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1 INTRODUCAO

O estado do planeta esta4 quebrado, a humanidade esta travando uma guerra
contra a natureza, e a natureza sempre revida - e ja esta fazendo isso, com
forca e flria crescentes. As consequéncias do ataque ao nosso planeta estdo
impedindo nossos esforgos para eliminar a pobreza e colocando em risco a
seguranga alimentar, e estd tornando nosso trabalho pela paz ainda mais
dificil, ja que as rupturas geram instabilidade, deslocamento e conflito.
(Manuel Guterres, Antdnio, Secretario Geral da ONU, discurso na
Universidade de Columbia, 2 de dezembro de 2020).

Vivemos na nova era das responsabilidades acrescidas, com foco em lidar com as
variaveis crescimento e sustentabilidade. H& uma maior preocupacédo com o futuro do planeta
em que habitamos, e com o0s recursos naturais disponiveis. A adesdo dessas novas
responsabilidades acrescidas gera uma mudanca na tendéncia econdmica das economias ao
redor do mundo.

O mundo vem passando por uma constante evolucao isso esta bem claro para todos nos.
Estamos na Era dos maiores avancos da sociedade, e quando tratamos de economia e producao
cada vez mais 0s impactos desse crescimento aparecem em nossas vidas.

Desde os primordios da revolucdo da sociedade, quando o hommo-sapiens deixa a
pratica némade e desenvolve a habilidades do cultivo e da pecuaria e da pesca o ser humano
passa a intensificar sua relacdo com a natureza e seus recursos em pré da sua sobrevivéncia.

Com a evolucéo das sociedades e dos meios de producdo em alta escala, a poluicdo e
emissao de gases poluentes no meio ambiente se intensificou, principalmente na década de
1840, periodo que dé inicio a primeira revolucgdo industrial.

O surgimento do problema ambiental global teve inicio apds a supervalorizacdo do
individuo e do consumo, com duas origens distintas, a primeira sendo originada do liberalismo
e a segunda originada do capitalismo industrial que move o mundo a partir das relacGes de
consumo dos paises. “A supervalorizagdo do individuo e do consumo representa um dos piores
legados da sociedade ocidental moderna no que concerne a sua relacdo com o ambiente natural
(Sousa Junior, 2016, np)”.
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Graéfico Il - Concentracdo atmosférica de CO2
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A temperatura global é determinada principalmente pela quantidade de energia que o
planeta recebe do Sol e de quanto ele irradia de volta para 0 espaco - um processo feito, pela
presenca de gases de efeito estufa na atmosfera. Esses gases fazem parte da dindmica de
aquecimento térmico do planeta, mas, em quantidades excessivas, podem levar a uma elevacao
anormal da temperatura da terra, passando a oferecer perigo a manutencdo dos ecossistemas
VIVOSs.

E visivel que ap6s a segunda revolucao industrial em 1850 os impactos gerados no meio
ambiente, como aumento da temperatura do planeta Terra e 0 aumento na concentracdo de gases
na atmosfera tem como efeito desse crescimento, apresentando uma alta constante quase que

de forma linear desses dois indicadores.
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A temperatura da Terra aumentou em cerca de 1°C em 250 anos, e pode-Se notar o
aumento acelerado na concentracéo de gas carbonico na Atmosfera apos milhares de anos de
equilibrio em torno da média.

Desde 1975 houve uma aceleracdo do processo de aumento da temperatura da terra, em
uma analise de temperatura conduzida por cientistas do Instituto Goddard de Estudos Espaciais
(GISS) da NASA, mostra que desde 1975, a elevacdo da temperatura do nosso planeta foi dada
a uma taxa de aproximadamente 0,15-0,20 °C por década.

Colocando em perspectiva, uma queda de um a dois graus foi o suficiente para
mergulhar a Terra no que os cientistas chamaram de “A Pequena Idade do Gelo” no século XIII.
Uma reducdo de cinco graus, por sua vez, foi capaz de enterrar uma grande parte da América
do Norte sob uma enorme massa de gelo ha 20.000 anos.

Tendo em mente a necessidade da criacdo de uma agenda ambiental para os paises,
houve um ligeiro aumento da discussao das mudancas climéaticas e uma maior visibilidade para
temas como o futuro ambiental do mundo.

Cuidados do meio ambiente passara ser ponto principal de discussdes em grandes
eventos como o Forum econdmico mundial e a ONU. A sessenta anos atrds o mundo se voltava
a maior missao tecnoldgica da historia, cujo objetivo era levar o homem a Lua e trazé-lo a Terra
novamente em seguranca. Trazendo para nossa atualidade, o objetivo de nossa geracao é
alcancar o desenvolvimento sustentavel da Terra, para manter o equilibrio da vida em nosso
planeta.

Surge entdo a discussao da importancia de conciliar crescimento econémico com boas
praticas ambientais e sociais para um desenvolvimento das economias de forma perene e uma
melhor alocacgéo de disposicdo dos fatores naturais nos meios de producéo.

Principalmente se tratando da parte energética dos paises, com foco na sustentabilidade
desse crescimento e uso eficiente dos recursos que € um dos temas mais discutidos hoje em dia.
Quando se fala em sustentabilidade logo nos vém a mente a necessidade da mudanca da matriz
energéticas dos paises, porém isso ndo e feito da noite para o dia, e ndo é tdo barato essa
mudanga. “Sé pode haver sustentabilidade com minimizacdo dos fluxos de energia e matéria
que atravessam esse subsistema, e a necessidade de desvincular avancos sociais qualitativos de
infindaveis aumentos quantitativos da producdo e do consumo (Joseé Eli Veiga, 2010)”.

Em 2005 nos damos de cara pela primeira vez com o termo ESG (ENVIRONMENTAL -

SOCIAL-GOVERNANCE), que aparece em um estudo que envolvia os maiores investidores



institucionais e os maiores banqueiros do mundo com o titulo “Who cares, wins” ou com a
traducdo para o portugués — “Quem cuida, ganha”.

Em 2021 os Investimentos ligados a tese ESG é estimado na casa de US$ 20 trilhdes
cerca de 25% de todos os ativos financeiros negociados no mundo. Essa proporcéo foi tomada
de forma acelerada exatamente por conta da percepc¢éo dos investidores e publico em geral que
as medidas de tomadas de decisdes alinhados com o pensamento ESG, possuem relevancia
financeira que geram valor para a empresa, para meio ambiente e a sociedade.

Os paises ja adotaram seu novo objetivo, as metas ja estdo definidas, mas estamos longe
de alcancar esse desafio por completo. Em 2015 os Governantes das maiores na¢des do mundo
adotaram por unanimidade 17 objetivos ligado ao Desenvolvimento sustentavel e social, assim
também como o Acordo de Paris. O mundo se compromete a acabar com a pobreza extrema,
garantir a assisténcia média universal e fornecer a educagéo para todas as criangas no mundo
até 2030, além da descarbonizagdo do sistema energético global visando conter os riscos das
mudancas climéticas dado pelos efeitos da acdo do Homem.

Entretanto todo tipo de mudanca como aprendemos gera um Trade-off, porém no caso
da adocdo das praticas ESG quem estaria sentado na outra ponta da mesa?

’

Ao outro lado da mesa se encontra a “Greeninflation”, que tem seu nome
autoexplicativo - “Inflagdo Verde”. Um passo necessario para a corre¢do das mudangas
climéticas.

Envolvendo o debate sobre a transi¢do da matriz energética, Isabel Schnabel, membro
influente do conselho executivo do Banco Central Europeu articulou “A transigdo energética é
necessaria, porém provavelmente serd inflacionaria (Isabel Schnabel, 2021)”.

Segundo Schnabel, economista alema, “A inflagdo verde é muito real e, além de ndo ser
transitoria, provavelmente piorara. E para isso os Banco Centrais terdo de reagir a isso, uma
“Nova forma de pressao inflacionaria sobre os niveis de prego (Isabel Schnabel, 2021)”.

Se 0s paises quiserem alcancar suas metas do acordo de Paris, serd necessario
intensificar a luta contra as emissbes de CO2, o que resulta em uma menor oferta de
combustiveis fosseis e outros setores intensivos em energia e em emissdes de CO2 serdo
penalizados por isso, podendo ter um cap de producdo méaxima para controle das emissdes,
exatamente como foi feito na China em 2021, e tido demanda em condigdes de Ceteris Paribus,
uma permanéncia dos niveis de precos elevados de energia e desses outros insumos como o

minério de ferro e o aco.
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O objeto principal dessa pesquisa estd em tratar as mudancas sociais e os efeitos das
dindmicas do comportamento ESG dentro das empresas, da nossa vida e do mundo todo de
forma geral.

Para isso serd dado como necessario se basear em teorias do desenvolvimento
econdmico sustentavel, para correlacionar os eventos e analisar o caminho das a¢fes tomadas
pelos paises para alcangar as metas dos acordos comerciais, assinados pelos mesmaos.

Explicado mais a fundo o que significa ESG, suas causas e efeitos sob um contexto
geral, e os empecilhos para sua adocao e o processo de mudanca da matriz energética.

Analisando tanto as mudangas positivas dado a maior consciéncia da necessidade do
cuidado do meio ambiente dentro das atividades produtivas, dentro dos acordos de
conscientizacdo do meio ambiente onde os paises se comprometeram em controlar o nivel de
emissao de CO2 no mundo. Como mostrar o possivel lado negativo dos efeitos dessa mudanca,
causando diversos efeitos como o da inflagéo.

Nos capitulos a seguir procuraremos responder perguntas como: O que é ESG? Como
ele impacta as empresas e as pessoas? Quais sdo seus aspectos positivos e negativos?

Para cada uma dessas perguntas realcaremos dados e questionamentos para discussao e
explicacdo do mercado e de especialistas sobre o tema.

