes sobre todos os riscos e oportunidades de sustentabilidade que possam,
razoavelmente, afetar seus fluxos de caixa, seu acesso a financiamento ou seu custo de capital
no curto, médio e longo prazo. O foco é estritamente na materialidade financeira, ou seja, na
perspectiva do investidor.
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¢ IFRS S2 - Divulgagoes Relacionadas ao Clima: Este é o primeiro padrao tematico,
reconhecendo o clima como o risco ESG mais sistémico e transversal. Baseado na
arquitetura do TCFD (Task Force on Climate-related Financial Disclosures), o IFRS S2
estrutura o disclosure em quatro pilares:

1.Governanga: Como o conselho e a gestao supervisionam os riscos e oportunidades
climaticos.

2.Estratégia: Os impactos atuais e potenciais sobre a estratégia e o modelo de negdcios da
empresa, incluindo a resiliéncia a diferentes cenarios climaticos.

3.Gestao de Riscos: Os processos para identificar, avaliar e gerenciar riscos climaticos.

4.Métricas e Metas: As métricas utilizadas (incluindo emissdes de GEE dos Escopos 1,2 e 3) e
as metas estabelecidas pela empresa para mitigar ou se adaptar aos riscos.

A principal inovagao dos padrdes IFRS é a sua conectividade com as demonstragdes financeiras.
As informacgodes de sustentabilidade ndo devem mais ser um relatério a parte, mas parte
integrante do pacote de reporte financeiro de uma companhia, garantindo consisténcia e
permitindo uma analise integrada de desempenho.

A Internalizagao no Brasil: A CVM e a Resolugao 193/227

O Brasil se posicionou na vanguarda desse movimento. A Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM), através da Resolugdo CVM 193/2023, internalizou os padrdes do ISSB, estabelecendo um
cronograma claro para a adogao obrigatéria do reporte de sustentabilidade por companhias
abertas a partir de 2026.

Essa medida tem implicagdes profundas para o mercado brasileiro:

¢ Eleva o Padrao de Transparéncia: Alinha as empresas brasileiras as melhores praticas
globais, aumentando sua atratividade para investidores internacionais.

» Responsabiliza as Areas Financeiras: Traz a agenda ESG definitivamente para a algada do
CFO, da Controladoria e de Relagées com Investidores, que passam a ser responsaveis pela
governanca e pela qualidade desses dados.

e Cria a Demanda por Instrumentalizagao: A mera divulgagao de dados nao é suficiente. A
regulacao cria a necessidade urgente de metodologias e ferramentas que permitam as
empresas nao apenas reportar, mas gerenciar financeiramente seus riscos e oportunidades
ESG.
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3.3. Da Conformidade a Vantagem Competitiva

A nova onda regulatéria, liderada pelos padrdes IFRS S1/S2 e internalizada pela CVM, representa
mais do que uma simples expansao das obrigacdes de disclosure. Ela marca um ponto de
inflexao fundamental na forma como o mercado de capitais entende e precifica o valor de uma
empresa. Organizagdes que enxergam essa mudanga apenas como um novo fardo de
compliance estao fadadas a ficar para tras. Aquelas que a compreendem como uma
oportunidade estratégica para otimizar sua gestdao e comunicagao com investidores construirao
uma vantagem competitiva duradoura.

O Fim do ESG como Apéndice Reputacional

Por muito tempo, o reporte de sustentabilidade foi tratado como uma atividade periférica, muitas
vezes relegada aos departamentos de comunicagao ou marketing. O resultado eram relatérios
qualitativos, com pouca conexao com a estratégia financeira e, consequentemente, de baixo
valor para os investidores.

A nova regulagao quebra esse paradigma ao exigir que as informagdes ESG sejam:

¢ Financeiramente Materiais: Focadas nos riscos e oportunidades que afetam o valor da
empresa.

¢ Quantitativas e Prospectivas: Baseadas em métricas, metas e analises de cenarios futuros.

¢ Integradas ao Reporte Financeiro: Conectadas as demonstragdes contabeis e sujeitas a
governanca da alta administragédo (Conselho e Diretoria).

Isso significa que a responsabilidade pela agenda ESG esta migrando definitivamente para o
centro estratégico da organizagao, envolvendo diretamente o CFO, a area de Relagdes com
Investidores e o Conselho de Administragéo. O dialogo com o mercado sobre sustentabilidade
deixou de ser sobre "fazer o bem" e passou a ser sobre criagao de valor e gestao de risco.

Transformando Regulagao em Inteligéncia Estratégica

A conformidade com os novos padroes € apenas o ponto de partida. A verdadeira oportunidade
reside em utilizar o processo de disclosure como uma ferramenta de gestao estratégica para:
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o Aprimorar a Alocagao de Capital: Ao identificar e precificar riscos climaticos e de transigao,
a empresa pode tomar decisdes de investimento (CAPEX) mais informadas, evitando ativos
que podem se tornar "encalhados” (stranded assets) e direcionando capital para tecnologias
e modelos de negécio mais resilientes.

¢ Reduzir o Custo de Capital (WACC): Empresas que demonstram uma gestdo ESG robusta e
transparente tendem a ser percebidas como menos arriscadas por credores e investidores, o
que se traduz em spreads de divida menores e um custo de capital proprio mais baixo.

o Fomentar a Inovagao: A analise de oportunidades ESG (ex: novos mercados para produtos
de baixo carbono, eficiéncia de recursos, desenvolvimento de capital humano) pode se tornar
um poderoso motor de inovagao, abrindo novas frentes de receita e diferenciagao
competitiva.

¢ Fortalecer a Relagao com Investidores: Um disclosure ESG de alta qualidade, que va além do
mero cumprimento da norma e comunique de forma clara como a empresa esta
transformando riscos em oportunidades, fortalece a confianga do mercado e atrai
investidores de longo prazo.

