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RESUMO

A valoracdo de impactos econdmicos, ambientais e sociais das empresas na sociedade € uma
disciplina que tem ganhado espaco na agenda corporativa por trazer logica para o processo de
integracdo da gestéo das organizagdes. Nessa dissertacdo, por meio de uma pesquisa-acéo, séo
apresentados os resultados e reflexdes sobre o processo de valoragédo de impactos das operagoes
de uma instituicdo financeira. Como metodologia, partiu-se de uma retomada conceitual,
passando pela apresentacéo e identificacdo de uma diretriz de aplicagédo, assim como a escolha
por um processo de monetizagao dos impactos de forma abrangente e com dados secundarios.
Essa opcédo permitiu o entendimento da grandeza dos impactos das operagdes dessa organizacao
gue superou, positivamente, em mais de quatro vezes seu lucro liquido. Os resultados do
primeiro ciclo de valoracdo de impactos levaram a reflexdes para estudos futuros que envolve
0 avanco pela cadeia de valor, principalmente sobre os clientes. Pode-se concluir que iniciar
um processo de valoracao de impactos é algo desafiador, mas que deve recompensar empresas
pioneiras, pois o processo de tomada de decisdo, incluindo impactos ambientais e sociais pode
ser uma importante ferramenta para integrar a sustentabilidade na gestdo estratégica da

organizacao.

Palavras chave: criagédo de valor; externalidade; integracdo; valoragdo de impacto



ABSTRACT

The assessment of economic, environmental and social impacts of companies in society is a
discipline that has gained space in the corporate agenda by bringing logic to the process of
integration of the management of organizations. In this dissertation, a research-action presented
the results and reflections on the process of valuation of the impact of the operations of a
financial institution. As of its methodology, it was based on a conceptual formulation, through
the presentation and identification of an application guideline, as well as the choice of an impact
monetization process comprehensively and with secondary data. This option made it possible
to understand the magnitude of the impacts of the operations of this organization, which
positively exceeded its net income by more than four times. The results of the first cycle of
impact assessment led to reflections for future studies that involve advancement in the value
chain, especially on customers. It can be concluded that starting an impact assessment process
is challenging, but it should reward pioneer companies, since the decision-making process,
including environmental and social impacts, can be a valuable tool for integrating sustainability

into the strategic management of the organization.

Keywords: value creation; externalities; integration; impact valuation
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INTRODUCAO

O termo “sustentabilidade” esta cada vez mais presente no discurso corporativo. Apesar
de ndo ser um conceito de dominio amplo da populacdo em geral, no mundo corporativo ele €
bastante comum, inclusive nas publicages institucionais.

Seu uso tem ganhado cada vez mais forca como forma de diferencial estratégico e as
empresas estdo em um movimento de esforco para tentar alinhar suas praticas ao que preconiza
a adocdo da sustentabilidade na gestdo (PORTER; KRAMER, 2006).

Outro termo que tem ganhado cada vez mais forca € “gestdo integrada”. Com o
lancamento em 2013 do framework do relato integrado, o tema passou a fazer parte do
vocabulario das corporacdes, que tém entendido a necessidade de trazer para o cerne da gestdo
0s temas ambientais e sociais, além dos econémicos. (KASSAI; CARVALHO, 2013).

Mais que por questdes de boas praticas, esses termos tém ganhado espaco na agenda
corporativa pelo fato de alguns limites ecossistémicos ja terem sidos ultrapassados, o que gera
a necessidade de acdes de transformadoras por parte das organizaces (BRANCO, 2012). Nesse
sentido, o processo de criacdo de valor precisa ser desenvolvido com conexdes entre a vantagem
competitiva da empresa e as praticas de sustentabilidade, de forma que crie uma percepcdo mais
extensa de valor na organizagdo (PORTER; KRAMER, 2011).

E nesse contexto que surge a valoragdo de impactos das organizagdes na sociedade,
como um caminho para mensurar a contribuicdo positiva e negativa das atividades das
organizacOes para a sociedade em termos monetarios; sendo, assim, uma ferramenta que auxilia
identificar, compreender, melhorar e demonstrar os beneficios e os custos dos negdcios para a
sociedade (WBCSD, 2017a).

Na presente dissertacdo, “valora¢do” estara alinhado ao processo de estimagdo de um
valor monetério (WBCSD, 2017b) e “impacto” referir-se-4 ao desempenho de uma organizagéo
quanto a sua contribuicdo para a sustentabilidade planetaria (GRI STANDARDS, 2016).

Nesse sentido, a valoracdo de impactos permite fazer as conexdes necessarias para a
nova realidade de atuagdo organizacional provocada por Branco (2012). Dessa forma, uma
disciplina que aumenta a competitividade das organiza¢Ges, uma vez que contribui com a
melhoria do relacionamento com os stakeholders, ajuda a antecipar os riscos e auxilia no
processo de tomada de decisdo (WBCSD, 2008).

Portanto, a valoragdo de impactos serd entendida como contribui¢do positiva e negativa
das atividades das organizacgdes para a sociedade em termos monetérios (WBCSD, 2017a). A

escolha se fez pois, se um dos desafios da sustentabilidade é estar presente na discussdo
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estratégica das organizagOes, estar adaptado ao processo de tomada de decisdo, que ainda é
econdmico-financeiro, pode ser uma estratégia interessante.

A presente pesquisa € qualitativa e se utiliza da metodologia da pesquisa-acédo, que
buscou responder a seguinte pergunta de pesquisa: quais sdo os resultados e reflexGes do
processo de valoracdo de impactos econdmicos, ambientais e sociais para uma instituicao
financeira?

Para sua elaboracéo, buscou-se entender com profundidade o conceito de valoragéo de
impactos, objeto do primeiro capitulo, bem como foi pesquisada a disponibilidade de
ferramentas e diretrizes que permitissem a aplicacdo para o processo de valoragdo (segundo
capitulo).

Por ser uma organizacdo transnacional e reconhecida por suas praticas em
sustentabilidade, embora iniciante no processo de valoragdo de impactos, buscou-se uma
metodologia internacionalmente reconhecida, baseada em principios, o que permite uma
adaptacdo a realidade da organizacdo e aberta, que enseja, por sua vez, a aplicacdo em ciclos
subsequentes.

O presente trabalho busca entender os desafios e resultados da aplicacdo de uma
metodologia de valoragcdo de impactos econdmicos, ambientais e sociais baseada no Measuring
Impact Framework da World Business Council for Sustainable Development (WBCSD,2008),
para uma institui¢do financeira iniciante no processo.

Por ser esse o primeiro ciclo de valoracdo de impactos desenvolvido pela instituicao
financeira estudada, optou-se por fazer um processo que cobrisse toda a operacdo da
organizacdo. Essa escolha sinalizou a necessidade de um menor aprofundamento nas diversas
variaveis de impactos econémico, social e ambiental e a utilizacdo de dados secundérios, de
estudos cientificos que permitissem uma monetizacéo dos resultados, conforme apresentado no
capitulo terceiro.

A valoragéo realizada nesse primeiro ciclo apresentou resultados positivos, ou seja, 0S
impactos operacionais da instituicdo financeira contribuem positivamente para a sociedade, em
uma grandeza de mais de quatro vezes que seu lucro liquido. Entre as recomendacdes, fica a de
avancar no processo de valoracdo de impactos da cadeia de valor da instituigdo, com maior foco
em clientes, no qual devem estar os maiores impactos da instituicéo.

Uma vez que a utilizacdo do nome da instituicdo para o trabalho apresentado néao foi
autorizada, o estudo empregara os termos “institui¢cdo financeira” ou “Banco” para referir-se a
empresa. Para o resguardo da confidencialidade, os dados apresentados receberam um fator de

conversao, que ndo permite a identificacdo da empresa estudada.
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A emergéncia do tema e a ndo sedimentacdo de seus conceitos levaram a uma
estruturacdo com dois capitulos dedicados a compreensédo e a apresentacdo do significado da
valoracdo de impactos econémicos, ambientais e sociais.

Ap0s a sedimentacdo tedrica, o quarto capitulo traz a aplicacdo pratica do processo de
valoragéo de impactos para as operagOes da instituicdo financeira, com resultados, reflexdes e
recomendacdes de passos seguintes.

O intuito desse primeiro processo foi quantificar e monetizar os impactos operacionais
da organizacdo para permitir mais familiaridade com o tema e propiciar a identificacdo de
passos seguintes e nichos para pesquisas primarias.

O processo contou com a participacdo de diversas areas da organizacdo e foi bem-
sucedido em aumentar a aceitacdo da instituicdo estudada acerca do tema. Os resultados e as
reflexdes dessa jornada podem ser conferidos nas paginas que seguem. Entre os resultados do
trabalho, ha a apresentacdo da tabela 6, “Fatores de conversdo para a valoracdo de impacto”,
que permite a aplicacéo dos fatores de conversédo deste trabalho por qualquer instituicdo, desde
que seja observada a metodologia apresentada.

A valoracdo de impacto, quando em um estdgio maduro de implementagdo, sera
essencial para o processo de tomada de decisdo e para que as empresas se tornem parte da
solucgéo dos desafios globais (VISSER; KYMAL, 2015).
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1 VALORACAO DA CONTRIBUICAO ECONOMICA, AMBIENTAL E SOCIAL DE
UMA EMPRESA PARA A SOCIEDADE, REVISAO BIBLIOGRAFICA

1.1 Contexto

1.1.1 Os caminhos até a valoracao de impactos na sociedade

No contexto global atual, assegurar o crescimento empresarial e bem-estar € um
desafio. Apesar dos avancos significativos no desenvolvimento econémico, a pobreza
persistente, 0 aumento da desigualdade, a instabilidade econdmica e a ampliacdo do
déficit de habilidades estdo afetando o valor comercial das organizagdes. As empresas
ndo podem mais depender exclusivamente de ativos financeiros ou de retornos de
capital financeiro para avaliar os riscos e as oportunidades comerciais. Elas também
devem entender como as tendéncias e as mudancas na sociedade as afetardo (WBCSD,
2017b, p. 3, traducéo nossa).

As organizacGes possuem um papel central na sociedade. Sejam de produtos ou
servigos, sdo nelas que estdo concentradas a geracdo de renda, empregos e consumo de
matérias-primas, assim como a geracdo de seus residuos e outros impactos. Quando uma
empresa opera, gera impactos, sejam eles positivos ou negativos, econdmicos, ambientais ou
sociais.

Essa centralidade das organizacdes estimulou diversos autores a abordar o papel de uma
empresa para além das suas operacdes. Por ndo ser o proposito central deste trabalho, o resgate
do surgimento da responsabilidade social empresarial, investimento social privado e do
desenvolvimento sustentavel sera breve, mas importante na constru¢cdo dos caminhos até a
valoracdo de impactos na sociedade, objeto central deste trabalho.