Utilizando de teorias econdmicas como suporte para elaboracdo e defesas dos
argumentos aqui apresentados, vamos entender juntos a importancia desses temas e que
mudangas futuras podemos ter nas nossas vidas e das companhias.

Realcando as mudancas passados e seus efeitos com possiveis mudangas estruturais em
nossas vidas.

A importancia de entender o movimento ESG ainda mais com seu ganho de
popularizacéo entre os investidores e as empresas se torna cada vez mais que essencial. Contudo
entender seus possiveis impactos negativos séo validos até mesmo para previsdes econdmicas

e estimacao de indicadores futuros a respeito da economia.



2 AFINAL, O QUE E ESG?

ESG é um termo utilizado para atividades e empresas com cultura voltada as atividades
de investimento sustentavel, socialmente responsavel e com uma governanga corporativa
transparente, muitas vezes com o objetivo de prover a¢cdes com foco na geracdo de impacto,
uma missdo maior que apenas a maximizacao de seus lucros.

O investimento e adesdo de uma politica ESG passam pela inclusdo de fatores
ambientais e sociais dentre as atividades das empresas e analises dos investidores em seus filtros
de investimento, que podem ser dadas atraves de trés maneiras distintas, 1) Integracdo; 2)
Valores; 3) Impacto.

Sendo a primeira delas a integracdo (1), visa excluir temas que néo vao de acordo com
os ideais ESG. Por exemplo: Industria de cigarros, Armamentos bélicos e entre outros.

Deixar de investir nessas empresas aumentam os retornos ajustados ao risco ao longo
prazo principalmente por evitar empresas em setores que podem ser altamente regulamentados,
tendo assim os retornos da empresa impactados ou por uma incidéncia de uma aliquota de
imposto maior, atribui¢io de taxas e multas, impactando diretamente seus resultados e seu fluxo
de caixa, dando maior incerteza a respeito de sua geracao de caixa futura, atribuindo a si entéo
um maior risco.

A abordagem de investimento € pelo filtro de valores (2) ESG, entdo investir em
empresas que tenham os valores e crengas morais da organizacao visando o bem-estar social e
ambiental. Uma maneira mais direta de investimento ESG ¢ o investimento pelo Impacto (3).
Investimento direto com objetivo de apoiar beneficios sociais ou ambientais positivos
juntamente com retornos financeiros, gerando externalidades positivas e um melhor bem-estar
social. Visando o Desenvolvimento sustentavel, que ndo necessariamente se refere a maiores
receitas da empresa, e sim o desenvolvimento como um todo, e para isso é importante enfatizar
que desenvolvimento ndo é sinbnimo de riqueza, se trata de avaliar além disso, algo além do
crescimento. Em seu Blog Ricardo Abromovay (2022) traz a ideia de que para ser sustentavel,
o desenvolvimento deve ser economicamente sustentado (ou eficiente), socialmente desejavel
(ou includente) e ecologicamente prudente (ou equilibrado).

Mas, qual seria o real beneficio para a empresa o real interesse das mesmas em adotar

essa cultura ESG, que gera custos adicionais no curto prazo em suas operagoes?



10

Além do beneficio social, as empresas que adotam essas medidas ESG se aproveitam
de duas maneiras. Primeiro delas € claro o Funding. Segundo artigo publicado pela Inside ESG
Tech Report (2021) Em 2021 Startups com solucbes ESG captaram cerca de US$ 991 milhGes
em 10 anos.

Devido ao crescimento da tese de investimento em empresas ESG as mesmas acessam
a financiamentos de melhor qualidade, com um vencimento mais longo, promovendo um
melhor perfil da divida, possibilitando assim investir em suas atividades com maiores retornos,
devido ao menor custo de crédito embutido em sua divida.

No Brasil no ano de 2021 foi emitido a primeira debenture incentivada do pais com
metas ESG, logo, a empresa que passa pelos filtros de classificacdo tem acesso a um créedito
mais barato e uma perfil de divida de melhor qualidade.

Mas o que entdo define uma empresa ESG?

2.1 — Filtros ESG

Claro que surge a necessidade de criar abordagens para adaptacdo das atividades das
empresas para se enquadrar nos termos ESG, com isso lembrando as trés diferentes abordagens
ESG (integracdo, valores e impacto) abaixo segue filtros e atividades referentes a qualificacéo

de uma empresa como ESG.

2.1.1 Integracgéo:

Integracdo ESG bottom-up: Investir com uma incluséo sistematica e explicita de riscos
e oportunidades ESG.

Selecéo de empresas e investimentos com perfis ESG para melhoria em relagao ao setor.

Investimento tematico: Investir com base em tendéncias ou mudancas estruturais, como

tendéncias sociais, industriais e demograficas.

2.1.2 Valores:
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Triagem excludente ou negativa: Evitar titulos e projetos com base nos valores, padrdes
e normas de uma organizacao.

Investimento socialmente responsavel (SRI): Termo tradicional que descreve a
abordagem de investimento em um projeto ou titulo com o objetivo de reduzir as externalidades

negativas, conhecido também como “investimento ético”.

2.1.3 Impacto:

Investimento de impacto: Investir com a intengdo de gerar beneficios sociais ou
ambientais positivos mensuraveis.

Investimento relacionado a missdo: Alinhando investimentos com valores
organizacionais ou com objetivos filantropicos adicionais.

Agora que ja entendemos melhor o que é 0 ESG vamos entender seus impactos nas vidas
das pessoas e empresas.

Empresas que incorporam fatores ESG em seu planejamento estratégico de longo prazo
e criam um comité para boas praticas ambientais, sociais e governamentais fornecem para 0s
investidores uma imagem mais completa de seu valor potencial, atraindo mais recursos para a
empresa.

Um relatério da Bloomberg realizado no ano de 2021 analisou 200 estudos de como as
praticas corporativas sustentaveis afetaram os retornos dos investimentos, e esse estudo nos
mostra que o desempenho operacional dos precos das acdes dessas empresas pode ser
positivamente impactado ela adesdo de boas praticas de sustentabilidade e ESG.

De acordo com o relatdrio, praticas solidas de ESG resultaram em melhor desempenho
operacional em 88% das empresas, 0 desempenho do prego das acdes de 80% das empresas foi
positivamente influenciado por boas praticas de sustentabilidade e reduziu o custo de capital de
90% das empresas e empresas com fortes pontuacdes de sustentabilidade mostraram melhor

desempenho operacional e um menor risco de investimento.
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Grafico 111 - Retorno dos indices acionarios americanos - SP500 ESG e Dow Jones Industrial

Nome do Indice Nivel de Indice Retorno de 3 anos
Anualizado

® indice S&P 500 ESG (USD)

Dow Jones Industrial Average

(Fonte: SPGlobal.com, 2021)

Neste grafico podemos confirmar a sentenca acima onde confirma a performance
positiva dos ativos ligados a praticas ESG (S&P 500 ESG, em branco) contra a performance do
indice Dow Jones industrial (em azul).

Tendo isso em vista, hd uma crescente pressao entorno das empresas para adotarem
fatores ESG, essa pressao € decorrente tanto dos governos, como investidores e até mesmo o

préprio meio de negécios, que envolvem midia, consumidores e clientes).
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Os governos incentivam as empresas a adotarem as boas praticas ESG vidando
principalmente a participacdo dos mesmos em controlar e atingir as metas de emissao de CO2
(um dos objetivos do protocolo de Kyoto e o tratado de Paris).

A Unido Europeia visando promover o investimento sustentavel entre as empresas por
todo o continente criou um plano de a¢do de Funding para projetos sustentaveis. Reorientando
o fluxo de capitais para investimentos sustentaveis ao invés de setores que nao contribuem para
0 meio-ambiente. Tudo isso para alcancar a meta onde 66 paises se comprometeram de ser 0
emisséo de CO2 ate 2050.

3 VANTAGENS DA ADOCAO DO ESG

E percebido pelas empresas que adotam os fatores ESG dentro de sua cultura e processos
a criagdo de valor através de cinco maneiras.

Uma das cinco maneiras percebidas é através do crescimento de receita, atualmente
existe uma mudanca no comportamento do consumidor que passa a utilizar como critério
produtos que tenham uma menor pegada de carbono através do seu processo de fabricacéo.

Uma Pesquisa feito pelo Mercado Livre junto com o Valor, feita em 2021 mostrou que
houve um aumento na procura por produtos sustentaveis em cerca de 112%, estando dentro dos
principais produtos painéis solares, garrafas reutilizaveis e composteiras.

E isso afeta até mesmo as grandes empresas e em produtos que utilizamos com mais
frequéncia em nosso dia a dia, € um movimento geral, grandes empresas incluiram nos altimos
anos produtos sustentaveis dentro de sua linha de produto e viram que os consumidores estdo
propensos a comprar mais da marca por esse motivo. Entdo, uma empresa adotar o ESG em
seus processos e criar uma linha de produtos sustentaveis, ou com um processo produtivo que
degrade menos o0 meio ambiente faz com que a mesma tenha uma via de crescimento de sua
receita e uma maior preferéncia pela marca.

A segunda maneira de como o0 ESG cria valor para as empresas € através da reducao de
custos. Muitas das coisas que € possivel ser feito para reduzir os impactos com o meio ambiente
também traz com sigo uma reducéo nos custos.

Usaremos como exemplo simples um pais Latino-Americano, que faca sol em mais de
50% do ano e que tenha como principal matriz energética o carvao, que como ja sabemos deixa

uma grande pegada de carbono em seu processo de transformacdo em energia.
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Quando uma empresa dentro desse pais decide instalar painéis solares nos tetos de sua planta,
ela ndo somente esta diminuindo sua emissdo em carbono como também esté reduzindo 0s seus
custos com energia para sua planta. Isso traz um beneficio mdtuo para a comunidade, meio
ambiente e para a empresa.