A Necessidade de uma Metodologia Financeira

Para que essa transi¢cao da conformidade para a vantagem competitiva ocorra, as empresas
precisam de mais do que listas de indicadores. Elas necessitam de uma metodologia financeira
capaz de traduzir a complexidade dos dados ESG em uma linguagem que o mercado entende: a
da avaliagdo de impacto no fluxo de caixa, no risco e no valuation.

A regulacao estabelece o "o qué" (quais dados reportar), mas ndo o "e entdo?" (qual o impacto
financeiro e como agir). Preencher essa lacuna é o desafio estratégico que as empresas
enfrentam agora, e é precisamente ai que uma metodologia como a proposta neste guia se torna
indispensavel.
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Os capitulos anteriores estabeleceram o "porqué": a gestao ESG é uma necessidade econémica,
juridica e regulatéria. Este capitulo se dedica ao "como". Apresentamos aqui um framework
metodoldgico publico e de légica aberta, projetado para instrumentalizar as areas financeiras a
transformar a complexidade ESG em valor estratégico mensuravel.

Os principios e as etapas aqui descritos podem ser adotados por qualquer organizagao que
busque alinhar sua gestédo de sustentabilidade as melhores praticas globais. A
instrumentalizagao tecnoldgica dessa metodologia, ou seja, sua aplicagao em escala, com
precisao e eficiéncia através de plataformas de dados, modelos de precificagao e algoritmos, é a
especialidade proprietaria desenvolvida pela BBDA ESG. Nosso objetivo com este guia &, antes
de tudo, elevar o padrao de todo o mercado.

4.1. O Processo de 5 Etapas: Mapear, Quantificar, Precificar, Priorizar e Integrar

A jornada para integrar o ESG na estratégia financeira pode ser estruturada em um ciclo de cinco
etapas interdependentes, que transformam dados brutos em decisdes de alocagao de capital:

1.Mapear: Identificar o universo de riscos e oportunidades ESG que sao potencialmente
materiais para a empresa.

2.Quantificar: Medir a relevancia e a magnitude de cada topico, coletando dados objetivos e
percepcdes de stakeholders.

3.Precificar: Traduzir os topicos quantificados em impacto financeiro, estimando seus efeitos
sobre o fluxo de caixa e o custo de capital.

4. Priorizar: Hierarquizar os riscos e oportunidades com base em seu impacto financeiro
esperado, permitindo o foco no que é mais estratégico.

5.Integrar: Incorporar as prioridades ESG nos processos de planejamento, orcamento e gestao
de risco da organizagao, transformando analise em agao.

4.2. Mapeamento de Topicos Materiais: Além dos Padroes

A identificagao correta dos topicos materiais é a fundagao de toda a andlise ESG. Um erro nesta
etapa inicial compromete a relevancia de todo o processo subsequente. A metodologia que
propomos &, portanto, multicamadas, combinando o rigor dos frameworks globais com uma
analise proativa e customizada do contexto operacional da empresa.
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Camada 1: A Base Regulatéria e os Padroes de Mercado (SASB, GRI, IFRS)

0 ponto de partida sdo os padrdes internacionais que fornecem a linguagem comum para o
reporte e a comparabilidade, atendendo as expectativas de reguladores e investidores:

¢ SASB (Sustainability Accounting Standards Board): Oferece mapas de materialidade
especificos por setor com foco no impacto financeiro.

¢ GRI (Global Reporting Initiative): Foca nos impactos da empresa sobre a economia, 0 meio
ambiente e as pessoas (materialidade de impacto).

¢ IFRS S1/S2 (ISSB): Representam a convergéncia regulatéria, exigindo o disclosure de riscos
e oportunidades de sustentabilidade com impacto financeiro.

Camada 2: A Andlise Setorial e Tecnolégica (Matriz Insumo-Produto)

Como argumentado no Capitulo 1, a materialidade ESG é intrinsecamente ligada a fungéao de
producao de uma empresa. A analise da matriz insumo-produto do setor — a intensidade de uso
de Capital (K), Trabalho (L) e Terra/Recursos Naturais (T) — é crucial para refinar o mapa de
materialidade genérico dos padrdes e customiza-lo para a realidade operacional especifica da
empresa.

Camada 3: A Inteligéncia Proativa de Riscos (Mapeamento via Palavras-Chave e
Benchmarking)

Esta é a camada que confere o maior diferencial estratégico, pois permite capturar riscos antes
que eles se tornem consenso ou sejam codificados em padrdes.

o Mapeamento de Riscos Materializados: Utilizamos uma estrutura de busca sistematica para
identificar como os riscos ESG ja estdo sendo precificados pelo sistema legal e regulatério.
A estrutura base de palavras-chave é:

"multa" OR "condenacgio” OR "indenizagao" + [Tépico Material SASB] +
[Nome da Empresa ou Setor]
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A analise da magnitude dessas penalidades, juntamente com a frequéncia com que ocorrem no
setor, fornece uma medida objetiva da Intensidade Financeira (D) e da Probabilidade (C) de um
risco, como sera detalhado na préxima secgao. Isso transforma o mapeamento de riscos de um
exercicio qualitativo para um quantitativo, baseado em precedentes.

¢ Mapeamento de Riscos Emergentes: Para riscos ainda nao judicializados, aplicamos uma
estrutura de busca mais ampla que conecta "sinais fracos" a impactos de negdcio, como
("microplasticos") AND ("risco regulatério”).

A Questao da Transparéncia e a Responsabilidade do Emissor

Todo esse processo de mapeamento e andlise por parte de agentes externos (como a BBDA ESG
ou investidores) é, em grande medida, uma resposta a uma falha fundamental do mercado: a
informacao assimétrica e de dificil acesso.