Entre as diversas abordagens adotadas para identificar o surgimento do tema da
responsabilidade social empresarial e do desenvolvimento sustentavel, uma interessante é a
apresentada por Visser e Kymal (2015). Os autores apresentam uma contemporaneidade do
surgimento de duas vertentes que confluiram para o movimento conhecido hoje como
sustentabilidade. Ambas as vertentes datam do final do seculo XIX.

Uma dessas vertentes, a da responsabilidade social empresarial, surgiu com dois
movimentos. Um baseado em filantropia comunitaria, mais comumente entendido no Brasil
como investimento social privado, liderado por John D. Rockfeller e Dale Carnegie, e outro
baseado no bem-estar dos funcionarios, liderado por John H. Patterson e John Cadbury
(CARROLL, 2008 apud VISSER; KYMAL, 2015).
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Esse movimento da filantropia comunitiria e o movimento do bem-estar dos
funcionéarios amadureceram e hoje séo traduzidos em préticas de investimento social privado
comuns as organizagdes empresariais e em normas e diretrizes voltadas a garantia das boas
praticas trabalhistas como a SA8000 (VISSER; KYMAL, 2015). Essa vertente tem um viés
proativo da organizacdo em tentar contribuir com a sociedade em que atua em um carater mais
préximo a uma coalizagdo setorial ou uma autorregulacéo.

Na literatura é possivel encontrar diversas definicbes para a responsabilidade social
empresarial. Para essa dissertacao, sera utilizada a definicdo proposta pelo World Bank (2002,
p. 1, traducdo nossa): “O comprometimento das empresas em contribuir para o desenvolvimento
econdmico sustentavel, trabalhando com os empregados, suas familias, a comunidade local e a
sociedade em geral para melhorar sua qualidade de vida™.

A outra vertente, hoje denominada de desenvolvimento sustentavel, surgiu na década de
1870 com a regulacdo da poluicdo do ar no Reino Unido e conservacdo da terra nos EUA
(VISSER, 2011 apud VISSER; KYMAL, 2015). Esse movimento do desenvolvimento
sustentavel culminou em conferéncias do meio ambiente, Cupula da Terra e normas como a
ISO14000 (VISSER; KYMAL, 2015). Essa vertente tem um carater maior de comando e
controle, mais proximo a regulacéo.

Entre as defini¢des de desenvolvimento sustentavel, sera trabalhada nessa dissertagao a

que aparece no texto “Nosso futuro comum’:

Em esséncia, o desenvolvimento sustentavel é um processo de mudangca em que a
exploragdo dos recursos, a dire¢do dos investimentos, a orientagdo do
desenvolvimento tecnoldgico; e as mudancgas institucionais estdo em harmonia e
aumentam o potencial atual e futuro para atender as necessidades e aspiracdes
humanas (REPORT OF THE WORLD COMMISSION ON ENVIRONMENT AND
DEVELOPMENT, 1987, p.43, traducdo nossa)

Seja por uma agdo espontanea ou por regulacdo, hd ampla similaridade de alguns temas
centrais dessas duas vertentes, responsabilidade social corporativa e desenvolvimento
sustentavel, com temas que dialogam entre si, 0 que muitas vezes permite trocas de experiéncias
e préticas e leva a um melhor resultado na busca pela obtencdo de lucro, com menor impacto
negativo e maior impacto positivo para a sociedade e meio ambiente.

A discussédo do que hoje se entende por sustentabilidade carreia conceitos e concepcdes
dessas duas vertentes e apontam para uma necessidade de maior integracdo das dimensoes

econdmicas, sociais e ambientais na gestdo dos negocios (VISSER; KYMAL, 2015).



17

No mesmo caminho e no sentido de complementar o conceito de sustentabilidade, outros
autores afirmaram que a construcdo de valor compartilhado e a busca por beneficios
econdmicos e sociais mais amplos passam pela criacdo de valor conjunto entre a companhia e
a sociedade. Para isso, acredita-se que esse tema deva ser tratado dentro da estratégia da
organizacao e alinhado ao negdcio principal da empresa (PORTER; KRAMER, 2011).

Atualmente, a busca de geragdo de valor por meio da estratégia sustentabilidade tem se
mostrado como um diferencial competitivo para as organizacdes. O surgimento de indices de
sustentabilidade nas bolsas de valores — indices que definem por meio de metodologia
especifica um limiar que auxilia e orienta o investidor a alocar seu capital em organizag¢des com
préticas alinhadas a sustentabilidade consideradas superiores as outras organizaces — no final
da década 1990, como o Dow Jones Sustainability Index (DJSI), da bolsa de Nova York,
demonstram a importancia que o tema da sustentabilidade tem ganhado nas Gltimas décadas
(MORALES; TICHELEN, 2010).

O investimento em projetos para o desenvolvimento da sociedade e de protecdo ao meio
ambiente em que as empresas atuam tem exigido das organizacdes novas capacidades para o
planejamento empresarial. Dada a amplitude dos temas de sustentabilidade o grande desafio
fica na garantia de um processo de avaliacdo de praticas de sustentabilidade adequada,
suficiente, consistente e confiavel (PORTER; KRAMER, 2006).

Essas capacidades passam principalmente por conhecer bem o ambiente em que atua,
assim como seus atores (stakeholders). E fundamental, também, que as organizacdes entendam
gue devem ir além das exigéncias legais e buscar o entendimento e engajamento com seus
diferentes publicos a fim de conquistar a confianca e atingindo a aceitacdo e o apoio da
sociedade as suas operagdes, ou seja, uma complementariedade entre as duas vertentes.

Ao operar e gerar empregos, capacitar funcionarios e fornecedores, investir em melhoria
da infraestrutura, usar matérias-primas e fabricar produtos e servi¢os uma organizagéo afeta os
bens e os padrbes de vida de uma comunidade. Como a empresa esta envolvida em um
ecossistema, as pessoas que se relacionam com ela sdo seus funcionarios, cliente e, fornecedores
em uma teia complexa e muitas vezes indissociavel. Nesse sentido, faz toda a diferenca a forma
CcOmo a empresa opera e como controla seus impactos (WBCSD, 2013). Esse movimento leva
a um recorrente questionamento: qual a real contribui¢do de uma empresa com fins lucrativos
para a sociedade?

A riqueza gerada por uma organizacdo é uma medida de divulgagdo recorrente nas
demonstracfes financeiras. No Brasil, conta com critérios estabelecidos pelo Comité de

Pronunciamento Contabil (CPC), apresentados pelo pronunciamento técnico CPC 09 (2008):



18

A distribuicdo do valor adicionado (DVA) estd fundamentada em conceitos
macroecondmicos, buscando apresentar, eliminados os valores que representam
dupla-contagem, a parcela de contribuicdo que a entidade tem na formacéo do produto
interno bruto (PIB). Essa demonstracdo apresenta o quanto a entidade agrega de valor
aos insumos adquiridos de terceiros e que sdo vendidos ou consumidos durante
determinado periodo (p. 4).

No entanto, seré essa a contribuicdo de uma organizacao para a sociedade? Seré que o
valor adicionado distribuido para: pessoal; impostos, taxas e contribui¢Bes; remuneracdo de
capitais de terceiros; e remuneracgédo de capitais proprios, como propde o CPC, mensura todo o
impacto de uma organizagdo?

O conceito de impacto é central para a valoracao da contribuicdo de uma empresa para
a sociedade e sera mais amplamente discutido neste capitulo. Impacto vai além do valor
econémico criado por uma organizacdo: engloba também o valor social e ambiental criado ou
destruido pela organizacdo (WBCSD, 2013).

No sentido de complementar a prestacdo de contas, 0s produtos e resultados (note-se
que ndo se estd abordando o impacto) econdmicos, ambientais e sociais das atividades de uma
organizacdo muitas vezes sdo apresentados nos relatérios de sustentabilidade. Ha diversas
diretrizes que orientam as publicacdes de relatérios de sustentabilidade, como a Global
Reporting Initiative (GRI), uma das diretrizes mais utilizadas no mundo (SITE GRI, 2018).

Os esforcos realizados pela GRI em ampliar o aspecto da prestacdo de contas para além
da dimens&@o econdmica foram fundamentais para 0 aumento da maturidade das organizacgdes
na gestdo socioambiental. No entanto, assim como as demonstracdes financeiras, ainda se tem
relatado a gestdo de uma organizacdo na oOptica insumo-atividade-produto, ou seja, relata-se
tudo que a empresa consumiu e tudo que gerou, com uma restricdo sobre a apresentacdo de
resultados e, principalmente, impactos para a sociedade.

Os conceitos de resultados e impactos sdo fundamentais para a proposi¢do de outra
Optica de andlise de contribuigbes de uma organizagdo para a sociedade e traz para essa
avaliacdo, além das entradas e saidas (insumo e produto), resultados, impactos e valoragédo
desses impactos (WBCSD, 2017a). Esses conceitos s@o necessarios para a diferenciacdo
estratégica na atualidade, como refor¢ca o documento da WBCSD (2017b, p. 3, tradugdo nossa):
“Para fazer bem no mundo de hoje, as empresas devem entender o valor que criam para seus
acionistas, para a sociedade e para seus negdcios além dos retornos financeiros”.

O avanco na prestacdo de contas, observando-se a mensuragédo de impacto, é importante,

pois auxiliard a empresa a sair da comodidade de prestar contas, passando do questionamento
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“dadas as minhas atividades, qual sera minha gestdo de sustentabilidade?” para o proposto por
Branco (2012): “tendo em vista o imperativo global da sustentabilidade, qual deve ser nosso
plano de negdcios?”.

Os debates sobre os impactos positivos e negativos ocasionados por organizacdes € um
tema antigo, com sua primeira referéncia em 1925 por Alfred Mashall que apresentou o que se
conhece hoje como externalidade (SOARES, 1999). A busca por identificar a real contribuigéo
de uma organizacéo para a sociedade e a internalizacéo das externalidades na valoracdo de uma
organizacdo sao temas que ja vém sendo discutido e que tém ganhado cada vez mais
importancia.

Esse € um exercicio emergente e que necessita ganhar espaco de discussdo na gestao
empresarial, uma vez que recursos naturais, como o ar, por ser um bem puablico, acabam nédo
sendo valorados em uma avaliacao de viabilidade de projeto, como reforca Sukhdev (2013, p.
109): “a incapacidade de se conseguir estipular precos justos para 0s recursos ambientais e
sociais € 0 que motiva as organizacdes a ndo levarem em conta as internalizacGes das
externalidades, assim como seus impactos mais amplos”.

Reconhecer os impactos que uma empresa causa na sociedade, assimilando possiveis
externalidades negativas nessa conta, romperd o conceito de prestacdo de contas sobre
resultados financeiros trimestrais crescentes. A internalizacdo de externalidades e
reconhecimento mais amplo dos impactos provocardo discussdes mais profundas que podem

impactar inclusive a revisdo do modelo de negécios da organizagdo, se necessario.