Outra maneira de como a adog¢do do ESG é percebida como um acréscimo de valor para
a empresa € através de trazer uma melhor relacdo com os reguladores, sabemos que em muitas
indUstrias e em muitos paises é importante ter um bom relacionamento com as pessoas que
delimitam de certa forma a producdo de determinado setor da economia.
De forma simples de entender, uma empresa de mineragdo que tem suas operagdes no Gabéo
(Pais localizado no continente Africano e com umas das maiores reservas de minerais valiosos
do mundo) porém possui politicas ESG, que se preocupam e possuem projetos para
desenvolvimento das regifes vizinhas de sua mina, e emprega um processos menos danoso ao
solo, certamente € melhor vista e terd melhor relacionamento com a democracia mista do pais
do que uma empresa que nao tenha essas preocupacdes, 0 que ira abrir a porta para a empresa
vencer mais concessoes, com melhores termos e condicdes.

A quarta forma de como o ESG cria valor para as empresas é através do ganho de
produtividade. Uma pesquisa feita para a empresa Gen Z mostrou que a partir do momento em
que os funcionérios da empresa estéo particularmente ansiosos para fazer parte de um proposito
maior do que a geracgdo de lucro, esses funcionarios se sentem mais motivados para trabalhar
na empresa.

E had evidéncias empiricas a respeito da correlagdo positiva entre motivacdo e
produtividade, entdo a empresa que adota melhoras praticas ESG tem um aumento na
produtividade dos trabalhadores, impulsionado pelo aumento da motivacdo dos mesmos.

E a Gltima forma de como as empresas podem criar valor através da perspectiva ESG é
diminuindo a quantidade de capital utilizada para construcédo de instalacdes. Muitas vezes se
uma empresa tem conhecimento de como se constréi algo vocé consegue diminuir o custo com
a obra, 0 que aumenta o fluxo de caixa futuro da empresa. Entdo projetos mais sustentaveis,
que utilizam uma menor quantidade de insumos, diminuem os custos e geram um menor
impacto no meio-ambiente.

Antes de tudo precisamos lembrar que o resultado financeiro das empresas esta
diretamente ligado a adocdo das perspectivas ESG no negdcio, contudo a l6gica muda. Uma

empresa ndo sera sustentavel se, antes, ndo tiver uma lideranga também sustentavel.
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Os lideres estdo, cada vez mais, reconhecendo que, para uma empresa ter
sucesso no longo prazo, deve fornecer solugdes lucrativas que afetam
positivamente todas as partes interessadas (Klaus Schwab, 2020).

A empresa e seus funcionarios devem estar alinhados para que possam seguir uma
agenda ESG, ¢é o coletivo antes do individual € o lucro ndo a qualquer custo, porém é o lucro

de forma responsavel e sustentavel.

3.1 Vantagens do ESG para o social

O ESG vem para a vida das pessoas em geral mudando sua forma de consumo, dando
consciéncia para aqueles que antes ndo o tinham e mudando sua relagdo com o trabalho, ESG
ndo se trata apenas de meio ambiente, mas também se trata de uma governanca com foco nas
pessoas.

E quando é dito isso é possivel ter uma ideia de como o ESG impacta a sociedade além
dos fatores ambientais. O ESG ndo vem para n6s como somente uma maneira de 0s paises
conseguirem alcancar as metas de neutralizagdo de carbono para 2050, ele vai muito a frente
disso, 0 ESG esta para n6s também como um caminho para um mundo mais igualitario.

Impactando desde o mercado de trabalho até a maneira de como nos relacionamos com
as pessoas e com as coisas.

No dia 17/08/2022 foi divulgado pelo valor econdémico a seguinte manchete. “B3 discute
regras para mais diversidade em conselho e diretoria de empresas listadas”. A B3 convocou
uma audiéncia publica e apresentou a proposta para aumentar o numero de mulheres e membros
de grupos minoritarios na alta administracdo das companhias listadas, caso seja aprovado as
empresas terdo ate 2026 para incluir no conselho de administragdo ou nas diretorias estatuarias
no minimo um representante do género feminino, uma pessoa negra, uma com deficiéncia ou
LGBTQIA+. E é através de fatores como esse que podemos ver o impacto do ESG na criagdo
de um ambiente corporativo mais diverso, com espaco para todos.

Além dos impactos no mercado de trabalho, a adoc¢do de melhores préaticas ESG impacta
o ambiente social de forma interligado ao ambiental através da melhoria da qualidade de vida
das pessoas que vivem em regides beneficiados por projetos ambientais. Tendo como exemplo

a preservacdo da Amazonia e do Cerrado, que ndo passa somente pela conservagdo ambiental,
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mas também por prestacdo de assisténcia e uma melhoria da qualidade de vida das populacdes
aos redores. Pensemos em uma empresa que descarte seus residuos em um rio, porém uma tribo
ribeirinha usa os recursos naturais provindos do rio como meio de subsisténcia de sua tribo, a
partir do memento em que a empresa muda o seu comportamento e filosofia e passa a adotar
praticas ambientais ESG encerra o descarte de residuos poluentes no rio e comega a trabalhar
na revitalizacdo do rio, ele automaticamente melhora a qualidade de vida da tribo ribeirinha,
portanto é através da recuperacdo de um rio, antes contaminado por residuos descartados pela
empresa, que leva a um impacto positivo aumentando novamente a qualidade do solo, e a maior
quantidade de micro-organismos ira aumentar a quantidade de peixes e assim a disponibilidade
de peixes para a pesca.

Atualmente no Brasil nds temos algumas empresas que trabalham diretamente no intuito
de ajudar essas regides, uma delas € a JBS, a maior empresa frigorificas da América Latina que
possui um fundo “JBS pela Amazonia” que apoia iniciativas para o desenvolvimento e auxilio
das comunidades da regido do Amazonas. O destino desses recursos vai principalmente
programas de bioeconomia, maneiras de fomentar a incluséo social e aumentar a renda das
comunidades locais além de desenvolver a educacéo local e a satide. Um dos projetos apoiados
pelo fundo é o RestaurAmazénia, que esta incentivando 1.500 familia de agricultores locais,
buscando promover aumente de renda na plantacdo de cacau e na atividade pecuaria, além de
lutar pela restauracdo da floresta e a reducédo de emissdes de CO2.

E esse é s6 uma das formas de como uma grande empresa adotando as melhores praticas
ESG consegue gerar ndo s6 um impacto ambiental como social, melhorando a qualidade de

vida de milhares de pessoas e compondo um ambiente corporativo mais diverso.

3.2 Vantagens do ESG para o meio ambiente

Uma mudanca gerada através da forma como as empresas se relaciona com o0 meio
ambiente claramente gerard um impacto positivo no quesito ambiental, porém é preciso

entender um pouco a dimens&o dessa mudanca.
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Grafico IV - Dado histérico de emissdes de CO2 originados da energia a combustdo e processos
industriais, 1900-2021

CO2 emissions from energy combustion and industrial processes, 1900-
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(Fonte: IEA.ORG/REPORTS, 2022)

Segundo os dados do IEA, as emissfes oriundas da atividade industrial e de energia a
combustéo apresentou uma emissdo de 36.3 Gt de COzreferente ao ano de 2021, cerca de 0,55%
a mais do que em 2019. Esse nimero pode parecer irrisorio quando comparamos em um curto
espaco de tempo, porém quando olhamos a 22 anos atras a emissao de CO2 aumentou cerca de
49,39% durante esse periodo. Entdo tendo isso em vista algo precisa ser feito para mudar a
concepcao das empresas para que em 2044 as emissdes de CO2 nao ultrapassem os 54 Gt.

Para cumprir as metas de controle do aquecimento global o IPCC que é uma organizacao

cientifico-politico criado pelas NacGes Unidas a fim de conter os problemas com o meio
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ambiente diz que para limitarmos o aquecimento global em até 1,5°C é necessario reduzirmos
as emissoes de CO2 em 45%.

Cerca de 86% de toda emissdo de dioxido de carbono do mundo vem da queima de
combustiveis fosseis para a producdo de energia e materiais, entdo o caminho para alcancar a
meta esta atrelado a mudanca de como nos relacionamos com esses processos energéticos e
produtivos. A adocdo de novas préaticas ESG favorece o alcance dessas metas, tendo em mente
que as empresas sdo responsaveis pela maior parte das emissdes de CO2, a popularizac¢do do
ESG e com cada vez mais empresas adotando melhores praticas ambientais com fim de
neutralizar suas emissdes em carbono irdo com que gradualmente as emissdes de CO2 sejam

cada vez menores.

Com os interesses governamentais alinhados com os interesses privados o impacto
positivo sobre 0 meio ambiente sera claramente percebido, e 0 que veremos sera uma
desaceleragdo no crescimento do ritmo do aquecimento global junto com um menor nimero de
emissdes de CO2 e empresas financiando dezenas, se ndo milhares de projetos que visdo o

reflorestamento, e a captura de didxido de carbono no planeta Terra.

4 Principios do Desenvolvimento Econdmico sustentavel - O caminho do crescimento
perene — Mudanca da matriz energética.

Para continuarmos o processo de desenvolvimento social com crescimento da economia
s6 serd possivel através do desenvolvimento socialmente includente e ambientalmente
sustentavel, para isso sera preciso construir paradigmas energéticos baseado em principios de
Sobriedade (1°) onde empresas e consumidores irdo adicionar filtros ESG nas suas relagdes
comerciais ; eficiéncia energética (2°) concebida através da inovacdo tecnologica e
organizacional e (3°) substituicdo das energias fosseis por energias limpas, visando reduzir as
emissdes dos gazes de efeito estufa.