A l6gica de um mercado eficiente, defendida pela IOSCO, é que a empresa emissora tem o dever
de fornecer de forma clara, completa e acessivel todas as informacgdes relevantes para a tomada
de decisao dos investidores, incluindo suas politicas, metas, e o desempenho relacionado a seus
riscos e oportunidades materiais.

O cenario atual, onde o investidor precisa "provocar" a empresa para obter dados essenciais ou
onde a empresa precisa produzir informagoes sob demanda, é ineficiente e oneroso para ambas
as partes. Ele perpetua a desconfiancga e dificulta a precificagdo correta dos ativos.

A nova regulacao (IFRS S1/S2, CVM 193) visa corrigir exatamente isso, transferindo a
responsabilidade do disclosure de forma inequivoca para a empresa. Uma gestao ESG madura,
portanto, ndo apenas gerencia seus riscos, mas também estabelece um canal de comunicagao
transparente e proativo com o mercado, antecipando as necessidades de informacéao dos
investidores e reduzindo a incerteza.
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4.3. A Quantificagao e Precificagao do Impacto Financeiro: O Vetor ESG

Uma vez mapeados, os topicos materiais precisam ser traduzidos da linguagem da
sustentabilidade para a linguagem da tomada de decisao corporativa: a linguagem financeira. A
etapa de quantificagao e precificagado é o que efetivamente conecta a gestao ESG a estratégia de
valor. O objetivo aqui ndo é atribuir um score qualitativo (A, B, C), mas sim estimar o impacto
monetario que cada risco e oportunidade pode ter sobre o fluxo de caixa, o custo de capital e o
valuation da empresa.

Para realizar essa traducao de forma sistematica, este guia propde uma ferramenta de
modelagem que chamamos de Vetor ESG. Este vetor € um calculo do valor presente esperado
do impacto financeiro de cada topico material, integrando quatro varidveis-chave que capturam a
dindmica da Dupla Materialidade Interconectada.

As Quatro Variaveis Fundamentais do Vetor ESG

A forca do Vetor ESG reside em sua capacidade de combinar dados objetivos e subjetivos,
internos e externos, em um unico modelo financeiro.

1.Materialidade de Impacto para a Empresa (A) - Visao Interna:

¢ O que mede: A relevancia do topico para a estratégia e as operagdes da empresa, refletindo
o grau de alinhamento e a percepcéo da alta gestdo. E uma variavel ponderada (ex: 0% a
100%) que mede a materialidade inside-out.

¢ Fontes de Analise: Politicas internas, relatorios da administragao, atas de conselho,
entrevistas com executivos, e a prépria estrutura de custos e receitas da empresa. Uma
empresa de agronegodcio que reconhece a gestao hidrica como pilar de sua continuidade
operacional atribuirda um peso elevado a este fator.

2.Materialidade de Impacto para os Stakeholders (B) - Visao Externa:

* 0 que mede: A percepcao e a pressao exercida por agentes externos (investidores, credores,
reguladores, ONGs, consumidores, midia) sobre o tépico. Funciona como um proxy para o
risco reputacional, regulatdrio e a "licenga social para operar".

¢ Fontes de Analise: Relatdrios de casas de analise ESG, cobertura da midia, questionamentos
em assembleias, relatérios de ONGs, tendéncias de consumo e a frequéncia de controvérsias
no setor. Um topico com alta visibilidade publica e sob escrutinio de investidores tera um
peso maior.
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3. Probabilidade de Ocorréncia (C) - A Dimensao do Risco:

¢ 0 que mede: A probabilidade de o risco se materializar ou a oportunidade ser capturada
dentro de um horizonte de tempo definido (ex: até 2030).

¢ Fontes de Analise: Dados histéricos de incidentes, modelos de cenarios (ex: cendrios
climaticos do IPCC, proje¢cdes de transicdo energética da IEA), andlise de tendéncias
regulatdrias e setoriais.

4. Intensidade Financeira ou Severidade (D) - O Impacto Monetario:

¢ 0 que mede: O impacto financeiro bruto (em R$) caso o evento ocorra. E um valor negativo
para riscos (custo, perda de receita) e positivo para oportunidades (ganho de receita,
economia de custos).

¢ Fontes de Analise: Modelagem financeira que estima o impacto direto no fluxo de caixa,
através de:

e Variagao em Receitas: Perda de mercado por danos a reputacao; acesso a novos mercados
para produtos sustentaveis.

¢ Variagao em Custos (OPEX): Aumento de custos com seguros, multas, passivos trabalhistas,
ou economia com eficiéncia energética e de recursos.

 Variagao em Investimentos (CAPEX): Necessidade de investimentos em resiliéncia de ativos
ou em novas tecnologias para mitigar riscos.

e Variagao no Custo de Capital: Impacto de longo prazo no WACC devido a percepgao de
risco.

O Calculo do Resultado Esperado (Vetor ESG)

0 impacto financeiro esperado de cada tépico material é calculado pela féormula que integra
essas quatro dimensoes, trazendo o resultado a valor presente:

Resultado Esperado (VP) = [(A x B x C x D) / (1 + Taxa de Desconto)"]
Onde "n" representa o horizonte de tempo em anos.
A multiplicagdo das varidveis nao é arbitraria; ela modela a interconexao. A percepgao dos
stakeholders (B) funciona como um ponderador que amplifica ou atenua a probabilidade e a

intensidade do impacto financeiro de retorno. Um risco ignorado pela empresa (baixo A) mas
fortemente pressionado pelo mercado (alto B) pode ter um impacto esperado significativo.
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0 produto final desta etapa é uma lista hierarquizada de riscos e oportunidades, onde cada item
possui um valor financeiro esperado associado (ex: Risco de Rotatividade = RS 15 milhdes;
Oportunidade Energética = RS 30 milhGes). Isso permite que a gestédo saia do campo abstrato e

tome decisdes de priorizagao baseadas em dados financeiros.