1.1.2 Uma disciplina emergente

A avaliagdo de impactos é um conceito emergente. Embora as empresas
compreendam a necessidade de ultrapassar a pegada ambiental e valorizar seu impacto
na sociedade, muitas ainda estdo lutando para determinar o que elas deveriam medir
e como elas podem fazer isso para os termos financeiros (KERAI, 2017, p. 14,
traducdo nossa).

Os relatérios anuais e de sustentabilidade ganharam uma grande relevancia no contexto
empresarial nos meados dos anos 2000. Em 1997, em Boston, Estados Unidos da América, duas
organizagOes ndo governamentais — Coalition for Environmentally Responsible Economies
(CERES) e o Tellus Institute, com o Programa das Nagfes Unidas para o Meio Ambiente
(PNUMA) — deram os primeiros passos na construcdo do que hoje se conhece como Global
Reporting Initiative (GRI) (SITE GRI, 2018). Como afirma o site da organizagao, “o objetivo

era criar um mecanismo de prestacdo de contas para garantir que as empresas seguissem 0s
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Principios do CERES para uma conduta ambientalmente responsavel. Os investidores eram o
publico-alvo original da estrutura” (ibidem, tradugdo nossa).

Desde sua criacdo, a GRI se tornou a principal referéncia mundial para a publicacéo de
relatorios em um movimento crescente de transparéncia e prestacao de contas. No entanto, ao
mesmo tempo em que os relatdrios anuais e de sustentabilidade aumentaram o numero de
informacdes prestadas, eles continuavam a ndo auxiliar na tomada de decisdo e a ndo refletir
cotidiano corporativo, uma vez que as empresas se focavam em mostrar projetos
socioambientais ndo alinhados a estratégia corporativa. A crise financeira iniciada em 2008
acentuou essa desconexdo entre a prestacdo de contas da sustentabilidade e a percepcdo de
relevancia acentuada da esfera financeira.

Alinhado a estratégia de melhorar a prestacdo de contas e aumentar a integracdo da
gestdo empresarial tradicional com os temas sociais e ambientais, em 2013, foi lancada a
primeira minuta do Relato Integrado (KASSAI; CARVALHO, 2013).

O Relato Integrado nasceu com o intuito de preencher uma lacuna muito comum nos
relatorios das organizacdes, que é o de se limitar a apresentar e analisar insumo, atividade e
produto; e, quando apresentam resultados e impactos, fazem-no sem uma conexao clara e

robusta com a estratégia das organizacdes:

A contabilizacdo da sustentabilidade no nivel corporativo leva a uma ideia muito
diferente, além de mais holistica e integrada do desempenho do que sugere nosso atual
sistema de apresentacdo de relatorios, rumo ao que poderiamos chamar de
desempenho do stakeholder. A mensuracdo e apresentacdo de relatrios de
desempenho corporativo de uma maneira holistica formam um conceito chamado de
Relatdrios Integrados — uma ideia que encontrou seu momento (SUKHDEV, 2013, p.
394).

O que Sukhdev (2013) chamou de desempenho do stakeholder é o que estéa sendo tratado
como impacto da organizacdo na sociedade. Ambas nomenclaturas vdo além da tratativa
econbmica financeira incluindo uma visdo mais ampla, holistica e complexa do que a
atualmente empregada pelas organizacoes.

O fato de muitas vezes as atividades de sustentabilidade ndo estarem na estratégia
central de uma organizacao acaba fazendo com que essa ferramenta estratégica seja vista como
custos e mero acessorio para a gestdo corporativa. Esse fato suscitou estudos que sinalizaram
gue se uma organizagdo ndo enxergar 0s avangos na gestao econémica, ambiental e social como
fonte de inovacéo e diferenciacéo estratégia, de fato o desempenho financeiro da instituicdo
pode, inclusive, piorar. (ECCLES; SERAFEIM, 2013).
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Com isso, em algumas organizagdes ficam evidente a desintegracdo da gestdo, uma vez
que sua estratégia foca no lado tradicional do viés econémico, com a preocupa¢do quanto ao
resultado de curto prazo, calculando taxa interna de retorno, valor presente liquido e payback
sem levar em conta os riscos e oportunidades dos impactos e externalidades que podem
comprometer sua sobrevivéncia de longo prazo (SUKHDEV, 2013).

O reconhecimento da importancia da mensuracdo de impactos na sociedade de uma
organizacdo tem ganhado forca e espaco com o aumento da pressdo que os stakeholders tem
desempenhado, mas ha ainda uma lacuna sobre a melhor forma que conseguir atingir esse

objetivo:

Apesar da crescente conscientizacdo, ha pouco consenso sobre como as empresas
podem medir e avaliar o valor desse ativo intangivel fundamental (valor que a
empresas Criam para seus acionistas, para a sociedade e para seus negdcios, além dos
retornos financeiros). Muitas abordagens existem, mas sdo baseadas em diferentes
pressupostos, oferecem diferentes funcionalidades, combinam diferentes propdsitos e
competem pela aceitacdo (WBCSD, 2017b, traducdo nossa).

O indice Dow Jones de Sustentabilidade, por exemplo, incluiu um novo critério de
avaliacdo de impactos que passou a contar na pontuacao das organizaces em 2017. Essa adicdo
se fez necessaria pela percepcdo de que as atuais prestacdes de contas dos relatorios eram
limitadas e deixavam de fora itens que poderiam afetar a criagcdo ou destruicédo de valor no longo
prazo, comprometendo assim a avaliacdo que o indice prové aos investidores (KERAI, 2017).
Conforme fica evidente:

Da mesma forma, a maioria dos relatérios financeiros ndo pintam uma imagem
completa do valor real de uma empresa; normalmente é limitado aos ganhos
financeiros de uma organizacado e ao valor econémico gerado para beneficiarios, como
funcionérios, governos, acionistas e credores, e exclui o valor ambiental e social
gerado ou destruido pelas atividades de uma empresa. Mas, se uma empresa for
internalizar suas externalidades materiais, quantificando impactos ambientais e
sociais em termos financeiros e observando isso ao lado de seus relatérios financeiros,
seu valor real pareceria bem diferente (KERAI, 2017, p. 16, traducéo nossa).

Mais que uma demanda do indice, a adicdo do critério coincide com os interesses dos
investidores que querem saber como as empresas medem e compreendem seus impactos.
Embora no primeiro exercicio o questionamento ainda seja raso, cobrindo se a empresa esta
realizando avaliacdo de impacto de suas externalidades, qual o tipo de avaliacdo e se essas
informacdes sdo divulgadas, 0 passo seguinte serd o de entender como a organizacdo esta

usando a valoragdo de impactos na sociedade para tomada de decisdo (ibidem).
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Mais uma vez fica nitida a confluéncia de fatores como o surgimento do Relato
Integrado, a adi¢cdo de um critério em um indice de sustentabilidade que levam ao avango de
gestdo de uma organizacao e consequentemente maior maturidade no caminho para a integracéo
da sustentabilidade na gestdo. A valoracdo de impactos reflete um anseio do momento da

sociedade:

Né&o é apenas uma expectativa de clientes, funcionarios, comunidades locais, ativistas
e publico em geral. Governos e reguladores estdo introduzindo incentivos para que
isso aconteca. Pense no preco do carbono, nos impostos sobre os produtos ndo
saudaveis, nos padrfes de produtos ecolégicos, nas reducbes de impostos sobre
energia limpa, nas regras de relatérios ndo financeiros e no investimento obrigatério
em programas sociais (KPMG, 2015, p.1, tradugéo nossa).

O exercicio de mensuracdo da contribuicdo econdmica, ambiental e social de uma
empresa para a sociedade se propde a ir além do monitoramento de indicadores de insumo,
atividade, produto. Ha uma crescente conscientizacdo da importancia do tema (HENDRIKSEN;
WEIMER; MCKENZIE, 2016) e, em uma rapida pesquisa na internet com as expressdes
“Impact Valuation”, encontram-se diversos exercicios de grandes e pequenas empresas, de
diversos setores e de forma mais simples e ou mais complexas.

Se por um lado ha o reconhecimento da necessidade de valorar impactos, do outro, ainda
ndo ha uma regra geral, o que torna a empreitada desafiadora para as organizacGes, fato
reforcado por Hendriksen; Weimer e McKenzie (2016, p. 475, traducdo nossa): “no entanto,
nenhuma metodologia Unica ja emergiu como um padrdo de comparacao universal como, por
exemplo, US GAAP, tem contabilidade financeira”.

Esse contexto gera uma ampla oportunidade para estudo, assim como para diferenciacdo
estratégica das organizacdes, uma vez que quem sair na frente terd& um maior tempo de

aprendizado e consequentemente maior experiéncia no processo.

1.2 Pontos centrais da valoracéo de impactos na sociedade

1.2.1 O que é valoracdo de impactos na sociedade e qual sua importancia?

“Eu sou um capitalista. Um capitalista é alguém que coloca o capital para trabalhar e
quer algo de volta — chamamaos de retorno sobre o capital. O erro atualmente estd em
apenas esperar (e gerenciar) um retorno sobre o capital financeiro. O capitalismo exige
um novo sistema operacional e precisa ser reiniciado para que esperemos e
gerenciemos os retornos do capital financeiro, natural e social de forma equilibrada
com vista as futuras imperfei¢Oes de nossas economias.” (Peter Bakker, presidente do
WBCSD, in WBCSD, 2013)
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“Valorar” se relaciona ao processo de estimar o valor ou utilidade de algo (WBCSD,
2017b). Quando se aplica o conceito de valorar para impacto, propde-se uma estimativa de
quantificacdo desse impacto.

O impacto refere-se a contribuicdo de uma organizacao (positiva e/ou negativa) para o
desenvolvimento sustentavel da sociedade. Nesse contexto, “impacto” se relaciona aos
impactos econdémico, ambiental e social causados pela empresa e suas operacdes, incluindo a
cadeia de valor (GRI STANDARDS, 2016). Em outras palavras, a valoracdo de impactos de
uma organizagéo na sociedade pode ser entendida como:

O “impacto socioecondmico”, no sentido técnico da palavra, ¢ a mudanga nas metas
dos bens, capacidades, oportunidades e padrdo de vida das pessoas. Aumentos nos
niveis de escolaridade e renda ou diminui¢do da fome e da incidéncia de doencas sdo
exemplos de “impacto”. O impacto socioecondmico pode ser positivo ou negativo,
intencional ou ndo, temporario ou sustentavel ao longo do tempo (WBCSD, 2013, p.
14).

O conceito pode ser de facil assimilagdo, mas desafiador na aplicacéo, pois € inovador
ao permitir a demonstracdo simples dos beneficios e custos que uma organizacdo causa a
sociedade (WBCSD, 2017a). A valoracdo de impactos de uma organizacdo na sociedade € um
conceito que permite a valoracdo do triple bottom line proposto por Elkington (2001). Essa
mudanga proposta de passar da mensuracdo de resultados econémico-financeiros para a
mensuracao de impactos — beneficios e custos — para a sociedade é importante, pois orienta e
auxilia a medir a inclusdo do desenvolvimento sustentavel na agenda estratégica da
organizacdo. Como é reforcado por Kerai: “ter melhores ideias sobre o valor dos impactos pode
potencialmente levar a diferentes decisGes corporativas do que as que estdo sendo tomadas
hoje” (2017, p. 17, tradugdo nossa).

