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O mundo inteiro está tentando entender ESG

No mundo No Brasil

Fonte: Google Trends

https://trends.google.com.br/trends/explore?q=esg&geo=BR


ESG visto pelo mercado



Ambiental

Social

Governança

Surgiu pela primeira vez em 2004 

em uma publicação feita pela ONU e 

pelo Banco Mundial “Who Cares

Wins - Connecting Financial 

Markets to a Changing World”.

Trata-se da prática (disciplina) de 

observar questões ambientais, 

sociais e de

governança na hora de avaliar 

empresas, projetos, negócios e 

investimentos.

ESG

Olhos do mercado

Fonte: Who Cares Wins



ESG - Publicação - “Who Cares Wins” 

(Pacto Global da ONU e Banco Mundial)

Relatório “A legal framework for the integration of

ESG issues into institutional investment”, ou 

Freshfields Report (UNEP-FI).

2005

2006

PRI – Principles for Responsible

Investment

2020

70s

90s

2004

Community Investing (EUA)

Thematic Investing (Europa)

CSR - Corporate Social Responsibility:  
conceito de “contrato social”, 
declarado pelo Committee for 

Economic Development nos EUA.
SRI - Socially Responsible Investing ou 

Sustainable & Responsible Investing

2012

PSI – Principles for Sustainable

Insurance

2019

PRB – Principles for 

Responsible Banking

Agenda ESG ganha força e é 

impulsionada pela pandemia

Surgiu no Mercado Financeiro

Fontes: A Brief History of Corporate Social Responsibility (CSR), Thomas Insights, set/2019
Corporate Social Responsibility: A Brief History, ACCP
The Origin of Socially Responsible Investment, The Balance, Abril/2020
O ESG é uma preocupação que está tirando seu sono? Calma, nada mudou, Exame, out/2020
Apesar de você, hoje é ESG, Capital Reset, out/2020

https://www.thomasnet.com/insights/history-of-corporate-social-responsibility/#:~:text=Although%20responsible%20companies%20had%20already,as%20the%20father%20of%20CSR.
https://www.accprof.org/ACCP/ACCP/About_the_Field/Blogs/Blog_Pages/Corporate-Social-Responsibility-Brief-History.aspx
https://www.thebalance.com/a-short-history-of-socially-responsible-investing-3025578
https://exame.com/blog/carlo-pereira/esg-o-que-e-como-adotar-e-qual-e-a-relacao-com-a-sustentabilidade/
https://www.capitalreset.com/apesar-de-voce-hoje-e-esg/


UK quer multar grandes empresas que vendem produtos ligados a desmatamento
- Capital Reset, 25/08/2020

Vale pagou R$ 3,9 bilhões em indenizações por Brumadinho, diz presidente
- Valor INVESTE, 30/07/2020

Multa a ser paga por Braskem na Operação Lava-Jato sobe a R$ 3,5 bi
- Valor, 28/05/2019

Justiça bloqueia R$2,67 bi da Braskem por gerar tremores de terra
- G1, 15/04/2019

Greve de trabalhadores terceirizados afeta operação da Ecopetrol na Colômbia
- Reuters, 06/09/2018

Porque estamos interconectados e as notícias chegam rápido

http://www.valor.com.br/empresas/4237010/ibama-nega-licenca-para-encher-lago-de-belo-monte
http://www.gazetadopovo.com.br/economia/greve-afeta-producao-da-gm-em-gravatai-ef0stm4h0pug16wmgyi0156xa
https://www.google.com.br/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0CB0QFjAAahUKEwiKvoe4hJrIAhVGhpAKHQvPBGw&url=http://www1.folha.uol.com.br/fsp/mercado/90753-jornada-menor-de-caminhoneiro-aumenta-custo-do-frete-em-r-28-bi.shtml&usg=AFQjCNEVhajwrlj_qvH8l13zvP4cLR60cw&sig2=YiXVWTwzdbPQBDq4c7i3gA
http://g1.globo.com/ap/amapa/noticia/2014/12/empresa-e-multada-em-r-20-mi-por-morte-de-peixes-em-rio-do-amapa.html
http://www.prt15.mpt.gov.br/2-uncategorised/310-trabalhadores-da-jbs-receberao-r-1-3-milhao-em-acordo-com-mpt


ESG ganhou visibilidade

Fonte: NINT – Natural Intelligence



É realidade!