Tabela 1: Estrutura llustrativa de Calculo do Vetor ESG

Tépico Material

Percepc¢do

Percepc¢do

Probabilidade

Severidade

Resultado Esperado

(Evento) Empresa (A) | Stakeholders (B) (© (D) (Total =AxB x CxD)
Mudancas 0% 60% 70% R$ 10.000.000 R$ 2.100.000
Climaticas >0% ’ ’ k310 . w2 .
Diversidade e 40% 70% 65% R$ 20.000.000 R$ 3.640.000
Inclusao

Gestao da

Cadeia de 0% 50% 80% R$ 15.000.000 R$ 4.200.000

Abastecimento

Nota: Os valores sdo meramente ilustrativos. Para uma analise completa de valuation, o "Resultado Esperado (Total)" seria
calculado para cada ano do horizonte de projegéao e trazido a valor presente.

Decodificando a Tabela:

Esta estrutura de cinco colunas de input e uma de output oferece total transparéncia sobre o

processo:

1.As quatro primeiras colunas de dados (A, B, C, D) sdo os inputs da analise, combinando
percepgOes de materialidade com as componentes classicas de risco (probabilidade e

severidade).

2.A coluna final (Total) apresenta o resultado da férmula, o valor esperado do impacto

financeiro do tépico ESG, ponderado por todas as variaveis.

Essa abordagem demonstra como a metodologia transforma conceitos complexos em uma
analise financeira clara e aciondavel. Ela permite que a gestao identifique ndo apenas "o que" é
importante, mas "quanto” isso representa em termos de valor esperado para a empresa.
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4.4. Da Priorizagao a Estratégia: O Vetor de Agao ESG e a Integragao no Negoécio

Uma analise de riscos, por mais sofisticada que seja, tem pouco valor se nao levar a decisbes
concretas. A etapa final da metodologia é a integragao, onde a lista priorizada de impactos
financeiros ESG, quantificada pelo Vetor ESG, é transformada em um plano de acao estratégico,
com alocacéo de capital, definicdo de metas e responsabilidades claras. E o momento em que a
analise financeira se converte em gestao ativa.

A ferramenta central para essa etapa é o Vetor de A¢ao ESG.
O Vetor de Agao ESG: Transformando Analise em Investimento

O Vetor de Agao ESG é um desdobramento direto do Vetor ESG. Para cada risco material
identificado e precificado, ele busca responder a duas perguntas fundamentais de qualquer
gestor financeiro:

1.0 que fazer? Qual é o conjunto de agdes e projetos (ex: investimentos em eficiéncia
energética, programas de capacitacao, revisdo da politica de fornecedores) necessdrios para
mitigar o risco ou capturar a oportunidade?

2.Quanto investir e qual o retorno? Qual é o investimento (CAPEX ou OPEX) necessdrio para
implementar essas agdes e qual o retorno esperado sobre esse investimento (ROI, VPL)?

A légica subjacente é a da alocacgao de capital. A empresa deve comparar o custo da agao (o
investimento em mitigagao ou captura) com o custo da inagdo (o Resultado Esperado financeiro
calculado pelo Vetor ESG).

Exemplo Pratico (Retomando a Tabela llustrativa):
Vamos considerar o topico "Mudangas Climaticas" da tabela anterior, cujo calculo do Vetor ESG
resultou em um impacto financeiro esperado de -R$ 2.100.000.

¢ Andlise do Vetor ESG: A inacgao frente aos riscos climaticos representa um custo esperado
de RS 2.100.000 para a empresa até 2030.

* Proposta do Vetor de Agao ESG: A equipe de finangas, em conjunto com a de operagoes,
modela um plano de mitigagdo. Suponhamos que um investimento anual de R$ 210.000
(correspondente a 10% do Resultado Esperado, como ilustrado na metodologia do "Vetor de
Acdo") em tecnologias de resiliéncia e eficiéncia hidrica seja capaz de mitigar a maior parte
desse risco.
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A decisdo se torna um caélculo financeiro padrio: vale a pena investir RS 210.000 para
mitigarmos um risco esperado de RS 2.100.000 no longo prazo? Na maioria dos casos, a
resposta serd afirmativa. O Vetor de Agao ESG, portanto, transforma a gestao de
sustentabilidade em uma série de projetos de investimento com Valor Presente Liquido (VPL)

positivo.

A tabela a seguir ilustra essa etapa final do processo:

Tabela 2: Estrutura llustrativa do Vetor de Agao ESG

Tépico Material

Resultado Esperado
(Total)

Acao (Investimento Anual para
Mitiga¢do ou Realizacao = 10%

Abastecimento

(Evento) do Total)
Mudancas Climaticas -R$ 2.100.000 -R$ 210.000
Diversidade e Inclusao R$ 3.640.000 R$ 360.000
Gestao da Cadeia de R$ 4.200.000 R$ 420.000

Nota: O percentual de 10% é uma referéncia metodoldgica para iniciar a modelagem do plano de agéo e pode variar

conforme o projeto e o setor.

A Integragao no Ciclo de Gestao Corporativa

Para que o Vetor de Acao seja eficaz, ele deve ser integrado aos processos de gestao existentes:

1.Planejamento Estratégico: Os riscos e oportunidades ESG mais materiais devem ser
incorporados ao planejamento estratégico de longo prazo da empresa.

2.Ciclo Orgamentario Anual: Os investimentos de mitigagao e captura de oportunidades
identificados pelo Vetor de Agao devem ser incluidos no ciclo orgamentario anual,
competindo por capital com outros projetos com base em seu retorno e na sua capacidade

de reduzir riscos.