H4& alguns caminhos encontrados na bibliografia para a valoracdo de impacto. Por ser
uma disciplina nova e sem uma diretriz preponderante, diversos exercicios em busca de um
melhor formato de valoragéo estdo sendo desenvolvidos pela academia, por consultorias e por
empresas. O formato de valoragcdo pode variar entre qualitativo, quantitativo, monetizacao e
até uma mistura de formatos. Alguns desses formatos serdo apresentados no capitulo segundo
(WBCSD, 2017b).
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1.2.2 Ir alem da comunicacéo de insumo-atividade-produto

Empresas se adaptaram a incluir o processo de prestacdo de contas em sua rotina, seja
por iniciativa propria, seja por exigéncia da regulacdo. Apesar de hoje essa busca pelo
aprimoramento da transparéncia e da comunicacdo institucional parecer algo trivial, nem
sempre foi assim.

No Brasil, 0 exercicio de comunicacdo comecou a ganhar corpo com a publicacdo das
demonstracfes contabeis, que continham uma breve apresentacdo de conteudos sobre a
organizacdo. Com a Lei das Sociedades por Ac¢des (6.404/76) esse prefacio ganhou nome e
conteldo minimo legal, conhecido atualmente como Relatério de Administracdo (LAURETTI,
2003).

Inicialmente, os relatorios de administracdo eram focados apenas em informacGes
relacionadas ao ano imediatamente anterior. Com o tempo, o passado para além de um ano e
principalmente o futuro comegaram a ganhar mais espago em um movimento de aprofundar a
prestacdo de contas e qualificar os resultados apresentados nas demonstracdes contabeis.
Complementares ao passado e ao futuro, o contexto e a conjuntura em que a organizacdo estava
inserida ficaram mais presentes, 0 que enseja 0 embasamento de processos analiticos e
decisorios (ibidem).

Buscando avancar na identidade da organizacdo, fotografias ganharam mais espaco e
iniciou-se uma busca de identificacdo de conteddo relevante, além dos requisitos legais.
Inicialmente, esses conteudos eram financeiros, como os fluxos de caixa, mas outros temas
como estratégia, governanca e riscos comecgaram a ganhar espaco no contetdo e os relatorios
de administragéo foram ficando mais completos (ibidem).

O passo seguinte foi a ampliacdo dos horizontes da empresa com adi¢do da esfera
financeira e de contelldos ambientais e sociais (ibidem).

Os relatorios evoluiram e as organizacfes passaram a prestar contas de uma forma mais
completa e profunda. Temas como ética e questdes trabalhistas, sociais e ambientais, entre
outras, ganharam espaco e, em muitos casos, passaram a ser centrais nas publicagdes.

Mesmo com o aumento da quantidade de informacéo, poucas organizagdes conseguiram

romper a barreira da comunicagédo insumo-atividade-produto:
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Figura 1 — Aspectos do relato tradicional
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Fonte: WBCSD (2013; 2017a). Adaptado.

Seguir o processo de comunicagdo insumo-atividade-produto tem sua importancia.
Dado que muitos dos insumos — como recursos naturais — possuem custo baixo, a emergéncia
da necessidade da prestacdo de contas de indicadores sociais e ambientais fez com que as
empresas melhorassem ou criassem controles.

No entanto, ater-se ao controle e relato dos produtos decorrentes das atividades de uma
organizacdo muitas vezes ndo permite um bom processo de tomada de deciséo. Por exemplo,
uma organizacao que utiliza as diretrizes da Global Reporting Initiative (GRI) para seu processo

de prestacdo de contas e possui 0s topicos energia e emissGes como relevantes relataria:

Figura 2 — Exemplo de um relato tradicional

Insumo = Atividade [ Produto

Gasto com energi: = Utilizacdo da energia n [= Emissdes de carbono
processo

Fonte: o autor.

Seguindo-se estritamente as diretrizes da GRI, o gasto de energia estaria em joules. No
descritivo operacional, ficariam evidentes as atividades da organizacdo que utilizam energia e,
guando existente, o processo de busca por maior eficiéncia. As emissdes estariam em toneladas
de didxido de carbono equivalente (GRI STANDARDS, 302 e 305, 2016).

Por melhor que seja 0 monitoramento, controle e relato da empresa sobre esse processo
insumo-atividade-produto, como tomar uma decisdo estratégica?

A valoracdo de impactos de uma empresa na sociedade se propde a aprofundar o
entendimento. Ela busca entender o que o consumo de energia que se torna emissfes causa para
a sociedade. E vai além: procura entender também a forma como as emiss@es afetam os padrdes

de vida da sociedade. Por fim, permite uma antecipacdo de cenarios e possibilita calculos
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financeiros que possibilitam & organizacdo simular o custo da internalizagcdo dos impactos
decorrentes das atividades de uma organizagdo. Com isso, a tomada de deciséo fica mais precisa
e mais simplificada (HENDRIKSEN; WEIMER; MCKENZIE, 2016).

Esse exercicio permite a empresa entender se retornos e contribuicBes sobre o capital
financeiro, o natural e o social sdo positivos ou negativos. Esse método propicia a compreensao
de forma equilibrada dos impactos e pode auxiliar as geragdes atuais e futuras a enxergar de
forma simplificada se as contribuicdes da existéncia de uma organizacdo sdo positivas ou
negativas (WBCSD, 2017a).

O fluxo seguinte sintetiza 0 um caminho que possibilita a valoragdo de impactos de uma

organizacao na sociedade:

Figura 3 — Valoracdo de impactos
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Fonte: WBCSD (2013; 2017a). Adaptado.

Passar pelas trés etapas adicionadas ao fluxo do relato tradicional permitird uma melhor
qualificacdo da prestacdo de contas e levara as reflexfes sobre a valoracdo de impacto. As
nomenclaturas “resultado”, “impacto” e “valoracdo do impacto” sdo comuns, mas é
fundamental entender seus conceitos para um bom processo de valoragdo de impacto.

Indicadores comuns de resultado e que sdo mais frequentes nos relatorios das
organizagOes sdo: poluicdo do ar, poluicdo da agua, nimero de fatalidades, entre outros.
Indicadores de impacto sdo, por exemplo, impactos na saide decorrentes da polui¢do do ar,
melhora da remuneracgéo devida ao programa de treinamento, entre outros (WBCSD, 2017a).

Os impactos séo os resultados a partir de uma perspectiva mais abrangente, ou seja, a
traducdo dos resultados sob o espectro ambiental e da sociedade. Como define Kerai, “0s
impactos sdo as consequéncias ou efeitos dos resultados — tanto intencionais quanto nédo
intencionais, positivos e negativos — para a sociedade e o meio ambiente em geral” (2017, p.

14, tradugéo nossa).
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A valoracdo de impactos ¢ uma forma de quantificacdo ou qualificacdo do impacto.
Indicadores comuns de valoragdo de impactos sdo: percentual de aumento de problemas de
salde por conta da poluicdo da &gua ou ar, custo social da poluicdo, entre outros (WBCSD,
2017a).

Ao avancar no exemplo dado na figura 2 de consumo e emissdo, para a valoragdo de

impactos (figura 4), de forma simplificada se teria:

Figura 4 — Exemplo de processo de valoracéo de impactos
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Fonte: o autor.

O exemplo é uma simplificacdo. Se esse gasto de energia fosse, por exemplo, para a
producdo de um caminhdo a diesel, além das emissdes geradas em sua producdo, a utilizacéo
do bem pela sociedade também aumentaria, de forma até mais intensa, as emissdes de didxido
de carbono.

Em uma l6gica complementar, o aumento da severidade climética pode se desdobrar em
diversas consequéncias como escassez hidrica, invernos mais severos, aumento nos niveis dos
oceanos, aumento de doencas e uma miriade de outras variaveis.

O estudo de valoracdo de impactos implica em simplificacOes e assuncdes de premissas,
uma vez que impactos sdo diversos e podem ser intencionais ou ndo, controlaveis ou néo,
positivos e negativos (WBCSD, 2017b). Fato é que, mesmo simplista, a inclusdo do custo social
das mudancas climaticas em uma empresa intensivamente emissora de diéxido de carbono
auxilia no processo reflexivo e de tomada de decisdes, como ilustra o processo de valoragéo de

impactos apresentado em LafargeHolcim (2016):
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Figura 5 — Sintese da valoracdo de impactos da LafargeHolcim (CHF milhdes)
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Fonte: LafargeHolcim (2016).

Em um documento de dez péaginas, a LafargeHolcim compartilha seu processo de
valoracdo de impactos na sociedade. A empresa deixa claro que os calculos apresentados ndo
fazem parte de suas demonstrac@es financeiras e, em um exercicio de transparéncia, abre o seu
entendimento sobre o impacto em cada um dos topicos apresentados e os estudos utilizados
para se chegar nos fatores de conversdo. Segundo a organizacdo, o documento “destina-se a
aumentar a conscientizacdo sobre as externalidades que podem ou ndo afetar os negdcios da
LafargeHolcim e avaliar sua importancia relativa” (LAFARGEHOLCIM, 2016, p. 2).

Observando-se apenas o valor retido, que é formado pela soma do capital retido no
negécio calculado a partir do EBITDA e da subtracdo de impostos, juros e dividendos, e a
emissdo de didxido de carbono das operacdes e da cadeia de suprimentos, vé-se um valor retido
de 2,25 bilhGes de francos suicos, e uma valoracdo das emissdes de CO; das operaches e
upstream mais de duas vezes maior que o valor retido.

Esse exemplo explicita como o processo de valoragdo de impactos pode auxiliar a
tomada de deciséo de longo prazo. No caso da LafargeHolcim, a tratativa do tema das emissdes
se faz emergente, uma vez que tem um amplo potencial de destrui¢do de valor.

Antes de se entrar propriamente na estratégia de aplicacdo da valoracdo de impacto,
objeto do segundo capitulo, uma reflexdo sobre as possiveis imprecisdes do desse processo €

valida.
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1.2.3 Valorag&o de impacto, um exercicio multidimensional

Ao prestarem seus servicos de captacao e empréstimos, 0s bancos auxiliam uma maior
circulacdo do dinheiro na economia. Os efeitos decorrentes dessa maior circulacdo de dinheiro
séo diversos. Mais dinheiro circulando na economia pode significar mais consumo, maior
inclusdo social, mais investimento e maior gasto em protecdo ambiental, mas também pode
significar maior poluicdo, maior devastacdo ambiental etc., 0 que torna complexa a total
compreensdo do seu impacto.

N&o bastasse essa complexidade, ha ainda efeitos causados que néo sdo pretendidos pela
acdo. Por exemplo, ao conceder crédito para uma empresa, 0 banco pode estar buscando
propiciar maior dinamismo econémico e investimento, mas a poluicdo decorrente dessa nova
atividade da empresa também pode ser entendida como um impacto do banco.