Essa mudanca de paradigma sera custosa, porém se apresenta na conjuntura atual como
necessaria, 0 ponto de vista para se entender a importancia de termos uma economia mais verde
é simples.

E dentro desse cenario que se amplifica a discussdo sobre o meio ambiente, onde

possibilitar o crescimento das economias € essencial, porém preservar 0 ar que se respira e
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mitigar as mudangas climaticas é uma missdo de todas as nagdes do globo.
Se ndo adotarmos meios de promover crescimento econémico sem destruir todos 0s meios
naturais que temos hoje disponiveis, em qual situacdo iremos nos encontrar daqui 50 anos, 100
anos.

Para Mueller (1996, p.263) foi a partir da década de 60 que 0s economistas neoclassicos
passaram a dar devida relevancia para os impactos da extracao de recursos naturais da natureza
e 0s impactos dessas a¢des, como 0s residuos e rejeitos liberados nas atividades extrativas, que
geram impactos na vida de toda uma sociedade como em todo sistema econémico.

A economia ambiental traz a ideia neoclassica de externalidade para explicar os
problemas causados pelas acdes do homem ao meio ambiente. Segundo Togeira de Almeida
(1998, p.28) “as externalidades ocorrem porque o meio ambiente ndo é propriedade de alguém,
ou melhor, ¢ um bem publico”. O agente poluente ndo tem custos ao prejudicar a natureza,
porém sua acdo prejudicard a salude e bem-estar de todos os agentes integrantes daquela
economia.

A partir disso vai surgir forma de internalizar as externalidades, ou seja, fazer com que
0 agente causador das externalidades seja onerado por suas agdes, impactando negativamente
seus lucros., e para isso é necessario que o Estado esteja alinhado para intervir sobre o mercado.

Atualmente ha uma pressdo premente que 0s paises necessitam diminuir as emissdes de
carbono, essa pressdo ira levar a uma rapida alteracdo na matriz energética mundial e em outros
polos da economia. A mudanca na Matriz elétrica é amplamente discutida pelos lideres das
maiores nacOes do globo, e sempre que uma nova ordem se desenha automaticamente séo
designados ganhadores e perdedores.

O desenvolvimento da humanidade se da através da extracdo de vida a partir das
matérias-primas disponiveis, cada vez que uma nova fonte de energia é descoberta a sociedade
tem um ganho de desenvolvimento. Desde quando o Homo Erectus descobriu o fogo as
primeiras sociedades foram formadas através da luz, aquecimento e alimento, quando o carvao
foi utilizado nas primeiras maquinas dando origem a 1° Revolucgéo Industrial, essas descobertas
permitiram com que o mundo experimentasse um grande periodo de crescimento econémico e

desenvolvimento de suas sociedades.
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Gréfico V - Consumo primario global de energia (1800 - 2021)
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Fonte: Vaclav Smil (2017) e BP Statistical Review of World Energy

(Fonte: Vaclav Smil, 2017)

Ao analisar cada transicdo € possivel notar um fator comum entre elas, a mudanca é
dada de alguma forma por dois principais fatores, escala ou escassez. No momento em que a
sociedade Inglesa viu que suas florestam estavam sendo degradadas, superexploradas e o
transporte para o envio de madeira estava encarecendo cada vez mais o custo da energia. Nesse
momento o carvao surge como uma fonte de energia mais vidvel para aquela época, em seguida
a eletricidade e a invengdo do motor a. Combustdo com aplicabilidade do petrdleo que permitia
gerar duas vezes mais trabalho em unidades de peso que o carvdo ocupando metade do espaco
permitiu substituir o carvdo no processo de queima, fazendo assim uma transicdo de forma
adaptavel e flexivel, podendo assim ter um ganho de escala, que obviamente é o motivo de
sucesso de um processo de mudanca na matriz energetica.
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Atualmente estamos vivendo em um momento desses momentos transformacionais de
mudanca na matriz energética, em que vemos surgir novas fontes de energia, mas atualmente,
a preocupacao ndo somente em volta da escalabilidade para enderecar a crescente demanda por

energia, diferente dos outros tempos temos um novo elemento para avaliar, 0 meio ambiente.

Atualmente, as energias renovaveis ainda nao se mostraram
suficientemente escalaveis para atender a demanda em rapido
crescimento... A combinacdo de capacidade de producdo insuficiente
de energias renovaveis no curto prazo, investimentos moderados em
combustiveis fosseis e aumento dos precos do carbono significa que
corremos o risco de enfrentar um periodo de transi¢do possivelmente
prolongado durante o qual a conta de energia aumentara. - Schnabel,

Isabela (membro do conselho executivo do Banco Central Europeu)
Abro aqui um paréntesis para mostrar como esta cada vez mais claro que estamos nesse
estagio do clico, que fora intensificado por conta dos efeitos do estouro da Guerra na Ucrénia,
podemos observar uma maior preocupacdo e aceleragdo tanto em investimentos como em
pesquisas por parte dos paises da Unido Europeia, que no fim s&o os paises mais prejudicados
no fornecimento de energia, e é de interesse dessa Unido aduaneira em conseguir avangar com
0 processo de mudanca da matriz energética para diminuir sua dependéncia da Russia, no

quesito de importacdo de petroleo e gas russo.
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Grafico VI - Elevagao dos precos de energia (17/10/2022)

Gas Natural EUA: Gas Natural Carvao Australia:
Petroleo WTI Henry Hub Holanda: TTF NewCastle
($/bbl) {($/Mmbtu) (€/MWh) ($/ton)
== el —(1180)— —(+164%)-
r 18%) 78% )— — } —"4
) v Q—/ Y 175.7 3850
89,5 6.8
76,1
38
I 80&
I |
janeiro/2022 Hoje janeiro/2022 7 Hoje janeiro/2022 Hoje janeiro/2022 Hoje

(Fonte: Bloomberg, 2022)

Como podemos observar, o estouro da Guerra elevou e muito o0 custo energético,
principalmente dos paises europeus e com a chegada do inverno, os baixos niveis de estoques
das commodities energéticas e os ataques feitos aos dois principais gasodutos que escoam 0
fornecimento de gas russo para a Europa (Nord Stream | e Nord Stream 1), colocam em uma
situacédo de risco energetico os paises da Europa.

A estratégia da Russia de usar suas vastas exportacdes de energia como arma contra a
Europa, reduzindo o fornecimento de gas e petréleo barato em retaliacdo as san¢6es do ocidente,
colocando os paises da UE em uma situacéo desagradavel de elevacéo da inflagdo subjacente.
A Europa por outro lado, tentando afetar o pais diminuiu a sua importacdo de petroleo Russo
(caindo 33%) e de gas natural (passou de 36% para 9%), visando restringir a capacidade de
financiamento da guerra.

Com o inverno se aproximando, a UE passou um periodo desafiador de tentar procurar
fontes alternativas para suprir o fornecimento de energia Russo, A Europa esta agora a caminho
de cumprir sua missdo de acabar com sua dependéncia de combustiveis fosseis russos até 2027

e esta aumentando as importacdes da Noruega e da Argélia e de gas natural liquefeito (GNL)
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dos Estados Unidos, para compensar. Ao contrario do que muitos achavam, o inverno europeu
ocorreu bem, ha quem tenha retomado praticas do passado, como estocar lenha por medo de
faltar gas no inverno, os paises da UE conseguiram bater a meta de armazenamento de gas
natural em 80% até novembro de 2022 estabelecido pelas autoridades, para que fosse possivel
sustentar a demanda de energia durante a estagdo mais fria do ano.

Mas o sucesso teve um alto custo para a economia: a busca por fontes alternativas elevou
0s pregos da energia. Os precos de referéncia europeus para 0 gas cairam acentuadamente desde
0 pico no final de agosto, mas ainda estdo 265% mais altos do que ha um ano. A Agéncia
Internacional de Energia (AIE, 2022) estima que a Unido Europeia gastou no ano passado quase
400 bilhdes de euros em compras de gas — quase trés vezes mais em relacdo a fatura de 2021.
De acordo com think tank Bruegel (Bruegel, 2022), o apoio fiscal langado pelos paises da UE
para proteger os cidaddos e as empresas da crise corresponde a pelo menos 657 bilhdes de euros.
S0 a Alemanha, um Estado-membro que mais dependia do gas, destinou, individualmente, 265
mil milhdes de euros. Na Alemanha, manter as lareiras acesas vai custar duas vezes mais em
cidades como Munique. De acordo com o Escritdrio de Estatisticas Federais, em agosto deste
ano, a lenha e a serragem passaram a custar 86% mais caro. Mais da metade das residéncias

alemds dependem do gas russo.
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Grafico VII - Evolucéo nos precos de energia na UE nos ultimos 5 anos
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(Fonte: Eurostat, 2022)

Com isso, a maior economia da Europa, a Alemanha ja se prepara e busca conter esse
problema mesmo que temporariamente, reativando e mantendo duas usinas nucleares em
prontiddo para caso de uma possivel emergéncia, mesmo o ministro aleméo dizendo que nédo
ird investir e criar novas usinas nucleares, o fato de voltarem atras com o plano de fechar todas
as usinas nos mostra a preocupacdo e o movimento dos paises em fazer essa transicdo
energética, no curtissimo prazo para evitar grandes apagdes nas principais metrépoles
europeias, mas em longuissimo prazo em diminuir as emissdes de CO2.

Quando falamos do processo de transicdo da matriz energética, € dificil acreditar que
teremos uma solucdo Unica para solucdo dos problemas de emissdes de CO2. Principalmente

pensando nos desafios de infraestrutura, capacidade de desenvolvimento tecnoldgico, e capital.
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Contudo, podemaos ver cada pais adotando diferentes fontes energéticas para o processo
de descarbonizacdo, devido as suas vantagens comparativas, seguindo assim suas
especificidades e procurando o meio mais eficiente par a reducao das emissdes dos GEE, como
por exemplo, pode fazer muito mais sentido para o Brasil e os paises da América do Sul
adotarem energia solar pois apresentam altas temperaturas na maioria dos dias do ano, do que
a Suica adotar placas solares.