3.Sistemas de Gestao de Risco: Os riscos ESG, agora quantificados, devem ser integrados a
matriz de riscos corporativos, com responsaveis, planos de mitigagdo e monitoramento

continuo.
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O Papel Protagonista da Area Financeira

Este processo coloca a érea financeira (CFO, Controladoria, RI) no centro da gestdo ESG. E ela
que detém as ferramentas de modelagem, a disciplina de alocagao de capital e a
responsabilidade de comunicar com o mercado. Ao adotar uma metodologia como a descrita, a
area financeira nao apenas cumpre uma exigéncia regulatéria, mas assume seu papel de
protagonista na construgdo de uma estratégia corporativa mais resiliente, eficiente e geradora
de valor no longo prazo.

Tabela 3: Proposta de Resumo Executivo da Gestao ESG (llustrativo)

|
. ~ Tipo de mp_acto
. Dimensao . . Estimado L.
Tema Material Risco/Oportu | Horizonte ) Prioridade
ESG . (VP até
nidade
2030)
Mudancas
Climéaticas
Ambiental Risco fisico Longo prazo | -R$ 23,3 mi | Alta
(Landbank gop $23,
costeiro)
Cadeia de Risco suppl
Fornecedores Social chain PRl Médio prazo | -R$10,2mi | Alta
(EticalTrabalho)
s Oportunidade
Eficiéncia . . -
. Ambiental (reducéo Curto prazo | +R$ X mi Média
Energética
OPEX)
Precificacdo de | Ambiental/Re | Risco de o _
L . Médio prazo | -R$ Y mi Alta
Carbono gulatério compliance
Oportunidade
Engajamento de | Social/Gover 3 N&o
gal (reputagdo e Continuo . Estratégica
Stakeholders nanca acesso a guantificado
capital)

Nota: Os valores sdo meramente ilustrativos.
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Uma gestdo ESG que se limita a mitigar riscos e a cumprir exigéncias regulatérias, embora
necessaria, € incompleta. A verdadeira vantagem competitiva emerge quando as empresas
transcendem a visao defensiva e passam a enxergar os desafios socioambientais como
catalisadores para a inovagao, o desenvolvimento de novos produtos e 0 acesso a novos
mercados. Uma metodologia financeira rigorosa, como a apresentada no capitulo anterior, é a
chave para destravar esse potencial, pois permite identificar e priorizar as oportunidades com
maior potencial de retorno.

5.1. Fomentando Ambientes Internos de Inovagao

A integracao do ESG na estratégia financeira cria um ambiente interno propicio a inovagao de
processos e modelos de negdcio. Ao colocar um prego nos riscos e um valor nas oportunidades,
a empresa sinaliza para todas as suas areas que a eficiéncia de recursos e a resiliéncia ndo sao
mais questdes periféricas, mas sim prioridades estratégicas.

¢ Inovagao em Processos: A necessidade de reduzir emissdes de carbono, o consumo de agua
ou a geragao de residuos forga as equipes de operagdes e engenharia a repensar processos
produtivos, buscar eficiéncia e adotar tecnologias mais limpas. Muitas vezes, essas
inovagdes ndo apenas reduzem o impacto ambiental, mas também geram economias de
custo significativas.

¢ Inovagao em Gestao: O foco em temas sociais, como a retengao de talentos e a diversidade,
estimula o desenvolvimento de novas praticas de gestao de pessoas. Ambientes de trabalho
mais inclusivos e seguros tendem a ser mais inovadores e produtivos, atraindo e mantendo o
capital humano que é essencial para a competitividade.

¢ Inovagao em Modelos de Negdcio: A analise de riscos de transi¢ao pode levar uma empresa
a repensar fundamentalmente seu modelo de negdcio. Uma empresa de energia que percebe
os riscos de longo prazo dos combustiveis fésseis é incentivada a investir em energias
renovaveis, transformando um risco existencial em uma nova frente de crescimento.

5.2. Novas Fronteiras: Economia de Impacto e Finangas Sustentaveis

Além da inovagao interna, uma gestao ESG proativa posiciona a empresa para capturar as
oportunidades emergentes na transigao para uma economia mais sustentavel.
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o Economia de Impacto: Refere-se a negdcios e investimentos que sdo desenhados para gerar,
intencionalmente, um impacto social ou ambiental positivo e mensuravel, ao mesmo tempo
em que proporcionam um retorno financeiro. Empresas que desenvolvem solugdes para
desafios como saneamento, energia limpa, agricultura sustentavel ou acesso a saude nao
estdo apenas "fazendo o bem", estdo operando em mercados com enorme potencial de
crescimento. A metodologia do Vetor ESG permite identificar e quantificar o valor dessas
oportunidades.

¢ Finangas Sustentaveis: O mercado de capitais esta se reconfigurando para financiar essa
transigao. A crescente demanda por instrumentos como Green Bonds, Social Bonds,
Sustainability-Linked Bonds e Transition Bonds representa uma oportunidade para empresas
com projetos ESG bem estruturados acessarem capital a custos potencialmente mais baixos
e com prazos mais longos. Para ter acesso a esses mercados, no entanto, € indispensavel
ter uma metodologia robusta para medir, verificar e reportar o impacto dos projetos
financiados — exatamente o que um framework como o Vetor ESG proporciona.

O Papel da Area Financeira na Lideranga da Inovagao

Tradicionalmente vista como uma area de controle e otimizagao de custos, a area financeira,
quando equipada com uma metodologia ESG robusta, assume um novo papel: o de catalisadora
da inovagao. Ao traduzir os desafios socioambientais em linguagem de risco e retorno, o CFO e
sua equipe podem:

1. Justificar Investimentos Estratégicos: Apresentar ao Conselho e aos investidores o business
case para investimentos em inovagao sustentavel, demonstrando seu VPL positivo.