Esse efeito poluidor, ao ndo ser observado no custo do crédito, é que se chama
“externalidade”, como define Coase (2008, p. 1): “as a¢des das business firms que geram efeitos
prejudiciais para terceiros” e reitera Sukhdev (2013, p. 107) com outras palavras: “Refere-se ao
impacto causado por uma transacdo ou atividade em qualquer pessoa ou instituicdo que nédo
tenha concordado, de forma explicita, com essas agdes”.

Externalidade é um conceito central para o estudo de valoracéo de impacto, pois auxilia
no entendimento da amplitude que pode ter um estudo de impacto. O estudo de Mosteanu e
lacob (2009) apresenta uma interessante ilacdo acerca dessa amplitude ao analisar o ato de
fumar. Uma pessoa que fuma em publico, mesmo que momentaneamente, esta reduzindo o
bem-estar de seu entorno ao poluir o ar. O ato de fumar pode ser interpretado de outras
maneiras: é prejudicial a satde, pode reduzir produtividade do trabalho e até aumentar risco de
incéndio. Estendendo-se a andlise, o ato de fumar pode até ser benéfico para outras pessoas,
uma vez que fumantes contribuem com a seguridade social, mas estatisticamente morrem mais
cedo (MOSTEANU; IACOB, 2009).

Essa multiplicidade de abordagens sugere que o processo de estimativa de impacto de
uma organizacdo demande a assuncao de premissas e 0 estabelecimento de um escopo, embora
seja praticamente inviavel entender e valorar o todo.

Aprofundando um pouco mais o conceito de externalidade, & importante entender que
ndo é sO a organizacgdo que causa externalidade. Existem quatro possiveis combinagdes basicas

de externalidade tanto positivas, quanto negativas, conforme os exemplos a seguir:
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e Produtor-produtor: quando uma propriedade rural se aproveita da drenagem
propiciada pela propriedade vizinha;

e Produtor-consumidor: quando a poluicdo de uma fébrica causa doengas
pulmonares na vizinhanca;

e Consumidor-produtor: quando excesso de congestionamento eleva o custo de
frete;

e Consumidor-consumidor: quando o jardim de uma casa causa bem-estar visual

na vizinhanga (ibidem).

E importante entender que a geracdo de uma externalidade negativa significa que um
custo foi evitado pela organizagcdo. No movimento oposto, quando uma externalidade positiva
¢ gerada, sua interpretacdo € que um custo foi absorvido pela organizacdo (ibidem). A
exemplificacdo torna esse entendimento mais facil: ao despejar seus residuos em um rio, uma
organizacao transfere os custos de tratamento dos residuos para a sociedade; da mesma forma,
ao capacitar profissionais, uma organizacao oferta a sociedade profissionais mais capacitados.

Nesse sentido:

As externalidades representam uma situacao de falha de mercado e aparecem quando
as atividades de uma pessoa influenciam o bem-estar de outras, de forma que esta fora
do mecanismo de mercado. Em contraste com os efeitos transmitidos pelos precos de
mercado, as externalidades afetam negativamente a eficiéncia econdmica. Elas
surgem na vida cotidiana e sdo notadas apenas se os efeitos forem 6bvios (ibidem, p.
35, traducdo nossa).

Fazer os calculos tradicionais para a tomada de decisdo — taxa interna de retorno, valor
presente liquido, payback — sem levar em conta os impactos das externalidades pode levar a
decisdes rentaveis no curto prazo, mas insustentaveis no longo prazo. O investimento de uma
empresa em geracdo de energia a carvdo pode ser rentdvel em uma avaliacdo puramente
econdmica nos dias atuais, mas uma eventual taxacdo de carbono futura pode transformar o
projeto em algo inviavel. Incluir a valoragdo de impactos econémicos, ambientais e sociais no
processo decisorio pode auxiliar a antecipacdo de cenarios. Nesse exemplo dado, as emissdes
apontariam para um alto custo social.

A discussdo que se segue sobre o conceito de externalidade recai sobre o processo de
sua internalizacdo. Nesse contexto, dois autores sdo importantes referéncias: Coase e Pigou.

Coase (2008), em seu texto seminal O problema do custo social trata a internalizacao

da externalidade como um problema de propriedade privada, uma vez que apresenta que a
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negociacgéo entre as partes e a compensagao entre 0s agentes de seus custos e receitas resolveria

as questoes:

Se o criador de gado pagasse ao fazendeiro para que este deixasse a terra ndo-
cultivada, ou ele mesmo arrendasse a terra pagando ao seu proprietario um valor
ligeiramente superior ao que o agricultor pagaria (supondo que o agricultor fosse um
arrendatério da terra), o resultado final seria 0 mesmo e maximizaria o valor da
producdo. Mesmo se o agricultor for induzido a cultivar plantagdes que ndo sejam
lucrativas para a venda no mercado, isto sera simplesmente um fenémeno de curta
duracdo, de modo que se pode esperar que tal situacdo levard a um acordo que cessara
a atividade de cultivo da terra. O criador de gado permanecera nessa localidade e o
custo marginal da producdo de carne permanecera 0 mesmo que na situacdo anterior,
ndo tendo, portanto, nenhum efeito de longo prazo na alocagéo de recursos (p. 7).

A proposta de Coase presume que 0s custos de transacdo entre as partes € zero ou baixo
e que as partes possuem capacidade de total compreensdo do tamanho da externalidade, o que
facilita a fixacdo de um preco a externalidade. Para externalidades locais e que envolvam um
namero limitado de atores, a solucdo de propriedade é adequada. Berta e Bertrand (2014)
definiram a contribuicdo de Coase ao estudo da internalizacdo da externalidade como “um
conflito de uso sobre um direito de propriedade (e, portanto, reciproco por natureza)” (p. 337,
traducdo nossa).

Em algumas situa¢des, como poluicdo do ar, a solucao proposta € inviavel, uma vez que
fica impossivel definir propriedade (ROTHBARD, 1982 apud MOSTEANU; IACOB, 2009).

Outra abordagem para a internalizacdo da externalidade pelas organizagdes € a solugdo
proposta por Pigou, via taxa¢do. O autor propde impostos e taxas corretivas para compensar as
externalidades que as falhas de mercado ndo permitem ser precificadas (ibidem). Ha diversas
discussOes sobre taxacdes e sua eficiéncia, que ndo sdo objeto central desse estudo, mas que
passam sobre a ndo coibicéo da poluicdo e a ineficiéncia da taxa, entre outros dilemas.

Outros autores também estudaram os problemas da externalidade, mas ndo ha um
consenso sobre a melhor forma de sua internalizacdo. Apesar do debate néo fechado sobre o
melhor caminho para internalizacdo da externalidade, € consensual a existéncia dos impactos
na sociedade oriundos das atividades das organizagoes.

Apesar de seus efeitos terem sido por muito tempo deixados em segundo plano, as
amplas dimensdes de poluicdo das organizagdes, associadas a conjuntura de esgotamento
ecossistémico, assim como o aumento do conhecimento dos impactos pela sociedade e o
aumento do rigor de legislacdo e atencdo dos estados nacionais sobre as organizacfes, tém
colocado cada vez mais o tema em pauta (HENDRIKSEN; WEIMER; MCKENZIE, 2016).
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Esses fatores estdo interligados e sempre existiram; no entanto, sua intensificagcdo tem
levado algumas empresas a se antecipar e passar a valorar seus impactos, e a tomar decisoes
estratégicas com base nesses calculos.

E fundamental a noc3o de que esses calculos sdo aproximagcoes da realidade que com o
tempo seréo revisados e requalificados uma vez que sdo realizados por assunc¢do de premissas
e 0 estabelecimento de um escopo minimo, como afirma o WBCSD: “A avaliagao, portanto, ¢
baseada em premissas (e, muitas vezes, indicadores de proxy) e, portanto, deve ser entendida
como uma estimativa de valor” (2017b, p. 9, traducdo nossa).

Nesse sentido, a valoracdo de impactos das atividades de uma organizagdo na sociedade
sera uma interpretacdo de uma empresa, sobre um ou mais espectros, mas jamais representacao
do todo desse impacto.

O processo de valoragdo de impactos apresenta, além dessa complexidade, outra série
de desafios que precisam ser observados para uma boa tomada de deciséo; por exemplo, 0
desafio tempo. Impactos variam ao longo do tempo e, nesse sentido, uma campanha de
educacdo e conscientizacdo sobre saude e seguranca pode demorar para surtir efeito e a
rotatividade no quadro pode influenciar a constancia dos resultados. (WBCSD, 2013).

Outro desafio é a clara configuracdo de causa e efeito de um impacto. Ha4 uma queda de
influéncia da organizacdo em sua cadeia de valor, 0 que torna complexo assumir para si a
responsabilidade sobre o impacto, como a poluicdo de um agente tomador de crédito de um
banco, que pode também ter pegado crédito em outras instituicdes; ou, no lado positivo, a
garantia de que o treinamento de educacdo financeira foi o responsavel pelo aumento do nivel
de poupanca do individuo. Nesses casos, 0 maximo que uma organizacao pode fazer é falar de
sua relacdo com o indicador (ibidem).

Um terceiro desafio é a falta de dados de referéncia. Muitas organiza¢6es vdo mensurar
seus impactos de atividades que ja ocorrem e, portanto, ndo coletaram dados de base. Essas
variaveis impactam o tempo necessario para a valoracdo, assim como seus custos (ibidem).

Apesar das dificuldades, a valoracdo de impactos ainda € importante para a tomada de
decisdo. Por ser uma medida imprecisa, € importante que a organizacdo seja transparente em

sua metodologia e em suas métricas, e que contextualize as conclusdes (ibidem).
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2. 0S CAMINHOS PARA A VALORACAO DE IMPACTOS, REVISAO
BIBLIOGRAFICA

2.1 Ferramentas e diretrizes

2.1.1 A amplitude de diretrizes

Embora ainda seja um tema emergente, ao pesquisar sobre ferramentas de valoracdo da
contribuicdo econdmica, ambiental e social de uma organizacdo, observa-se uma variedade
significativa de materiais, o que reforga a relevancia do tema. H& ferramentas focadas em
impactos especificos, hd ferramentas desenvolvidas por empresas, ha ferramentas
desenvolvidas por consultorias e ha ferramentas desenvolvidas por organizacdes da sociedade.

No processo de pesquisa, uma ferramenta de foco especifico encontrada foi o Poverty
Probability Index (PPI), concebido em 2005 pela Fundacdo Grameen. O PPI é uma ferramenta
desenvolvida para organizacGes que permite a mensuracdo da contribuicdo para tirar pessoas
da pobreza. O foco exclusivo em pobreza permite uma adequacdo da ferramenta as diversas
realidades. Existe uma personalizacdo do PPI para a realidade de 60 paises, inclusive o Brasil;
e ha mais oito frameworks de paises em desenvolvimento?!, o que permite sua ampla utilizacéo
(PPI, 2018).