Dito isso, a mudanca da matriz energética se tornou tema de extrema importancia para
atingir as metas de descarbonizacao até 2050, segundo o relatorio IPCC (Intergorvernmental
Panel on Climate Change) de 2018, para que haja o cumprimento das metas estabelecidas no
acordo de Paris sera necessario reduzir os niveis de emissdes em 55%, ate 2030, para que entdo
em 2050 atinja a neutralidade de emissdes de GEE.

A descarbonizacdo € a principal consequéncia para transicdo dos combustiveis fosseis
para os renovaveis. Esse é o caminho para enfrentar a mudanca climéatica, com uma tecnologia
que possa ser econdmica e escaldvel. Podendo assim ser implementada globalmente.

Ha diversas opcdes de fontes energéticas renovaveis ja utilizadas hoje em dia, porém
sdo pouco significantes em alguns paises, quando olhamos a participacdo no percentual total da
producdo.

A mais discutida fonte renovavel de energia vem sendo a eletrificacdo da economia, mas
sera que esse é o fim para a solucdo dos problemas, sera que isso cabe a todos 0s paises do
globo? E preciso entender um pouco a partir de algumas informacdes que temos a respeito, mas
ja sabemos que ndo h& uma solucdo Unica para esse problema, em seguida, apos falar da
eletrificacdo da economia iremos dissertar sobre outras fontes renovaveis, como a energia solar,
edlica e os biocombustiveis.

Henry ford dizia “N&o ha nada novo e que valha a pena que ndo possa funcionar com
eletricidade. — Ford, Henry”. A eletricidade é fundamental até mesmo em um contexto em que
se configure como principais a energia edlica e a solar, isso porque essas duas fontes de energia
possuem o problema da intermiténcia, e a as baterias serda uma das solugdes possiveis e
convenientes para solucgéo desse problema.

A adogdo em longa escala das baterias esta aos poucos se tornando mais viaveis, devido
aos custos decrescentes da tecnologia incorporada no processo produtivo, como é o caso do

Litio, que desde 1991 caiu cerca de 96%, e ha uma expectativa embutida que nos préximos 5
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anos cai mais 35%, barateando o custo de producdo das baterias, que possuem o Litio como
principal insumo.

Com a reducdo nos custos de producéo de baterias, tanto os projetos de investimento no
setor, como a adogdo ampla por parte da sociedade comeca a acelerar o ritmo de insercdo na

economia, aumentando assim a capacidade de geracédo de energia.

Grafico VIII - Expectativa da capacidade de armazenamento energia elétrica 2020.

Capacidade de armazenamento (GW)

(Fonte: Bernstein analysis, 2021)

O avango da ciéncia tem proporcionado melhorias no termo de capacidade de
armazenamento das baterias. Em média uma bateria dura cerca de 2 horas, porém ha estudos
que estdo desenvolvendo bateria com capacidade de duplicar, ou até mesmo quadruplicar o
armazenamento médio hoje disponivel. Outra forma além do armazenamento que as baterias
possuem um futuro relevante é na parte de mobilidade, mais previsivel em carros de passeios,

no ano de 2020 os veiculos 100% elétricos. E hibridos representaram 4% das vendas globais de
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carros novos, esse mercado ainda € fortemente impactado pelos custos elevados dos carros
elétricos em relacdo aos veiculos a combustao, porém a tendéncia é que esses diferenciais vdo
se diminuindo aos longos dos anos, com o avanco da tecnologia e barateamento da producéo,
0 que ira aumentar o seu nivel de adocao por parte dos consumidores, principalmente por conta
dos beneficios fornecidos por parte do Estado que esta interessado na junto com essas empresas
de diminuir o impactos das emissdes de CO2 emitidas pelo escapamento dos carros.

Estima-se que em 2030 o custo médio de um veiculo elétrico seja em até 10% menor do
que de um veiculo a combustao, e a penetracdo dos veiculos elétricos sob as novas vendas
represente em até 65%, tudo isso impulsionado principalmente pelos interesses do Estado e até
mesmo um posicionamento das marcas que estdo se dedicando e investindo cada vez mais em
projetos rumo a eletrificacdo das frotas.

Um movimento a principio das marcas de luxos, porém que deve se propagar para as
demais no futuro, a VVolvo disse em carta que a partir de 2030 ndo ira vender mais carros a
combustdo, e a Porsche acabou de fazer o maior IPO desde 1996 na Alemanha que levantou
cerca de US$ 72 bilhdes, e a maior parte desses recursos sera destinado a projetos de
desenvolvimento de novos carros elétricos da marca.

Por outro lado, a eletrificacdo de veiculos comerciais (leves e pesados) parece mais
desafiadora, devido a grande exigéncia de poténcia da bateria, e a limitacdo de infraestrutura.

Com o caminho para a transi¢cdo da matriz energética, sol e ar viram opcdes de fontes
energeéticas, 0 homem ja utiliza a energia do vento ha mais de 2.000 anos, quando o0s primeiros
moinhos de vento de eixo vertical, que produzia  energia mecanica para triturar graos, de la
para cé a tecnologia evoluiu e hoje ndés chamamos esses moinhos de aerogeradores, que com as
descobertas da tecnologia se tornaram cada vez maiores (para acessar uma velocidade maior do
vento) e com didmetros maiores (para possibilitar uma maior varredura da &rea ventilada), essas
descobertas possibilitaram a energia edlica obter ganhos de escala impressionantes, junto com
uma redugédo nos custos de implementagéo.

Explicando cientificamente, o vento ocorre devido as diferentes pressdes existentes na
superficie da terra, isso € causado principalmente pela diferenca da radiag&o solar, sendo assim,
zonas equatoriais possuem uma vantagem em adotar a energia eélica do que paises localizados

nas zonas polares, que possuem menor acesso a radiacdo solar.
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Segundo o relatério da IRENA (International renewable energy agency) os projetos
onshore (localizados em terra) tiveram seus custos de implementacdo que cairam 31% nos
ltimos dez anos, e a expectativa é de uma queda de mais 41% até o ano de 2030, e 52% até
2050, essa tendéncia também se aplica para os parques offshore (localizados no mar).

Com a tendéncia declinantes dos custos de implementacdo da energia edlica, hd uma
tendéncia de aumento da capacidade instalada global de energia edlica, tanto onshore, como
offshore, para 0 ano de 2030 h& expectativa de que a energia edlica corresponda a 21% de toda
geracdo de energia global em 2030 e passe a 35% até 2050, tendo a Asia como principal
impulsionador desse crescimento.

O aumento da expectativa de capacidade produtiva dos campos eélicos é dado por
diversos motivos, além da queda dos custos de implementacdo, o avango da ciéncia e de novas
tecnologias permitem impressionantes ganhos de capacidade, como efeito da evolucdo da
ciéncia na area a capacidade de uma turbina e6lica em 1992 era de aproximadamente 300 KW,
e no ano de 2.000, a capacidade de uma turbina edlica atingiu a marca de 4.500 KW.

O grande beneficio trazido pela ampliacdo da energia edlica na matriz energética dos
paises ao redor do globo se da pelo fato de que a energia eblica ndo emite gas carbdnico de
forma significante na atmosfera em seu processo de producéo.

Segundo Silva (2006, p.222), uma turbina edlica de 600 kw quando substitui uma
unidade termelétrica convencional tem potencial de evitar durante seus 20 anos de vida Util
emissdes de CO2 na ordem de 20.000- 36.000 ton. Esses valores dependem imperativamente
do regime de vento e por consequéncia do fator de capacidade no local de instalagdo”.

Em relagdo ao Brasil a energia eolica se torna cada vez mais atraente, devido a suas
externalidades positivas devido a suas caracteristicas, justificando assim sua maior insercao na
matriz energética de nosso pais, isso porque ela traz complementaridade a energia hidroelétrica,
isso porque a velocidade dos ventos € maior no periodo de estiagem, trazendo assim a
possibilidade de preservar agua dos reservatérios em periodos prolongados de baixa

pluviosidade.
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Grafico IX - Expectativa da capacidade eolica Onshore e Offshore no mundo
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(Fonte: Bernstein analysis, 2021)

A Energia solar figura entre uma das energias mais barata da historia, com os custos
decrescentes, com o passar do tempo a geracdo de energia fotovoltaica tornou-se mais
econdmica do que a energia a carvado ou a gas na maioria dos paises. Dividida em dois tipos:
centralizada, ligada a grandes usinas, vendidos em leildes de energia do governo ou em acordos
de negociacdo livre, negociados direto com as empresas, e distribuida, relacionada a pequenas

unidades como casas, ou restaurantes com painéis fotovoltaicos no telhado.

Gréafico X - Custos do modulo solar e custo de diferentes fontes de energia

Custo do madulo solar fotovoltaico (LSD/W) Custo nivelado da electricidade (USD/MWh)

(Fonte: Bernstein analysis, 2021)
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Além do baixo custo outros componentes importantes para explicar o fator de
escalabilidade da energia solar é a possivel venda dos elementos necessarios em forma de kit
para venda B2C e B2B, possuindo assim uma geracao distribuida, com facilidade de instalacéo
e possibilidade de protecdo contra os eventuais aumentos da energia elétrica convencional
utilizado naquele pais, portanto a adogéo de energia solar se torna investimentos atrativos.