2.Estruturar Financiamentos Inovadores: Desenvolver a estrutura necessaria para emitir titulos
tematicos e acessar os mercados de finangas sustentaveis.

3.Medir e Comunicar o Valor Criado: Reportar ao mercado nao apenas o desempenho
financeiro tradicional, mas também o valor adicional gerado através da gestao proativa de
riscos e oportunidades ESG.

Dessa forma, a gestdo ESG deixa de ser um exercicio de mitigagcao de perdas e se torna um
motor de crescimento, alinhando a busca por retorno financeiro com a criagao de impacto
positivo para a sociedade.
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FINANGCAS, ESTRATEGIA E INOVAGAO

0 debate sobre a relevancia do ESG atingiu a maturidade. A questao central agora é "como”
integrar os fatores ambientais, sociais e de governanga de modo rigoroso e eficaz na tomada de
decisdo. A era do ESG como conceito vago esta terminando, impulsionada por uma nova
regulacao global que exige transparéncia, comparabilidade e, acima de tudo, materialidade
financeira.

Este guia demonstra que a resposta esta no retorno aos fundamentos. Essencialmente, ESG ndo
€ uma ideologia, mas uma disciplina de finangas focada na gestao da qualidade dos fatores de
produgao. Uma empresa sustentdvel &, por defini¢cdo, aquela cujos insumos Capital (K), Trabalho
(L) e Terra (T) séo eficientes e resilientes.

Essa visao esta ancorada em teorias econémicas classicas, como as de Pigou e Akerlof, e
alinhada a evolugao do Direito sobre a responsabilidade corporativa em bens coletivos. A
regulagdo moderna, liderada pela I0SCO e pelos padroes IFRS S1/S2, materializa esses
conceitos, permitindo ao mercado precificar riscos e oportunidades antes invisiveis.

A metodologia de cinco etapas aqui apresentada — Mapear, Quantificar, Precificar, Priorizar e
Integrar — é um caminho transparente para instrumentalizar essa nova realidade. Nossas
ferramentas sdo instrumentos de gestdo estratégica que capacitam as areas financeiras a
evoluir de uma postura reativa para o protagonismo na alocagao de capital, mitigagao de riscos
e fomento a inovagao.

O futuro do ESG é, inequivocamente, financeiro. Pertencera as organizagdes que transformam a
complexidade dos dados de sustentabilidade em valor mensurdvel e que veem os desafios
socioambientais como um vetor de desenvolvimento.

A BBDA ESG é uma parceira estratégica nesta jornada. Como fintech de impacto, nosso
propdsito é fornecer as ferramentas e o conhecimento para que empresas, investidores e
reguladores naveguem nesta transigao, destravando o potencial de um mercado de capitais
mais eficiente e sustentavel.



O FUTURO DO ESG

REFERENCIAS, COLABORADORES E AGRADECIMENTOS

Este white paper representa a consolidagao de um extenso trabalho de pesquisa, andlise e
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ANEXO A: O ESG NO BALANCO

CONTABILIZAGAO DE ATIVOS E PASSIVOS
SOCIOAMBIENTAIS

Conectividade entre o Reporte de Sustentabilidade e as Demonstragoes Financeiras

A publicacao dos padroes IFRS S1 e S2 pelo ISSB reforgou um principio fundamental: as
informacgdes de sustentabilidade ndo s@o um universo paralelo, mas sim uma parte integrante da
realidade financeira de uma empresa. Riscos e oportunidades ESG, quando materiais, devem ter
um reflexo direto ou indireto nas demonstragdes contabeis.

Este anexo serve como um guia pratico para ajudar as areas financeiras a identificar como os
topicos ESG mais comuns se conectam com as principais contas e praticas contabeis, em
conformidade com as normas IFRS (e seus equivalentes CPCs no Brasil). A questao central a ser
respondida ndo é apenas o que reportar em um relatério de sustentabilidade, mas onde e como
o impacto financeiro desses fatores deve ser reconhecido, mensurado e divulgado no balango
patrimonial, na demonstracao de resultados e na demonstragao dos fluxos de caixa.

Analise por Topico Material e sua Conexao Contabil

1. Riscos Climaticos Fisicos
(Ex: Aumento da frequéncia de enchentes, secas, tempestades que afetam ativos fisicos)

¢ Teste de Recuperabilidade de Ativos (Impairment - CPC 01 / IAS 36): A vida util ou o valor
recuperavel de ativos imobilizados (fabricas, equipamentos, terras agricolas) localizados em
areas de alto risco fisico podem ser significativamente reduzidos. A analise de cendrios
climaticos exigida pelo IFRS S2 deve informar diretamente os cash-flow projections
utilizados no teste de impairment. Um ativo que se torna inoperante devido a eventos
climaticos recorrentes pode precisar de um write-off.

» Provisoes para Passivos (CPC 25 / IAS 37): A necessidade de remediar danos ambientais
causados por eventos climaticos extremos (ex: vazamentos decorrentes de enchentes) pode
gerar a necessidade de constituicdo de provisdes, desde que a obrigacao seja provavel e o
valor possa ser estimado com confiabilidade.

* Despesas Operacionais (OPEX): Aumento direto nos custos com seguros de propriedade,
que tendem a ser mais elevados em areas de alto risco. Aumento de despesas com
manutengao corretiva e preventiva.