A Anglo American, empresa de mineracdo, possui a Caixa de Ferramentas de Avaliacdo
Socioecondmica (SEAT), disponivel em cinco linguas, inclusive portugués, e que traz um passo
a passo para o desenvolvimento de um processo de avaliagcdo de impactos socioecondmicos.
Focada nas atividades da empresa e na realidade de suas operacdes, a ferramenta é bastante
completa e tem o intuito de permitir as suas unidades de negdcio a incorporacdo da avaliacao
de impactos na gestdo (ANGLOAMERICAN, 2015).

Consultorias como a True Price e a GIST Advisory conceituam o tema de valoracao de
impactos na sociedade em seus websites e apresentam diversos casos de mensurag¢do, mas ndo
divulgam a metodologia utilizada.

A PricewaterhouseCoopers (PWC) possui o Total Impact Measurement & Management.
A consultoria detalha como € o processo de aplicagdo com uma explicacdo passo a passo e

apresenta resultados de algumas valoracgdes desenvolvidas (PWC 2013).

! Dado de margo de 2018.
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No mesmo caminho, a KPMG apresenta a True Value, uma metodologia em trés grandes
etapas para a avaliacdo de ganhos verdadeiro (true value), que, de acordo com a defini¢do da
consultoria, inclui as externalidades, o entendimento de risco futuros e o desenvolvimento de
novos negocios para a busca de valor de longo prazo. A publicacdo é bastante completa e traz
casos de aplicacdo (KPMG, 2014).

A EY possui o Total Value, que apresenta a metodologia de mensuracao de impactos da
consultoria em sete passos e exemplifica diversos caminhos para a valoracdo de impactos e a
tomada de deciséo a partir de seus resultados (EY, 2014 e EY, 2016).

As ferramentas desenvolvidas por associacdes empresariais sao mais adequadas para
utilizacdo ampla por serem totalmente abertas e gratuitas. O World Business Council for
Sustainable Development (WBCSD) publicou em 2008 o Measuring Impact Framework. O
documento estabelece quatro passos que serdo descritos na sequéncia deste capitulo e que
serviram de inspiracdo para todas as demais diretrizes de valoracdo de impactos em que o
WBCSD participou do processo de elaboragéo.

Na continuacdo da jornada de aprofundar o processo de valoracdo de impactos na
sociedade, o WBCSD liderou e participou em conjunto com outras organizacdes da Natural
Capital Coalition, que desenvolveu um protocolo de mensuracéo de impactos para a dimensao
natural, o Natural Capital Protocol (NCC, 2016). A associacao também desenvolveu o Social
Capital Protocol, com foco na dimensé&o social (WBCSD, 2017b).

A preocupacao de ao menos trés grandes consultorias com a valoracao de impactos e o
empenho dedicado por uma das maiores associacfes empresariais para o desenvolvimento

sustentavel sinaliza que o tema tem bastante espaco para crescimento e desenvolvimento.

2.1.2 Principios e formatos

O processo de valoragdo de impactos de uma organizacdo na sociedade depende da
assuncdo de premissas e delimitacdo de escopo. Nesse sentido, € fundamental a observacao de
principios que auxiliem na qualidade do processo. O WBCSD (2017b) lista quatro principios
que devem ser observados por uma organizagéo ao desenvolver seu processo de valoracdo de

impacto: relevancia, rigor, replicabilidade e consisténcia, que sao definidos pela diretriz:

e Relevancia: no processo de valoragdo de impacto, é importante que as questdes
mais relevantes sejam levadas em conta. Embora qualquer operacdo

organizacional cause diversos impactos, positivos e negativos, é importante que
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0s maiores sejam identificados, o que permite a organizacao focar os esforgos
necessarios para o processo de valoracao.

e Rigor: ¢é importante que a selecdo do metodo e das metricas utilizadas no
processo de valoracdo de impactos seja robusto, ou seja, fundamente-se em
estudos de base cientifica. Isso trara maior confiabilidade nos dados analisados,
0 que auxiliara em um bom processo de tomada de decis&o.

e Replicabilidade: transparéncia e honestidade na construcdo de um processo de
valoragdo de impactos é fundamental. Por esse motivo, recomenda-se que a
empresa desenvolva um processo rastreavel e que permita a outras organizacoes
do mesmo setor avaliar o processo e replica-lo, caso considerem que seja
adequado.

e Consisténcia: é importante que os dados e métodos escolhidos e utilizados
sejam compativeis, pois isso permite e da suporte ao processo de integracdo da

valoracdo dos impactos e uma melhor tomada de decis&o.

Principios sdo interessantes por permitirem a utilizacdo do protocolo por qualquer tipo
de organizacdo e em qualquer nivel de maturidade. Por exemplo, utilizar uma diretriz baseada
em principios € proficuo para organizac@es iniciantes, uma vez que auxilia nas reflexées ao
longo do processo.

Além da observacdo dos principios, a organizacdo precisa definir o formato de
mensuracdo de impactos, que podem ser qualitativos, quantitativos, monetizacdo ou uma
composicdo utilizando mais de um desses formatos (ibidem). Estabelecer e ser fiel ao formato
escolhido auxilia também no cumprimento do principio da consisténcia.

As valoracOes qualitativas sdo Uteis para obtencdes e defini¢cBes preliminares de um
impacto, uma vez que os definira de acordo com uma avaliagdo relativa. Costumam ser
desenvolvidas por meio de questionarios e opinides e sao Uteis quando se encontra dificuldade
em quantificar ou monetizar um impacto, pois traduzem uma percepcao sobre ele (NCC, 2016;
e WBCSD, 2017b).

O formato quantitativo traduz o impacto em um valor de impacto. O cuidado com o
formato quantitativo é de ndo o confundir com o resultado de uma atividade da organizagéo.
Ao criar postos de trabalho, por exemplo, o resultado € o nimero de empregos gerados; ja o
impacto é como aquele nimero de empregos gerados impacta a realidade local. Nesse exemplo,
empregos gerados em uma regido com grande desemprego possuem um impacto maior que

empregos gerados em uma regido de plena empregabilidade. A avaliagdo quantitativa pode ser
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desenvolvida, assim como a qualitativa, com uso de questionéario, por meio de abordagens
baseadas em pontuaco. E mais comum, no entanto, o uso de indicadores e indices. A valoragio
quantitativa costuma servir de insumo para a monetizacao (ibidem).

A valoracdo monetéria define um valor para monetario ao impacto, o que facilita a
comparagdo de impactos de dimensdes variadas, como o0s impactos econdmicos, ambientais e
sociais. E utilizada para, normalmente, expressar custos e beneficios de um impacto e identificar
seu tamanho (ibidem).

A utilizacdo da valoracdo monetaria pode ser feita em duas formas. Uma é com dados
primarios, ou seja, a organizacdo desenvolve uma metodologia e aplica calculos para estimar o
custo ou os beneficios de um impacto de acordo com a realidade especifica de uma localidade.
Outra maneira € a utilizacdo de dados secundarios; de estudos ja realizados por especialistas. O
segundo caminho, apesar de perder a exatiddo na avaliacdo, é bastante Util para empresas que
estdo em ciclos iniciais de valoracdo de impacto, uma vez que apresentam custos mais baixos

e, ainda assim, permitem um dimensionamento em termos monetarios do impacto.

2.1.3 O passo a passo para a valoracao de impacto

O Measuring Impact Framework propde um passo a passo para a organizacdo chegar a
valoracédo de impactos (WBCSD, 2008). As ferramentas desenvolvidas pela WBCSD (ou com
sua participacdo) que surgiram apés 2008 — Natural Capital Protocol e Social Capital Protocol
— seguem a mesma metodologia de aplicacdo, com leves ajustes de nomenclatura. Em sintese,
como apresentado na figura 6, as etapas propostas para a valoracéo de impactos sdo resumidas
em definicdo de escopo, identificacdo de impactos diretos e indiretos, valoragdo dos impactos
e reflexd@o sobre o resultado (WBCSD, 2008, NCC, 2016; e WBCSD, 2017b).
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Figura 6 — Etapas para a valoragdo de impactos

Fonte: WBCSD, 2008; NCC, 2016; e WBCSD, 2017b. Adaptado.

E na definicdo do escopo que a organizacdo determina o alcance e a profundidade do
processo de valoracdo de impacto. Nesse sentido, o primeiro passo € a definicdo do objetivo da
avaliacdo de impacto, ou seja, para que a organizacao esta fazendo esse exercicio (WBCSD,
2017D).

Uma organizacdo que gueira ter a ideia da dimensdo de seu impacto em linhas gerais
tera que se preocupar com um amplo alcance de seu estudo, no entanto, com uma profundidade
menor. Ou seja, devera ser identificado se 0 maximo possivel de suas operagdes estardo cobertas
— unidades, paises, plantas, entre outros — assim como a extensdo da cadeia de valor —
fornecedor direto, indireto, cliente direto e indireto, mas se permitira a utilizacdo de dados
secundarios para a valoracdo do impacto.

Em sentido oposto, uma organizacgao que queira ter uma nogao profunda do impacto de
uma operacao especifica na localidade em que opera tera um alcance restrito, mas necessitara
de uma profundidade mais ampla, ou seja, estudos especificos para aquela localidade.

Uma vez definido o real objetivo da valoracdo de impacto, cabe a organizagéo definir a
area geografica da avaliacéo e iniciar o processo de coleta de informacfes de contexto, bem
como de identificacdo das atividades e negocios a serem avaliados (WBCSD, 2008).

A finalizacdo da etapa de escopo se da com a priorizagdo e selegdo das atividades de
negocios e profundidade que serdo utilizadas no processo de valoragdo. Cumprir a etapa de
determinacdo de escopo de forma sistematizada faz parte da observacdo do principio da
relevancia (WBCSD, 2017b). E importante nessa etapa a organizacéo refletir sobre os custos e
0 tempo necessario para cumprir o objetivo estabelecido.
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Uma vez bem delimitado o escopo, inicia-se o0 processo de identificagdo e mensuragao
dos impactos (WBCSD, 2008). Essa etapa é bastante relevante, uma vez que estimula a
organizacéo a refletir sobre suas operacdes com um olhar multiplo na busca de identificacao
dos possiveis impactos de suas atividades. E nessa etapa também que a organizac&o se depara
com limitacOes de dados que dispbem para a avaliacdo de impactos e toma algumas decisfes
para a estruturacdo de métricas e indicadores que permitirdo uma futura valoracdo de impactos
mais aprofundada.

Uma vez ultrapassado o obstadculo das limitacdes, a empresa precisa identificar
indicadores relevantes para os impactos diretos e indiretos (WBCSD, 2017b). Aqui, resgatar o
objetivo definido na etapa de escopo é fundamental para que a organizacdo ndo se perca na
multiplicidade de impactos que uma organizacao gera.