Os projetos de adogédo de energia solar tém como expectativa crescer seis vezes até o
ano de 2030, e 17x até 2050, novamente, se tornando no futuro um dos principais meios de
geracdo renovavel do mundo. Asia impulsiona esse forte crescimento, que correspondera por
65% de toda capacidade global de geracéo de energia solar do mundo.

O Brasil adicionou 9.3 GW em energia solar fotovoltaica em 2022, segundo dados da
Aneel. Alcancando o patamar de capacidade operacional em 23 GW no Pais, registrando um
avanco de quase 66% em relacéo ao ano anterior.

Por ser um pais com altos indices de irradiacdo solar, podemos dispor de um bom

desempenho dos sistemas fotovoltaicos.

Grafico XI - Capacidade mundial solar e capacidade mundial de renovaveis

Capacidade mundial de solar [TW) Capacidade mundial de renovaveis (GW)
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(Fonte: Bernstein analysis, 2021)

Estudos internacionais estimam que 0s meios de transporte sdo responsaveis por 14%
de todas as emissdes de carbono no planeta (COP26), onde governos e empresas possuem a
oportunidade de avaliar o cenario atual e discutir as metas para transicdo da matriz energética

dos paises.
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Grafico XII - Emissdes globais por setor e segmento de origem
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FONTE: Emissions data is from the IPCC's Fifth Assessment Report, Working Group 111, 2014 and refers to shares of total global GHG
emissions. Split between cars and trucks is based on [EA's Energy technology Perspectives, 2017. Total Emissions is based on IEA's estimate, 2019, ad).

(Fonte: IPCC,2014)

A eletrificacdo dos veiculos podera ser uma solucéo, porém a médio/longo prazo, ja que
para esse passo na transicdo da matriz energética sera necessario um investimento bilionario
por parte dos paises, mas enquanto isso outra alternativa mais barata e comprovadamente eficaz,
reduzindo as emissbes de CO2 nos paises € o Etanol, muito utilizado aqui no Brasil
principalmente como biocombustivel a partir da cana-de-agUcar e nos EUA a partir do trigo, o
etanol possui niveis de emissdes inferiores aos registrados por outros combustiveis fosseis,
como a gasolina e o carvao, além de ter uma vantagem de capturar CO2 em sua fase inicial, no
estagio do plantio e do desenvolvimento da lavoura.

O biocombustivel é fundamental para o processo de transicdo da matriz energética,
atualmente o mercado de biocombustiveis produz 1,8 milhdo BOE/dia, (versus uma producao
de petr6leo de 100 milhées BOE/dia), tendo o setor de transporte como principal vetor de
demanda.

O IEA (2017) estima que para o cumprimento da reducdo das emissdes de CO2 para
limitar o aquecimento global em 2°C, o consumo de biocombustiveis no setor de transporte
deve triplicar até o ano de 2030.

Os biocombustiveis sdo de extrema importancia para explicar o fato do Brasil possuir

hoje a gasolina mais limpa do mundo, os veiculos a gasolina no Brasil emitem em média 25%
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menos CO2/km do que os automoveis nos paises desenvolvidos. Além disso o biocombustivel
serve como solucdo relevante para o problema da falta de infraestrutura e politicas de incentivo
para a implementacdo da eletrificacdo da economia.

O etanol brasileiro € 90% menos poluente que a gasolina, e 30% menos poluente do que
0 seu similar norte-americano (e o etenol de segundo geracdo E2G pode aumentar essa
vantagem em até 50%).

De acordo com um estudo publicado pela Mahle, uma empresa centenéria alemé focada
no segmento de autopecas, um automovel a gasolina na Europa emite 145 gramas de CO2 por
quilémetro rodado, considerando o ciclo do poco a roda (que visa calcular a emissdo de CO2
desde a matriz energética até o escapamento do veiculo) ja um carro elétrico emite 92 gramas,
mesmo que um veiculo elétrico em si proprio ndo emita CO2, ndo € possivel desprezar a pegada
de carbono que ele deixa durante o0 seu processo.

Quando comparamos esses numeros Europeus e trazemos para o Brasil o cenério é
totalmente diferente, além de nosso pais contar com uma matriz energética renovavel sendo
cerca de 70% de toda oferta de energia sendo fornecida através de hidroelétricas o Brasil ainda
é exemplo de uso de biocombustiveis nos meios de transportes, 0 que comparativamente com
0S paises europeus permita que um carro a combustdo no Brasil seja menos poluente do que um
veiculo a combustdo no continente europeu.

Um veiculo a gasolina no Brasil emite 87 gramas de CO2 por quildmetro rodado, gracas
ao fato de que no Brasil a gasolina é composta por 27% de etanol, o que faz com que nosso
veiculo a combustdo rodando a gasolina emita 40% a menos CO2 na atmosfera, do que um
veiculo com as mesmas condic¢des na Europa. J& um veiculo elétrico no Brasil emite 65 gramas
de CO2.

Considerando a Holistica de medir a Emissdo de CO2 por quilémetro rodado do poco a
roda, nosso veiculo a combustdo Flex emite menos CO2 por quilémetro rodado que um veiculo
elétrico na Europa, entdo seré que paises como 0 nosso que se encontram nessa situacédo devem
investir na eletrificacdo da economia, talvez ndo seja por esse lado que devemos olhar para
diminuir as quantidades de CO2 de nosso pais e planeta, por que ndo discutimos mais sobre 0s
veiculos Hibridos movidos a etanol? Talvez seria uma solucédo para esses conflitos.

Mas no fim o que precisa ser dito € que assim como José Eli Veiga cita em um dos seus
livros, Indicadores de Sustentabilidade, “S6 podera haver sustentabilidade com minimizacdo

dos fluxos de energia e matéria que atravessem o subsistema e a necessidade de desvincular
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avancos sociais qualitativos de infindaveis aumentos quantitativos de producdo e do consumo
(VEIGA, 2010, np).

A participagdo final dos biocombustiveis na matriz energética global ainda possui
incertezas atreladas, capacidade de desenvolvimento tecnoldgico da producdo de
biocombustiveis de segunda geracdo, incentivos governamentais e avango dos veiculos
elétricos sdo algumas entre elas. Devido ao tamanho do desafio, tanto na magnitude de reducéo
das emiss@es, quanto em necessidade de capital e infraestrutura, é dificil acreditar em uma
solucdo Unica para solucdo dos problemas.

A duavida e incerteza em relagdo aos meios utilizados para atingir as metas dos paises de
descarbonizacdo sdo ndo tdo evidentes, porém no Sharm El-Sheikh, Egito em novembro de
2022 houve uma das maiores conferéncias mundiais que visa debater assuntos e definir planos
e metas para os politicos dos paises participantes, com objetivo de acelerar as ac¢bes globais
sobre o clima e diminuicdo das emissdes de gases do efeito estufa.

O nome dado a essa conferéncia e COP-27, uma reunido anual da Conferéncia das Partes
da Convencdo-Quadro das Nagbes Unidas sobre a Mudanca do Clima (UNFCCC). Onde
participam cerca de198 paises e acontecem desde 1995.

Os assuntos abordados vao desde a fome até a transi¢ao energética, passando por temas
como desmatamento, medidas sustentaveis para o agronegdcio e formas de auxiliar paises
menos desenvolvidos.

A mensagem deixada pelo encontro foi a necessidade de reiterar os paises da meta de
limite do aumento da temperatura da Terra em 1,5°C definida em Glasgow, e fortalecer suas
contribui¢bes para mitigacdo das mudancas climatica para que assim seja possivel o
cumprimento dos objetivos até 2030.

Junto com um plano para os paises derem inicio ao mercado de carbono que sdo acordos
de cooperacdo para comercializar reducdo de emissdes de gas carbonico (explicar como

funciona).

5 ESG ¢ inflacionario.

No atual momento em que vivemos quando feita essa pesquisa 0 mundo inteiro assim

como o Brasil vem a passando por um aumento nas pressdes inflacionarias. A medida que a
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economia Global se recupera da maior Pandemia da histéria a inflagdo virou tema central dos
assuntos, assim como o ESG.

Com o aumento da inflacdo em diversas &reas do globo devido as atitudes dos bancos
centrais em prover liquidez para as economias, e por conta dos problemas nas cadeias
produtivas no momento de retragdo econdmica, conjunto a tendéncia de compra de ativos por
parte dos Bancos centrais arredor do mundo desde a crise de 2008, uma inflacdo persistente
esta assombrando as economias mundiais. Na Europa e no mundo, com o problema do custo da
energia devido a ao estouro da Guerra Rassia-Ucrania, nos Estados Unidos com um mercado
de trabalho aquecido e servicos puxando a inflagdo, vivem um momento de elevacao de taxa de

juros e uma contragdo no volume de ativos dos Bancos Centrais.

Gréafico XIII - Balanco dos Bancos Centrais

Central bank balance sheets
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(Fonte: Reuters, 2023)
O objetivo desse capitulo é procurar responder se as praticas ESG sdo uma nova fonte

inflacionéria, que antes ndo presente nos ciclos inflacionarios e que agora deve ser adicionado

a modelos de inflacdo e perspectivas a respeito do ciclo atual.
Atualmente o principal vildo dos defensores do ESG sdo os combustiveis fosseis, 0 CO2

é 0 GEE mais relevante e globalmente representa cerca de 65% na queima de combustiveis

fosseis, através do carvdo mineral, o gas natural e o petroleo.
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Gréfico XIV - emissdes globais de gases de efeito estufa por gas
Global Greenhouse Gas Emissions by Gas
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(Fonte: IPCC,2014)

Havendo assim um desincentivo ao investimento no setor para aumento de capacidade
de extracdo. Os precos mais altos do petréleo tém historicamente incentivado um maior

investimento por parte das empresas de energia, mas nos Ultimos anos vimos uma mudanca
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nesse paradigma. Apesar dos precos do petrdleo subirem acentuadamente desde o inicio de
2020, as despesas de capital (capex) cairam acentuadamente durante esse periodo, Isso levanta
uma questdo importante: estamos diante a um novo paradigma econémico e 0 ESG é um dos

fatores responsaveis para essa mudanca?