2. Riscos de Transi¢ao para uma Economia de Baixo Carbono
(Ex: Precificagao de carbono, obsolescéncia de tecnologias, mudangas na demanda do
consumidor)

¢ Ativo Imobilizado (CPC 27 / IAS 16): Ativos intensivos em carbono (ex: usinas a carvao, frota
de veiculos a combustdo) podem sofrer obsolescéncia acelerada devido a novas regulagdes
ou tecnologias disruptivas. Isso exige uma revisao de sua vida util e de seu valor residual,
impactando diretamente a despesa de depreciagao anual.



ANEXO A: O ESG NO BALANCO

CONTABILIZAGAO DE ATIVOS E PASSIVOS
SOCIOAMBIENTAIS

Despesas com Pesquisa & Desenvolvimento (P&D): A necessidade de desenvolver novos
produtos e tecnologias de baixo carbono pode aumentar as despesas com P&D. Parte
desses gastos, se atender aos critérios, pode ser capitalizada como Ativo Intangivel (CPC 04
/ 1AS 38).

Provisdes para Contratos Onerosos (CPC 25 / IAS 37): Contratos de longo prazo para
fornecimento de produtos que se tornam invidveis devido a mudangas regulatérias (ex:
proibicdo de plasticos de uso Unico) podem se tornar onerosos, exigindo a constituicao de
uma provisao para as perdas esperadas.

3. Gestao do Capital Humano e Riscos Sociais
(Ex: Alta rotatividade de funcionarios, acidentes de trabalho, passivos trabalhistas)

Custos e Despesas Operacionais (OPEX):

Rotatividade: Custos diretos com recrutamento, selegdo e treinamento de novos
funcionarios sao registrados como despesas do periodo.

Acidentes: Despesas médicas, custos com paralisagao da produgao e prémios de seguro
mais elevados.

Provisoes para Contingéncias Trabalhistas (CPC 25 / IAS 37): Aumento de processos
judiciais por mas condi¢des de trabalho ou praticas discriminatérias deve ser refletido na
provisao para contingéncias, com base na avaliagao da probabilidade de perda.

Ativos Intangiveis (CPC 04 / IAS 38): Embora a contabiliza¢do do "capital humano" como um
ativo no balanco seja controversa e geralmente ndo permitida (exceto em combinagéo de
negocios), os investimentos em treinamento e capacitagdo sdo um disclosure qualitativo
essencial para justificar a resiliéncia e a produtividade futura da forga de trabalho.

4. Biodiversidade e Uso da Terra
(Ex: Degradacao do solo, impacto em ecossistemas, necessidade de restauragao)

Provisao para Desativagao e Restauragao Ambiental (CPC 25 / IAS 37): Empresas em
setores como mineragao, 6leo e gas e agronegdcio tém a obrigacao de restaurar as areas
impactadas por suas operacgdes. O custo estimado dessa restauragao futura deve ser
provisionado ao longo da vida util do ativo.

Ativos Biologicos (CPC 29 / IAS 41): Para empresas do agronegdcio, a degradagéo da
qualidade do solo pode afetar o valor justo de seus ativos biolégicos (plantagdes, florestas),
exigindo ajustes (baixas) no resultado.

Capital de Giro (CAPEX): Investimentos realizados para mitigar o impacto na biodiversidade
ou para projetos de restauragao (ex: reflorestamento, criagdo de corredores ecolégicos)
devem ser capitalizados como melhorias em ativos existentes ou como novos ativos.



ANEXO B: LENTES ADICIONAIS

CONTEXTOS SOCIAIS, PSICOLOGICOSE A
SOCIOBIOECONOMIA BRASILEIRA

A gestao financeira do ESG, embora fundamentada em dados e modelos, ndo opera em um
vacuo. Ela estd inserida em um contexto complexo de comportamentos humanos, realidades
sociais e oportunidades econémicas unicas de cada geografia. Para uma analise
verdadeiramente estratégica, especialmente no Brasil, é preciso ir além dos frameworks globais
e incorporar lentes adicionais que capturem essas nuances.

1. Além do Homo Economicus: A Psicologia na Gestao ESG

A teoria financeira classica muitas vezes assume agentes perfeitamente racionais. No entanto, a
psicologia comportamental demonstra que decisdes humanas sao influenciadas por vieses
cognitivos, emocgdes e pressdes sociais. No contexto ESG, isso se manifesta de varias formas:

¢ Short-termism vs. Longo Prazo: Gestores e investidores frequentemente priorizam
resultados de curto prazo em detrimento de investimentos em resiliéncia cujos beneficios s6
se materializarao no futuro, um viés conhecido como "desconto hiperbdlico".

e Otimismo e Percepgao de Risco: Individuos tendem a subestimar riscos de baixa
probabilidade e alto impacto (os "cisnes negros"), como eventos climaticos extremos ou
rupturas sociais, até que seja tarde demais.

o Comportamento de Manada (Herding): A pressao para seguir o consenso do mercado pode
levar tanto a euforia irracional em "ativos verdes" quanto ao abandono prematuro de
estratégias ESG durante periodos de volatilidade.

Uma gestao ESG eficaz precisa reconhecer e mitigar esses vieses, estabelecendo mecanismos
de governanga (como mandatos de investimento de longo prazo e comités de risco com visdo
prospectiva) que forcem uma andlise mais disciplinada e contraintuitiva.

2. 0 Contexto Rural e a Sociobioeconomia Brasileira

O Brasil possui uma vocagao Unica para liderar a transigdo para uma sociobioeconomia, uma
economia que utiliza de forma sustentavel a riqueza de sua biodiversidade para gerar produtos e
servigos de alto valor agregado. Isso representa uma das maiores oportunidades ESG do mundo,
mas também um de seus maiores desafios.