O passo seguinte € a valoracdo da contribuicdo da organizacao para o desenvolvimento
da sociedade, ou seja, avaliar como os impactos diretos e indiretos da organizacdo afetam o
ecossistema que foi delimitado no escopo da valoracdo. Nessa etapa, é importante que a
organizacdo construa hipoteses e as apresente com o resultado da valoragéo (ibidem).

Por fim, o processo de valoracdo de impactos deve levar a uma tomada de decisao, ou
seja, apos analisar os principais riscos e oportunidade de seu impacto econémico, ambiental e
social, cada organizacdo deve definir areas prioritarias para a mitigacdo de impactos negativos
e potencializacdo de impactos positivos (ibidem). O esfor¢o para chegar ao final desse ciclo é
amplo, mas de nada vale se a etapa de reflexdo ndo for realizada, como é reforcado por Kerai:
“os investidores também estdo interessados em como as empresas medem e entendem seus
impactos e, mais importante, como usam essas informagdes em suas decisdes internas, de modo
a gerar valor a longo prazo” (2017, p. 17, tradugdo nossa).

O processo descrito com maior profundidade se assemelha ao proposto por outras
diretrizes analisadas, conforme fica claro na tabela 1, que estabelece um comparativo das etapas
propostas pelos diferentes frameworks. Para facilitar o entendimento, a tabela foi criada com

base nos passos propostos pelo Measuring Impact Framework.



Tabela 1 — Comparativo das etapas propostas para a valoracéo de impactos

Ferramenta Measuring Impact Total Impact True Value Total Value
Framework Measurement &
Management

Desenvolvedor WBCSD PwC KPMG EY

Etapa 1 Definicdo de 1. Definicdo de Né&o previsto em 1. Objetivo
escopo €scopo etapa especifica, -

s mas comentado na 2. AnAallsfe de
2. Definicdo da S relevancia
: N diretriz
dimenséo de valor
(até que ponto da
cadeia de valor vai
ser analisado)

Etapa 2 Identificacio de 3. Coletar dados 1. Avaliacéo, 3. Mapeamento do
impactos diretos e existentes identificacdo e impacto
indiretos . quantificacdo das

novosdados. | exermalivades L IR
relevantes a
valoracéo

Etapa 3 Valoragéo dos 5. Analisar 0s 2. Entender os 5. Levantamento de
impactos dados e valorar possiveis ganhose  dados e analises

impacto riscos futuros 6. Auditoria e
comunicagéo

Etapa 4 Reflexdo sobre o N&o previsto, mas 3. Criar cases que 7. Plano de acéo

resultado

comentado na
diretriz

capturem valor e
oportunidades de
reduzir riscos

Fonte: o autor.

Como apresentado na figura 6 e proposto pelo WBCSD (2008) é importante que a
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valoracdo de impactos seja enxergada pelas organizagdes como um processo ciclico. Nesse

sentido, ciclo a ciclo o processo sera aprofundado e a mensuracao de impactos e sua valoragdo

serao mais exatas, 0 que permitira tomadas de decisdo mais precisas.

2.2 Desafios de implementacéo

2.2.1 Importancia do primeiro passo

Tomar a decisdo de valoracdo de impactos na sociedade por uma organizacao € algo
necessario, uma vez que sao reconhecidas as limitacdes das abordagens atuais (econémicas) de
valoracdo (HENDRIKSEN; WEIMER; MCKENZIE, 2016). No entanto, essa decisdo &
complexa.

Essa complexidade passa pela falta de entendimento do conceito na organizacéo, algo

suplantavel, até o reconhecimento da ndo sustentabilidade de longo prazo dos negocios, por
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conta das externalidades, o que sinalizaria a necessidade de mudanca de um modelo de
negacios.

Por ser um tema ainda emergente, algumas organizacdes estdo liderando o processo,
mas a novidade pode por muitas vezes trazer dividas para a alta governanca das empresas.

E comum que na etapa 2 (identificacdo de impactos diretos e indiretos) muitas empresas
congelem seu processo de valoracdo de impacto. Mesmo com uma boa definicdo de escopo
com objetivos claros, a multiplicidade de impactos que uma organizacao gera acaba suscitando
duvidas, como: o processo esta cobrindo todos os impactos? Nada esta sendo deixado de fora?

A falta de um parametro setorial comparativo e referéncias referendadas de boas préaticas
na valoracdo de impactos sdo fatores que complicam o processo pelas empresas lideres, mas
ndo podem interferir na continuidade do processo. Como a disciplina é emergente, a empresa
necessitara tomar decisdes. Ser transparente nas decisfes tomadas auxiliara os publicos
interessados na valoracdo de impactos da empresa a entender o processo e tomar suas decisoes
(WBCSD, 2013).

2.2.2 O desafio da transparéncia

Outro desafio do pioneirismo é a transparéncia. Aqui, trés sdo os dilemas mais
comumente percebidos: o primeiro é o de um concorrente rapidamente replicar 0 processo; o
segundo e terceiro aparecem em conjunto: sao a vontade de relatar apenas o que € bom e o
receio da assuncdo publica de externalidades negativas ndo pagas.

Ser transparente ao expor 0s metodos, as fontes cientificas e o raciocinio de célculo
auxilia na observacdo do principio da replicabilidade, importante para o entendimento do
processo. Ser copiado por um concorrente apenas reforca a decisdo correta da empresa que
assumiu uma posicao de lideranga nesse processo.

Além do fator de lideranca, a aplicacdo do processo por um concorrente pode trazer
melhorias. Da mesma forma, a avaliacdo do processo desenvolvido sem o envolvimento
emocional com a valoragéo e a realidade da organizagao pode suscitar pontos de melhoria.

O segundo aspecto é algo que a empresa precisa se esforcar para tratar ao decidir adotar
uma estratégia de negocios alinhada & sustentabilidade. E sabido que ao exercer suas operagdes,
empresas causam impactos positivos e negativos e reconhecer 0s impactos negativos é
fundamental para o desenvolvimento de a¢des de mitigacdo (WBCSD, 2013).

O terceiro aspecto, da assun¢do ao publico externo dos valores das externalidades ndo

pagas, € um pouco mais complexo e sensivel, uma vez que exige uma autorreflexdo da alta
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governanga da empresa. Mais que comunicar o valor dos impactos para a sociedade, a
mensuracao de impactos gerara a necessidade de a organizacgdo tracar metas e compromissos
com mudancgas, inclusive de modelo de gestao, se for o caso.

Assumir publicamente compromissos garante que, independentemente dos fatores
externos, a empresa buscara aprimorar sua gestdo ao mitigar impactos negativos e reforcar os
positivos.

Além disso, dar o primeiro passo nesse sentido pode se transformar em uma vantagem
competitiva para a organizacdo, que, no futuro, podera exercer influéncia em processos de

regulamentacédo que lhes tragam vantagens competitivas (ZADEK, 2005).
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3 METODOLOGIA

3.1 Pesquisa-acao

Essa dissertacdo é uma pesquisa qualitativa que adotou a metodologia da pesquisa-acao,
que permite uma intervencdo do pesquisador em associagdo com participantes, nesse caso,
funcionarios de uma instituicdo financeira, para a resolucao de um problema (FGV, 2017).

A opcéo por essa metodologia se fez pela necessidade de alternar entre a acdo pratica e
a investigacao sobre essa acdo, uma vez que o0 tema é novo tanto academicamente quanto para
a organizacao que foi objeto do estudo (TRIPP, 2005). A escolha é refor¢ada por: “A pesquisa-
acao tem se tornado cada vez mais proeminente entre os pesquisadores da administragdo como
um paradigma adotado usado para justificar a validade de uma série de resultados de pesquisa”
(EDEN; HUXHAM, 1996, p. 75).

Ao mesmo tempo em que a pesquisa-acdo € adequada para contextos em que a
intervencdo do pesquisador seja relevante, a metodologia exige uma preocupacéo explicita com

a teoria (ibidem), como se verifica a seguir:

Embora a pesquisa-acdo tenda a ser pragmatica, ela se distingue claramente da préatica
e, embora seja pesquisa, também se distingue claramente da pesquisa cientifica
tradicional, principalmente porque a pesquisa-a¢do ao mesmo tempo altera o que esta
sendo pesquisado e é limitada pelo contexto e pela ética da pratica (TRIPP, 2005, p.
447).

O ciclo para um processo de pesquisa-acdo é similar ao de um processo de melhoria.
Para o desenvolvimento de uma pesquisa-acdo é necessario cumprir as etapas de planejamento,
acdo, descrigdo e avaliacdo (ibidem). O desenvolvimento dessa pesquisa utilizou a estratégia
metodologica da pesquisa-acdo proposta por Dresch; Lacerda e Miguel (2015) conforme

ilustrado na figura 7:
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Figura 7 — Estratégia metodoldgica da pesquisa-acao

Propdsito PN
Fase p.re.f.lmmarl \ "
Coleta de Dados Ciclo de
4 Conducdo
Avaliagido T Feedback dos Dados
T <« { Monitoramente | 1
. Meta fase L
Implementagao R Analise dos Dados
V\ |
Planejamento
da agdo Fase: Seis Passos

Fonte: Dresch, Lacerda e Miguel (2015).

3.1.1 Contexto e propésito

A figura 6 apresenta uma primeira etapa — Contexto e proposito —, preliminar ao
processo de pesquisa-acdo, que compreende a conjuntura interna e externa do processo de
pesquisa, bem como o objetivo da intervencéo, delimitado pela questdo de pesquisa (DRESCH,;
LACERDA,; MIGUEL, 2015).

O momento inicial para esse processo de pesquisa foi inclusdo em 2016 de um novo
critério no Dow Jones Sustainability Index (DJSI), denominado “Valoracao de Impactos”. No
ciclo de 2017, esse critério passou a fazer parte do questionario de instituicdes financeiras, o
que despertou na organizagao estudada o ensejo de entender mais sobre o assunto e desenvolver
seu primeiro processo de valoracdo (KERAI, 2017).

A organizacao objeto do estudo esta entre os maiores bancos multiplos do Brasil com
ativo superior a R$ 1 trilhdo, mais de 80 mil funcionérios atuando em todo o pais e
internacionalmente, com mais de quatro mil agéncias. A instituicdo esta entre as lideres do pais
em sustentabilidade e integra ha anos a carteira do DJSI.

Os trabalhos de pesquisa desenvolvidos contaram com a participacdo cooperativa de

integrantes de diversas areas dessa organizacdo. Participaram das etapas de planejamento,
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discussdo e andlise, o Grupo de Valoracao, que contava, além da area de sustentabilidade, com
as areas de ecoeficiéncia, de relagdes com investidores, de negocios sociais e ambientais e um
economista, que contribuiram com seus pontos de vistas e questionamentos para o
enderecamento do seguinte problema de pesquisa: quais sdo os resultados e reflexdes do
processo de valoracdo de impactos econdmicos, ambientais e sociais para uma instituicao
financeira?