Fonte: NINT – Natural Intelligence



Arcabouços internacionais

Fonte: NINT – Natural Intelligence

https://www.climatebonds.net/
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/green-bond-principles-gbp/
https://nacoesunidas.org/pos2015/agenda2030/
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/sustainability-bond-guidelines-sbg/
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/social-bond-principles-sbp/
https://www.lma.eu.com/application/files/8015/5307/4231/LMA_Sustainability_Linked_Loan_Principles.pdf
https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/sustainability-linked-bond-principles-slbp/


O Mercado Financeiro 
não é bonzinho



• Fatores ambientais, inclusive da cadeia de fornecedores

• Fatores sociais, inclusive da cadeia de fornecedores

• Fatores de governança das empresas, transparência e anticorrupção

O financiamento sustentável abrange a transparência quando se trata de riscos relacionados a fatores ESG
que podem ter um impacto no sistema financeiro, e a mitigação de tais riscos através da governança
apropriada dos atores financeiros e no cooperativismo.

As instituições financeiras estão buscando a descarbonização dos seus portfólios e isso passa pelo seu
negócio.

Tem oportunidades nos dois lados.

Instituições Financeiras estão considerando fatores ESG na tomada de decisões de crédito.

Fonte: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/overview-sustainable-finance_en

Uma questão de risco!

Fonte: NINT – Natural Intelligence

https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/overview-sustainable-finance_en


Como o investidor enquadra o SEU negócio

Fonte: NINT – Natural Intelligence



Risco

Dever fiduciário

Aspectos 

Econômicos

Demanda da 

população

Perspectiva 

Regulatória

Compreensão de que riscos associados a aspectos ESG podem impactar negativamente os negócios.

Dever de "zelar" pelo retorno dos recursos;

Principles of Responsible Investment (PRI) aponta que não considerar drivers de longo prazo nos 

investimentos (incluindo questões ESG) é falhar com o dever fiduciário.

Reconhecimento de que questões ESG afetam aspectos micro e macroeconômicos

Limites planetários

Clientes vêm exigindo mais transparência dos produtos e serviços que consomem.

Reorganização dos fornecedores globais no contexto da guerra 

Tendência crescente de questões regulatórias associadas a questões ESG.

Por que estão adotando a disciplina ESG?

Fonte: NINT – Natural Intelligence



O maior entendimento sobre a temática exige que 
empresas e investidores:

– Mapeiem e entendam os riscos e oportunidades ESG 
de seus negócios e cadeia de valor/investimentos.

– Decidam sobre mover seus investimentos.

"Usamos nossa voz como acionista 
para chamar as empresas a 

se concentrarem em questões 
importantes, como mudança 

climática, tratamento justo dos 
trabalhadores e equidade racial e de 

gênero, pois acreditamos que isso leva 
a criação de valor de longo prazo.​“

Larry Fink, co-fundador da Blackrock

A força dos acionistas globais

Fonte: Engagement Priorities for 2021, BlackRock

https://www.blackrock.com/corporate/literature/publication/our-2021-stewardship-expectations.pdf


ESG resumido 
pelos mercado



Aspectos ambientais sob a ótica do mercado

Mudança do clima Recursos naturais Poluição, resíduos e economia circular

Emissões de Gases de 

Efeito Estufa (GEE)

Cenários climáticos

Mitigação Adaptação

Net-zero

Precificação de 

carbono

Resiliência

Escopos de 

emissões

Riscos 

Crescimento populacional

Maior longevidade

Crescimento econômico

Água Biodiversidade

Florestas e uso do solo Recursos marinhos

Serviços 

ecossistêmicos
Capital natural

Poluição do ar

Poluição da água

Gestão de resíduos

Circular vs. linear

Relações sistêmicas entre as questões ambientais e os negócios

Riscos climáticos físicos e de transição
Relação entre negócios e recursos: Impactos 

diretos e indiretos, positivos e negativos

Transparência e rastreabilidade da 

cadeia de valor

Limites planetários

Fonte: CFA Institute



Aspectos sociais sob a ótica do mercado

Desenvolvimento do 
Capital Humano

Condições de 
trabalho

Saúde e 
Segurança

Direitos 
Humanos

Direitos 
Trabalhistas

Oposição de 
stakeholders e 
controvérsias

Responsabilidade pelo 
produto e proteção do 

consumidor

Oportunidades 
sociais

Bem estar animal e 
resistência 

antimicrobiana

Fatores Internos

Recursos humanos: greves, multas por questões de trabalho, trabalho escravo ou análogo.

Cadeia de suprimentos e de fornecedores: problemas na cadeia de valor.

Comunidades: pressão impacto local, consultas e consentimento, pressão da sociedade civil.

Clientes e Sociedade: qualidade dos serviços, certificação de produtos e serviços.

Relações sistêmicas entre as questões sociais e os negócios

Fatores Externos

Fonte: CFA Institute



Megatendências sociais

Mudanças Climáticas e Riscos 
de Transição

Escassez hídrica Migração em massa

Globalização
Deslocalização de empresas
Dependência em bens e matéria prima etc.