¢ Oportunidades: O desenvolvimento de bioinsumos para o agronegécio, produtos
farmacéuticos e cosmeéticos a partir da flora nativa, o mercado de crédito de carbono
florestal e o turismo ecoldgico sdo apenas alguns exemplos de mercados com potencial de
crescimento exponencial.
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¢ Desafios: O avango sobre ecossistemas como a Amazénia e o Cerrado, a questado da
regularizagao fundiaria, os conflitos com comunidades tradicionais e a necessidade de
garantir a rastreabilidade e a sustentabilidade das cadeias de suprimentos séo riscos
materiais imensos.

A anélise ESG no Brasil ndo pode ignorar essa dualidade. E preciso desenvolver métricas que
capturem tanto o valor dos servigos ecossistémicos (como a regulagao do climae a
manutengao de recursos hidricos) quanto os riscos associados a degradagao ambiental e aos
conflitos sociais no campo.

3. O Travamento e Destravamento de Financiamento

A ma gestao ESG esta se tornando uma barreira cada vez mais concreta ao acesso a capital.
Bancos e investidores globais estdo incorporando clausulas socioambientais em seus contratos
de financiamento (covenants), e empresas com passivos ambientais ou controvérsias
trabalhistas enfrentam restricoes de crédito e um custo de capital mais elevado. Por outro lado,
a boa gestao ESG pode destravar novas fontes de financiamento, como green bonds e
sustainability-linked loans, muitas vezes em condigdes mais favoraveis.

4. Novos Agentes e a Redugao da Assimetria de Informagao on the ground

A coleta de dados ESG confidveis, especialmente no vasto e complexo territorio brasileiro, é um
desafio. A assimetria de informagéo é particularmente aguda no setor rural. No entanto, um novo
ecossistema de fintechs, agtechs e outras plataformas tecnolégicas esta emergindo para
resolver esse problema. Essas novas empresas utilizam tecnologias como sensoriamento
remoto, blockchain e inteligéncia artificial para coletar e validar dados socioambientais em
escala, diretamente no campo. Elas funcionam como novos "agentes de crédito" e informagao,
reduzindo a incerteza para investidores e credores e permitindo que bons produtores sejam
recompensados por suas praticas sustentaveis. A colaboragao entre o setor financeiro e essas
plataformas tecnoldgicas sera fundamental para a expansao do financiamento sustentavel no
Brasil.
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Exemplo A — Risco Fisico: Mudangas Climaticas e Landbank

Contexto:

Uma empresa do setor de incorporagao imobilidria avaliou os riscos de mudangas climaticas
em seu landbank localizado em areas costeiras. O aumento do nivel do mar e marés extremas
poderiam comprometer o valor de terrenos estratégicos.

1. Mapear
¢ Tema material: mudancas climaticas — risco fisico.
¢ Dimensao afetada: ambiental — ativos de longo prazo.
o Stakeholders relevantes: reguladores, investidores, compradores, sociedade.
2. Quantificar
o Landbank total: 100% (referéncia).
e Exposicgao identificada: 8% localizado em &reas costeiras vulneraveis.
 Severidade (custo bruto): reducido de valor potencial de RS 38,8 milhdes.
¢ Pressiao dos stakeholders (B): alta (88%).
¢ Probabilidade de ocorréncia (C): 60% até 2030.
3. Precificar
¢ Premissas:
o Horizonte: 25 anos (até 2050).
o Taxa de desconto: 7% a.a.
o Reducgao de valor: 15%—25%.
 Resultado (valor presente): -RS 23,3 milhdes até 2030.
4. Priorizar
¢ Classificado como um dos maiores riscos financeiros da matriz ESG da empresa.
e Decisao de priorizagao: risco ambiental de longo prazo com impacto estratégico.
5. Integrar (Vetor de Agao ESG)
e AcoOes recomendadas:
o Revisao de portfélio — redirecionar projetos para areas resilientes.
o Investimentos em resiliéncia (drenagem, elevagao de cota, engenharia).
» Regra pratica de investimento: alocacédo anual de ~10% do impacto esperado — ~RS 334
mil/ano.
¢ Beneficio esperado: mitigagao parcial do risco de perda de valor, preservando valuation de
ativos criticos.
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Exemplo B — Risco Social: Cadeia de Fornecedores

Contexto:

Uma empresa do setor de construgao civil avaliou riscos socioambientais na sua cadeia de
fornecedores criticos (cimento, ago, madeira). Casos de praticas trabalhistas precérias poderiam
gerar interrupgdes de fornecimento e penalidades legais.

1. Mapear
¢ Tema material: ética e integridade na cadeia de valor.
+ Dimensao afetada: social — fornecedores estratégicos.
o Stakeholders relevantes: trabalhadores, reguladores, sociedade civil, clientes.
2. Quantificar
Base de fornecedores criticos: 100%.
Exposicao identificada: 25% classificados como de alto risco social.
Severidade (custo bruto): potenciais perdas de RS 20,3 milhdes.
Pressao dos stakeholders (B): muito alta (94%).
Probabilidade de ocorréncia (C): 18% em 10 anos.
3. Precificar
¢ Premissas:
o Horizonte: 10 anos.
o Taxa de desconto: 8% a.a.
o Potencial de aumento de custos: +12%.
e Resultado (valor presente): -RS 10,2 milhdes até 2030.
4. Priorizar
¢ Risco social de alto impacto e pressao, frequentemente subestimado em analises
financeiras tradicionais.
e Decisao de priorizagao: agao imediata na cadeia de valor.
5. Integrar (Vetor de Agao ESG)
e Acgoes recomendadas:
o Due diligence estendida.
Clausulas ESG em contratos.
Auditorias in loco e remediagao de casos criticos.
o Programas de capacitagao de fornecedores.
» Regra pratica de investimento: alocacgédo anual proporcional ao impacto — ~RS$ 23,7 mil/ano.
¢ Beneficio esperado: reducao do risco de interrupgdes, multas e atrasos, protegendo margem
e reputacgao.
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