Gréafico XV - Preco do Brent em comparacgdo com o nivel de CAPEX das empresas do setor de
extracdo de petroleo.
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(Fonte: Bloomberg, Morgan Stanley Research, 2022)

A dindmica empregada ao ESG gera impactos sobre o mercado de commodities que por
sua vez ancora as expectativas altistas diante a inflacdo, devido ao baixo investimento no setor
0s niveis de estoque das commodities se encontram em niveis extremamente baixos, trazendo
mais volatilidade a seus precos, como observamos com os precos de energia em 2022, com isso
todos os bens produzidos na economia tem seus custos e precos aumentados indiretamente
devido a elevacdo do custo energético, gerando uma inflagdo nas economias dos paises. Além
do risco de que as politicas climéticas e os fatores ESG possam gerar mais pressdes sobre a

oferta nos mercados de energia, metais e minerais.
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A medida que o mundo se move para o processo de eletrificagio da economia — do
aquecimento a direcdo — as commodities como o Litio (elemento crucial das baterias de carros
elétricos atingiu um recorde de cotagdo histdrica) serd necessaria para impulsionar a transi¢do
verde e, portanto, gerando um processo inflacionério. Isso também vale para o cobre, que €
necessario em cada pedaco de cabo elétrico. Greenflation terd consequéncias fiscais e
monetarias.

Grafico XVI - Preco do Litio

Lithium Prices Putting EV
Producers Under Pressure

Price of lithium carbonate traded in China from Aug 2017
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(Fonte: Statista, 2022)

O recente aumento nos precos da energia resultou da combinacdo de investimentos

moderados em combustiveis fosseis nos Ultimos anos, em parte devido ao aumento do foco na
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reducdo das emissbes de carbono, oferta insuficiente de energias renovaveis e problemas de
distribuicéo decorrentes do choque do Covid-19, e da Guerra Russia - Ucrania.

Os GEE emitidos pelos veiculos de transporte representam 14% das emiss@es globais
de gés carbonico e as emissdes de veiculos a diesel e gasolina representam apenas 6,6% das
emissOes totais (caminhdes + 3,5%). Entdo olhando uma foto do todo as mudangas da
motorizagdo dos veiculos leves ou pesados geraria um pequeno impacto, e a grande mudanca
que poderd gerar grandes beneficios sociais esta na matriz de producdo que ainda utiliza

matérias primas altamente poluentes como o carvdo mineral.
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Gréafico XVII - emissdo global de gases de efeito estufa por setor econdmico

Global Greenhouse Gas Emissions
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(Fonte: IPCC,2014)

Ha expectativa que para ser possivel substituir os combustiveis fosseis até 2050, levando
a populacdo mundial constante (algo que seria impossivel ja que a populacdo mundial cresce

cerca de 1% a.a. nos ultimos 20 anos) seria necessario construir uma Itaipu (em termos de
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geracédo de energia) por semana para que fosse mantida a demanda de energia e a substitui¢do
da matriz energética. Demonstrando o forte desafio que 0s paises se comprometeram em
cumprir e que apos analisarmos esse fato podemos imaginar que seja improvavel a realizacao
desse feito.

Alguns paises desenvolvidos como a Alemanha substituiram parte de suas fontes de
combustiveis fosseis por energias renovaveis e algumas conclusfes que podemos tirar é que o
retorno ndo foi eficiente, tendo em vista a baixa reducdo dos niveis de emissdes, juntamente
com o fechamento de novas usinas nucleares essa reducdo de CO2 tende a diminuir ainda mais
e o nivel das tarifas tende a se elevar.

A expectativa de vida da populacdo mundial aumentou, e podemos concluir que devido
ao aumento da expectativa de vida da populagdo, temos um aumento na demanda por energia
Per Capta, 0 que levard a um aumento nas emissdes de CO2. Um estudo levantado sobre os
EUA buscou calcular o custo per capta anual destinado ao cumprimento da meta de zerar a
emissdo de carbono do pais até 2050, trazendo os fluxos dos gastos dos anos futuros a valor
presente, 0 gasto per capta anual para zerar a emissdo de CO2 no pais giram em torno de 11 mil
dolares por cidaddo americano. Um investimento na casa de 6,29% do PIB do pais por ano.

Os analistas da Bernstein Research acreditam que o custo para a descarbonizacdo da
economia Norte Americana esta na dimenséo de U$1 trilhdo de ddlar — ano, e de onde ira sair

esse dinheiro?

“Eliminar o carvao, petroleo e gas ¢ substitui-los por energia renovavel
sera caro; a implantacdo dos veiculos elétricos também sera caro, pelo
menos no curto prazo temos que encarar o fato de que teremos que
pagar mais para cumprir as metas de carbono zero e isso fara com que
os pregos subam” - Steven Desmyter, co- chefe de investimento
responsavel do Man Group.

Diante de tudo isso apresentado a implementacéo das politicas ESG trazem consigo um
carater secundario inflacionario dado de trés tendéncias distintas, através das suas imposicoes,
custos das suas implementagfes e mudanca nos habitos de consumo. E preciso apontar que
apesar de rotular as suas politicas como inflacionérias a principio néo é feito jus de sentido se
essas medidas sdo negativas ou positivas de forma geral.

Uma das maneiras mais claras observadas que geram pressdes inflacionarias é através

da mudanca no habito de consumo das pessoas. Os consumidores estdo mais dispostos a pagar
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mais por produtos sustentaveis. Em 2021 a Simon- Kucher & Partners, fez uma pesquisa que
abrangeu 17 paises e mais de 10.000 entrevistados mostrou que 34% dos entrevistados disseram
que estdo mais dispostos a pagar mais por bens sustentaveis, fazendo um filtro sobre a amostra
foi possivel ver que 39% dos entrevistados que estdo mais dispostos a pagar mais caro por bens
sustentaveis sdo enquadrados na Geracgao Z e 42% na geracdo de millennials, que com o passar
do tempo irdo comandar uma participacdo maior do consumo nos proximos anos.

Grafico XVIII - Propensdo dos consumidores pagarem prémio por itens sustentaveis
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(Fonte: Simon killer, 2021)

Outra fonte de pressao inflacionaria é explicada através do subinvestimentos das
empresas da industria extrativa mundo a fora, que implica em uma reducdo na oferta e a pregos
mais altos dos niveis das commodities, quando analisamos o nivel de
CAPEX/DEPRECIATION RATIO, ele se encontra nas minimas histéricas, ou seja, As
empresas ndo investem em expansdo de producdo, elas investem apenas para manter suas
maquinas em boas funcbes de funcionamento, e isso fortemente influenciado pelas politicas
ESG. é inflacionario tanto como modo de investimento, quanto como uma forca sociopolitica

utilizada pelos Estados para manuten¢do da meta de emissdes dos GEE
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Empresas aumentam seus custos principalmente por aumento nos gastos com P&D

devido a necessidade de tornar seus processos mais eficientes e investigar novas tecnologias

para reduzir as emissOes de Carbono em suas operagoes.

Devemos também considerar que, a medida que as empresas atualizam seus escritorios

e transporte para alternativas mais ecoldgicas, havera um aumento nas despesas de capital para

financiar qualquer transicdo. Embora essas mudancas impactem no curto prazo com possiveis

repasses dos precos aos consumidores devido aos aumentos dos custos e investimentos, no

longo prazo essas mudancas tendem a reduzir os custos das empresas.

O aspecto ambiental se depara fortemente com o aumento nos precos de commaodities,

devido principalmente a intensificacdo dos paises com o calendario de despolui¢do. No ano de
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2021 a China, maior produtora de agco do mundo cortou a produgéo de Aco tendo em vista que
cerca de 1/3 da emissdo de carbono do pais vem da producao desse metal.

Tendo em vista que situagdes como essa de limitar producdo de commodities por conta
da necessidade de diminuicéo das emissdes de CO2 desses bens geraria uma pressao nos precos
dessas commodities que impactaria toda cadeia de suprimentos da economia, gerando uma
pressdo inflacionaria ainda maior por conta das intervengdes politicas visando a despolui¢éo
dos paises.

Majoritariamente boa parte do foco inflacionario da natureza inflacionaria do ESG é
transposto sobre o impacto nos precos da energia, porém o componente social lida com
profundas implicagdes sobre a renda dos trabalhadores, havendo um novo poder de barganha
dos funcionarios e uma mudanca no equilibrio capital e trabalha que levard a um aumento nos
rendimentos salariais da classe proletaria, e essa tendéncia é vista através do aumento dos
sindicatos trabalhistas na maior economia do mundo, mesmo que ainda inicial, pode se dar
como uma reversdo na tendéncia das Gltimas décadas.

A medida que as empresas e organizacdes buscam mais igualdade e diversidade em suas
forcas de trabalho, os custos associados ao recrutamento e retencdo provavelmente aumentaréo.
Para as empresas que se esforcam para alcancar a igualdade de género, estabelecer a melhor
forma de reter as mulheres, é uma necessidade. As empresas terdo de investir mais em inciativas
de recrutamento e treinamento de habilidades para uma maior diversificacdo étnica e racial
dentro de seus empregados.

Além disso precisamos falar do combate as condi¢des sociais no mundo e empresas com
cadeias de abastecimento em outros paises e principalmente paises asiaticos nesse caso sofrerdo
pressdo referente a exploracdo de méo de obra barato, aumentando em si 0s custos dessas
empresas.