Automação e Inteligência Artificial
Produção mais rápida com menor custo (Salários)
Substituição de mão de obra

Iniquidade e criação de riquezas Impacto na estratégia fiscal das empresas

Ruptura Digital, Mídias Sociais e 
acesso à dispositivos eletrônicos

Mudança em mercados existentes devido à mudanças tecnológicas, ex: Amazon, Airbnb, etc.
Big Data
Privacidade
Monetização de dados

Mudanças trabalhistas, tempo de 
lazer e educação

Redução da jornada de trabalho
Trabalho remoto
Burnout (Conexão continua)
Demanda por uma boa capacidade de gestão de recursos humanos

Mudanças nos direitos individuais, 
responsabilidades e estrutura familiar

Diversidade
Mulheres ocupando um lugar ainda desigual no mercado de trabalho

Urbanização Desafios econômicos, sociais e ambientais

Megatendências ambientais com impactos sociais

Fonte: CFA Institute



Aspectos de Governança sob a ótica do mercado

Accountability

(Prestação de contas)

Conselho 
Contas

(integridade dos 

valores)

Alinhamento

"Agency problem" (interesse do investidor - agent – nem sempre se alinha com o do proprietário).
Consequência inevitável da separação entre propriedade e controle

Remuneração executiva (incentivos alinhados às metas dos negocios)Comitês (Nominação, Auditoria e Remuneração)

Motivações para evolução 

dos códigos
Desenvolvimento de 

governança corporativa

Papeis e 

responsabilidades

Sistemas e 

processos

Engajamento de acionistas 

(dialogo ativo entre 

empresa e investidores)

Alinhamento de acionistas minoritários

- pre-emption rights ("direito de preferência");

- transações entre partes relacionadas;

- Dual-class shares (votantes e não votantes), 

principalmente nos EUA (Techs)

Características chave Estrutura do 

conselho
Diversidade

Efetividade e 

independência

(ICGN’s Global 

Governance Principles)

Remuneração 

executiva

Métricas de 

performance 

e KPIs

Reporte e 

transparência
Integridade financeiraÉtica

Códigos de governança Novo Mercado Legislação NacionalAbordagem reativa a escândalos

Conselho: estrutura, representatividade. 

Relações: minoritários, governo, sociedade, outros.

Ética: projetos controversos, corrupção.

Transparência: modelos de reporte, reputação, acesso à informação.

Fonte: CFA Institute



ESG

SOCIAL

Desigualdades socioeconômicas

Saúde, segurança e bem estar

Direitos humanos
AMBIENTAL

Mudanças climáticas

Escassez de recursos naturais

Uso da terra

Desmatamento

Emissões GEE

GOVERNANÇA

Instituições

Regulação

Confiança

Tudo se conecta

Fonte: NINT – Natural Intelligence



Fórum Econômico Mundial:

Principais riscos em 2022



Falha da ação climática

Eventos Climáticos Extremos

Perda da Biodiversidade

Erosão da Coesão Social

Crises de Subsistência

Doenças Infecciosas

Danos Humanos ao Ambiente

Crise de Recursos Naturais

Crises de Dívida

Confrontos Geopolíticos

1º

2º

3º

4º

5º

6º

7º

8º

9º

10º

Ambiental

Social

Econômico

Geopolítico

Fonte: The Global Risks Report 2022 | Adaptação e tradução NINT – Natural Intelligence

https://www3.weforum.org/docs/WEF_The_Global_Risks_Report_2022.pdf


Fonte: Fórum Econômico Mundial, Global Risk Report, 2020 - 15 years of Risk

https://www.weforum.org/agenda/2020/01/15-years-risk-economic-collapse-planetary-devastation/


Filtro negativo: exclui do universo de investimentos empresas carbono intensivas, ou
que não se encaixam na filosofia de investimento do investidor.

Investimento temático: investimentos em soluções específicas às mudanças climáticas:
emissores e projetos de energia renovável, eficiência energética, restauração florestal,
etc.

Overweight / underweight: maiores e menores pesos a setores / empresas conforme
nível de emissão de GEE.

Integração ASG (Best in Transition): avaliação fundamentalista aliada à avaliação de
desempenho climático.

Voto: oportunidade na qual o acionista pode apresentar seu posicionamento referente
a seus temas de interesse.

Engajamento: através do diálogo com os gestores da companhia, o investidor apresenta
suas preocupações e engaja a empresa a tratá-las.

Clima: como os acionistas estão olhando o mercado

Fonte: NINT – Natural Intelligence



Sessão de perguntas e respostas



Mauricio Longhini Barbeiro 
mauricio.barbeiro@isaebrasil.com.br

Obrigado!