As politicas publicas ambientais devem ser pensadas seriamente antes de
implementadas na economia, para evitar casos como no Sri Lanka, o Sri Lanka é um pequeno
pais localizado ao Sul da India. Em 2022 foi adotado no pais politicas que visavam o cultivo
organico forgcado de bens agricolas, essas politicas geraram forte impacto sobre os custos de
producdo desses bens, o que levou a uma escassez generalizada de alimentos, provocando uma
revolta popular que derrubou seu entdo presidente Gotabaya Rajapaksa.

Efeitos como esse do Estado intervindo no mercado para adotar politicas ambientais

mais amigaveis também esta impactando alguns paises na Europa. Na Irlanda houve protestos
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de produtores rurais contra as medidas visadas pelo pais para atingimento da meta de 2030 de
reduzir em até 25% as emissbes de CO2, e para isso serd necessario o abate de pelo menos 1
milh&o de cabecas de gado. E isso claro gerou repercussdo em outros paises como Alemanha,
Italia, Holanda e Espanha que os agricultores de seu pais também adotaram os protestos.

No Brasil nés vemos esse movimento atraves da criagdo do mercado de crédito de
carbono, que esta sendo estruturada ainda de forma timida através da PL 2.148 de 2015. O
projeto visa impor novas diretrizes e metodologia para a producédo agricola e pecuéria, atraves
da compensacdo ambiental, pagas pelo produtor devido a emisséo gerada de GEE oriundos da
producdo agropecudria. A compensacéo serd realizada possivelmente através de duas formas, a
preservacdo ambiental e a compra de crédito de carbono, que é o mercado que o Estado esta
criando através de entidades governamentais para que seja resolvidos as externalidades ligadas
as emissoes de CO2.

Contudo a adogdo desse mercado prejudicara os produtores, aumentando 0s custos e
tornando o produto refém de uma cobranca baseada em uma “pseudociéncia” de emissao e
compensacdo que pode vir a inviabilizar o cultivo e criacdo de animais e bens agricolas,

colocando o mundo em direcéo a Escassez e a fome.
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6 Conclusdo

O mundo vem passando por mudancas a todo tempo, mudancas essas que levam ao
aumento das emissdes de Gases do efeito Estufa em nossa atmosfera. Os famigerados efeitos
dessa acdo ja conhecidos pelo homem sdo o aumento da temperatura da Terra, que
desequilibram os biomas e a vida. As coisas fluiam em certo equilibrio, equilibrio esse
respeitado até 1760, quando o homem criou a maquina a vapor, dando inicio a primeira
Revolucdo Industrial.

Na década de 1960, comecasse a perceber que o metodo de como era utilizado os
recursos naturais pelo homem deveriam mudar, pois 0s recursos naturais sdo finitos, e a forma
exacerbada de como o capital utiliza desses meios implicaria no futuro, um risco a vida humana.
Logo os efeitos adversos do crescimento econdmico sobre o meio ambiente passam a ser
contestado a partir da visdo ambientalista.

A economia do meio ambiente ganha forca em meio ao atual cenério, e para isso 0s
principais governos e poderes do globo irdo se unir para discutir o futuro do planeta.

Com isso as politicas ESG ganham popularidade e espaco frente ao cenério dos ultimos
anos, enfatizando a necessidade de gerar crescimento econdmico com sustentabilidade. Atraves
do amadurecimento das teses de investimentos ESG as empresas passam a defender cada vez
mais essa bandeira, e deixam bem claro em suas assembleias gerais junto ao mercado e seus
acionistas os planos da companhia para diminuicdo e compensacgédo das emissdes de CO2 e suas
politicas de inclusdo. Claro que ha interesse do capital por de trds da adocéo dessas politicas.
Seria ingénuo demais dizer que as empresas adotam essas medidas somente porque se
preocupam com o meio ambiente, ao tomar essa decisao essas empresas abrem a porta para um
mercado bilionario de crédito e se beneficiam através desse funding para novos projetos, com
um menor custo, melhorando o seu perfil de divida, o que atrai cada vez mais empresas a
adotarem essas praticas e criarem agendas com objetivo de diversificacao étnica e racial do seu
quadro de funcionérios e adogéo de praticas sustentaveis.

A adogdo de politicas ESG gera efeitos sobre a sociedade, 0 meio ambiente e as
empresas. As pessoas atraves dos habitos de consumo e da maior diversidade no mercado de

trabalho. O meio ambiente com metas de redugdo das emissdes com fim de desacelerar o
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aquecimento global e a recuperacdo dos biomas e as empresas atraves da melhor relagdo com
investidores e orgdos reguladores.

Porém a adocdo as praticas ESG carregam em si um carater claramente inflacionério, a
forma mais simples de ver isso € atraves do mercado de energia, e olhando para os custos de
implementacdo desses novos projetos. Ao longo da historia as fontes de energias foram se
alterando com o passar do tempo e com o0 avanco da tecnologia, procurando formas mais baratas
e com uma melhor logistica de distribuicdo para os paises. Dentro desse novo paradigma
energético que abomina as energias fosseis o petréleo nesse caso passa a ser 0 vildo da historia,
e é assim, de herdi que impulsionou a economia mundial nos dltimos séculos para o grande
vildo do planeta terra. 1sso implicou em um baixo investimento por parte das empresas
produtoras de petrdleo que se apresenta em um dos menores niveis dos Gltimos 10 anos. Com
baixo volume de estoque das comodities e as empresas de petréleo ndo investindo em aumentar
da capacidade de extracdo, a volatilidade dos contratos futuros de oil ao redor do mundo se
elevam, e isso explica o fato de em um cenério de choque de oferta como o estourar da guerra
da Ucrania o contrato do Brent no mercado norte americano no dia 23 de fevereiro de 2022 (um
dia antes do inicio da Guerra), era negociado a US$80, no dia 24 o preco da Brent fechou a
US$100,04. Mas o caréter inflacionario das politicas ESG néo se resume ao campo de discusséo
da mudanca da matriz energética., processo esse acelerado pelos efeitos da Guerra da Ucrénia.

O habito do consumidor também muda ao longo do tempo, o que hoje ndo conseguimos
imaginar a nossa realidade sem a 40 anos atras nem existia, e isso também acontece com 0 ESG,
0s habitos dos consumidores mudam, seja da percepcao de maior valor agregado em um bem
que deriva de um processo de producdo mais sustentavel, e por isso ele estd disposto a pagar
mais caro por um bem, ou a optar pela escolha de um novo veiculo elétrico ao invés do seu
antigo, velho e ultrapassado carro a combustdo. No Brasil um mesmo veiculo com motor a
combustdo, em sua versao elétrica pode chegar a ser 135% mais caro. Além do aumento do
custo de producdo, contratagdo, das empresas ao adotarem uma agenda ESG. Através disso é
possivel ver a segunda face do ESG que gera impactos na economia e na vida das pessoas alem
do que é dito pelo meios comuns de circulagcdo de noticias, assim como a maioria dos discursos
sobre o0 tema, que em sua maioria ndao fala dos aspectos negativos advindo a partir da
implementacdo dessas politicas.

Ha muita incerteza quanto qual sera a préxima fonte de energia do mundo, porém temos

sinais de que a principal preocupacéo é de que ela seja lima, isso sera dado em um processo
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longo, e ainda iremos conviver muito com as energias fdsseis, principalmente devido aos
gargalos de producdo que temos na producdo de componentes fundamentais para a geracao de
energia limpa. Em maio de 2023, data em que escrevo esse trabalho, os efeitos reais da Guerra
na Ucrania ainda ndo sdo concretos, porém sabemos que com o prolongar da guerra, a situacao
inflacionéria do velho continente fica cada vez mais complicada, h& uma mudanca geopolitica
fortissima no momento em que vivemos, com as duas economias hegemonicas por de tras desse
jogo. O que podemos tirar como conclusédo disso tudo é que as condicOes impostas a Europa
com o corte do fornecimento de energia barata proveniente da Rassia fizeram com que 0s paises
presentes dentro do bloco, procurassem em diversos cantos do mundo, energia para que assim
fosse possivel manter a casa dos cidad@os europeus agquecidas nesse inverno.

O velho continente tenta, a passos acelerados, mudar suas fontes de energia. Edlicas e
placas solares ocuparam uma fatia recorde de 24% do total da matriz da Unido Europeia desde
0 inicio da guerra russa na Ucrania. Na estrada entre Londres e Paris, as imensas torres das
edlicas dominam a paisagem como nunca.

O ESG é como um atalho, que no inicio ira nos desviar do caminho principal, porém ira
permitir com que cheguemos mais rapido em nosso objetivo final.

Apesar de seu carater inflacionario o ESG é um mal necessario, 0 ESG esté para a
solucdo dos problemas ambientais e sociais do mundo, assim como a democracia esta para a
questdo politica, ndo é perfeito, mas é o melhor que nos temos disponivel.

Por um lado, temos o maior cuidado com o0 meio ambiente e empresas envolvidas com
um plano de atividades ESG otimistas. Do outros temos a inflagdo como consequéncia da
implantacdo dessas politicas, fora a ndo existéncia de tecnologia disponivel capaz de atingir o
cumprimento das metas de descarbonizacdo das economias do globo.

O ESG, tanto como forma de investimento quanto como forga sociopolitica mais ampla,
veio para ficar — representando uma forcga secular no investimento e na sociedade. Trazendo
uma varidvel a mais para a explicacéo da inflacdo que é uma das criticas trazidas nesses Artigo.
Essa pesquisa busca responder, como lidar com a inflagdo de forma responsavel
ambientalmente, socialmente e economicamente falando, o que sera questao-chave para darmos
continuidade ao crescimento das economias e o desenvolvimento nos paises.

Colocé-lo em prética trara consequéncias negativas, porém ha sua ndo adogdo para o
combate ao aquecimento global apresenta um custo de ndo ser feito, que simplesmente é

imensuravel.
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