Como postura de pesquisador, foi adotada a sugerida por Silva, Filho e Brito (2014), de
aprendiz, que busca o compartilhamento dos conhecimentos entre os envolvidos com a adogédo
de uma postura dialdgica e educativa, tentando captar os maltiplos pontos de vista e chegar a
defini¢Oes consensuais, sem a imposi¢ao de um ponto de vista.

O fato de ser um processo inicial sobre um tema ainda novo trouxe algumas limitac6es
ao trabalho desenvolvido, que serdo detalhadas e debatidas na sequéncia.

A primeira limitacdo tem relagcéo ao escopo. Optou-se por trabalhar com as operacdes
do Banco. Essa escolha se fez, principalmente, por dois motivos: um tem relacdo com a
disponibilidade de dados. Os controles da organizacdo sdo muito mais precisos para processos
internos e, em um processo inicial, ampliar esse escopo poderia ser um importante limitador
para 0s prazos estabelecidos para o trabalho.

Outro ponto que determinou a opcao por trabalhar com as operagdes tem relagdo com a
novidade do tema para a organizacdo e as dividas sobre a assuncéo ou ndo de forma publica
guanto as externalidades ndo pagas. Conforme conversas inicias com a instituicao, esse poderia
ser um limitador para a divulgacéo do estudo e se optou em consenso por um estudo inicial com
escopo reduzido, mesmo sabendo que € na cadeia de valor, principalmente nos clientes, que 0s
impactos de uma instituigdo financeira se multiplicam. Com a maior familiaridade com o tema
que o estudo propiciou, é esperada mais abrangéncia de valoracdo para os ciclos seguintes.

A segunda limitacdo tem relagdo com a escolha por trabalhar com dados secundérios.
Por conta do tempo de restricdo orcamentaria, optou-se no primeiro ciclo de valoragdo de
impactos por trabalhar com estudos existentes que permitissem o entendimento e a monetizacéo
dos impactos da organizacéo.

Essas decis6es foram as primeiras decisées conjuntas, tomadas na primeira reunido com
0 grupo de valoracéo, apds uma apresentacéo inicial sobre os conceitos de valoracéo.

A partir do consenso, foi estudada a materialidade desenvolvida em 20162 para a gest&o

de sustentabilidade da organizagdo em questdo. Segundo relatério anual da organizagdo, o

2 Pela restrigdo de confidencialidade, os temas materiais da instituicdo tiveram sua nomenclatura ajustada.
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processo que contou com ampla participagéo de stakeholders e da alta gestéo e identificou 0s

seguintes temas como mais relevantes:

e Avancos na governanca e gerenciamento de riscos;

e Busca por inovagéo;

e Satisfacdo dos clientes;

e Desenvolvimento de produtos socioambientais ou solugdes financeiras voltadas para
a economia verde;

e Incluséo financeira;

e Diversidade;

e Desenvolvimento do capital humano;

e FEtica e combate a corrupgao;

e Processo de avaliacdo e critérios para concessao de crédito e financiamento;

e Gestdo estratégica no investimento social privado.

A organizacdo também costuma publicar em seu relatério anual os indicadores de
ecoeficiéncia ligados ao consumo de energia, agua e residuos. Com base no levantamento dos
temas mais relevantes para a organizacao e na pratica de prestacdo de contas, foi identificada a
lista de tpicos para o processo de avaliacdo e valoracdo de impactos. O processo completo foi
validado pelo Grupo de Valoracdo. Apds as discussdes, debates e ajustes, os topicos levados

para o processo de valoracdo de impactos das operacfes sdo os descritos na tabela 2.

Tabela 2 — Topicos operacionais para 0 processo de avaliacdo e valoracdo de impactos

Dimensao Topico para analise
9 Impostos

k= Remuneracéo de capital proprio

% Remuneracgéo de capitais de terceiros
] Salarios pagos

= Uso da agua

= Emissdes de gases de efeito estufa
s} (Escopos 1,2e 3)

S .

< Residuos

= Saude e seguranga

é Educacao dos funcionarios

Fonte: o autor.
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Algumas discussbes foram necessarias para esse processo de decisdo a respeito da
valoracdo de impacto. Como o objeto de estudo eram apenas as opera¢des da organizacdo, 0s
impactos referentes ao gasto com fornecedores foram excluidos da dimensdo econdmica. A
escolha se fez, pois além dos impactos econdmicos, mais simples se serem valorados, 0 grupo
de valoragéo entendeu que seria mais pertinente monitorar esse impacto em um ciclo futuro
com a abertura das dimensdes ambientais e sociais que devem trazer impactos positivos e
negativos. Ainda houve uma discussdo se salarios pagos entrariam na dimensao social ou
econdmica e acabou-se optando por posiciona-lo na dimensdo econémica, por conta de seu
impacto de aumento de dinheiro em circulagéo.

A discussdo dos topicos da dimensdo ambiental foi mais simples, uma vez que agua,
emissdes e residuos fazem parte dos controles de ecoeficiéncia da instituicdo. Outras discussdes
que cabem o relato estdo relacionadas a dimensao social. Pensou-se em analisar um topico
relacionado ao bem-estar dos funcionarios, mas, por falta de uma métrica de resultado, optou-
se por ndo o incluir.

Também foi discutida a inclusdo do tdpico de cidadania e filantropia corporativa, no
qual o foco estaria sobre os investimentos em cultura e esporte realizados pela instituigdo. Como
o dinheiro investido para a realizagao dos projetos de cultura e esporte sdo oriundos de incentivo
fiscal, a instituicdo optou por ndo valorar esses topicos. Corroborou para a decisao o fato de o
DJSI ndo levar em consideracdo questfes de valoracdo de impactos sobre investimento social
privado (KERAI, 2017).

A educacédo financeira também foi objeto de discussdo, mas a falta de clareza sobre
contribuices reais que a instituicdo possui sobre o tema levou a op¢do de ndo se trabalhar com

o tema nesse ciclo.

3.1.2 Ciclo de conducéo

Cumprida a etapa de Contexto e Propdsito, foi iniciada a segunda etapa, o Ciclo de
Conducdo que abrange seis passos (DRESCH; LACERDA; MIGUEL, 2015).

3.1.2.1 Coleta, feedback e anéalise dos dados

Passo seguinte a identificacdo dos topicos foi o de avaliar possiveis impactos para cada

um deles. A lista inicial foi bastante ampla. O grupo de valoracéo participou de duas rodadas
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até as definicbes dos impactos que seriam estudados e valorados. A tabela 3 explicita 0s

impactos estudados para as operac6es da instituicdo financeira:

Tabela 3 — Impactos operacionais a serem valorados

Dimenséao

Econdémico

Ambiental

Social

Topicos Efeitos positivos Efeitos negativos
Produto Resultado Impacto Produto Resultado Impacto
Impostos Total de Geracéo de Efeitos dos
impostos receita para investimentos do - - -
pagos 0 governo governo
Remuneragdo de Total de Aumentode  Dinheiro
capital proprio remuneracdo  capital do circulando na
do capital investidor economia ) ) )
préprio
Remuneragao de Total de Aumento de  Dinheiro
capitais de terceiros  capitais de capital de circulando na
terceiros terceiros economia ) ) )
remunerado
Salarios pagos Total de Aumentode  Dinheiro
salarios pagos  capital dos circulando na - - -
funciondrios  economia
Uso da agua Quantidade  Contribuicdo  Custo social
- - - consumida para escassez  do uso da agua

Emissdes de GEE

Quantidades

hidrica
Contribuicéo

Custo social

(Escopos 1,2e3) emitidasde  para das emissdes
) i ) COze mudangas do
clima
Residuos Quantidade de  Reciclagem Beneficio Liquido
residuos de residuos Social do
reciclados Reaproveitamento - - -
(BLSR) de
reciclaveis
Quantidade  Deposicao Contribuicédo
de residuos  deresiduose  paraas
- - - gerados rejeitos no consequéncias
ambiente das mudancas
do clima
Sadde e seguranga Investimento  Prevencdoe  Custo evitado para
em SSO reducdo de 0 servigo publico
doencas ) ) )
ocupacionais
Custo de Doencas Custo social
Incidentes,  ocupacionais  dos impactos
acidentes e das
) i ) demais ocorréncias
ocorréncias trabalhistas
negativas

Educac&o dos
funcionarios

Investimentos
em educacédo
pagos para 0s
funcionarios

Melhora no
nivel de
qualificagdo
profissional
dos
funcionarios

Retorno social da

educagao

Fonte: o autor.

O debate para a sele¢éo desses impactos foi amplo. Quando se discutiu sobre os salérios

que a instituicdo paga, que por préatica sdo acima do mercado, pensou-se em avaliar 0 impacto

que a renda adicional para as familias poderia trazer.
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No caso de residuos, avaliou-se a possibilidade de mensuracdo de impactos como a
diminuicdo do tempo de vida util de aterros, mudanca do uso do solo, contaminacéao do solo e
poluicdo hidrica. Na discussao sobre saude e seguranca, discutiram-se 0s riscos psicoldgicos de

sequestro em agéncias, entre outros.

3.1.2.2 Planejamento da agédo, implementacao e avaliacao

Ap0ls o processo de definicdo de impactos, iniciou-se 0 processo de mensuracdo e
valoragcdo. Conforme ja mencionado, optou-se nesse primeiro ciclo de valoracdo pelas
operacOes proprias para facilitar o processo de monitoramento e coleta dos dados.

O método de valoracdo adotado foi o de multiplicar o valor da atividade operacional

pelo valor de conversdo do fator, definido na equacéo:

Valor de impacto do tépico = produto da atividade do topico x fator de impacto

Ponto importante para a aplicacdo dessa equacdo € a observacdo da aplicacdo do fator
de impacto. Como se trabalhou com dados secundarios, foi preciso encontrar o fator de impacto
que permitisse conversibilidade do resultado do produto da instituicdo. Por exemplo, se o
consumo de agua é mensurado em litros, o custo social da &gua tem que estar em litros ou uma
medida conversivel em litros. No capitulo quarto serdo apresentados os fatores de conversao
utilizados.

Como se optou por trabalhar com dados secundarios, foi observada a seguinte légica
para a escolha dos fatores de conversdo. Somente foram utilizados fatores de converséo de
estudos confiaveis. A preferéncia se deu para fatores mais recentes e que refletissem a realidade
brasileira. Quando ndo se encontraram fatores que seguiram essa premissa, adotaram-se fatores
mais antigos, que passaram por atualizacdo da inflagdo e fatores internacionais que recebem,
qguando necessario a conversdo para o real. Excecdo a essa logica foi feita no topico educacéo
dos funcionarios. Sentiu-se maior confianga em relacdo ao estudo da OECD para dados
mundiais, apesar de existir um dado nacional. O relato da pesquisa, discussao e definigéo dos
fatores de conversdo pode ser visto no capitulo 4.

O processo de valoragdo de impactos desenvolvido contou com algumas limitagdes.
Para alguns itens, como € o caso do aumento de dinheiro circulando na economia, ndo se

encontraram estudos académicos confiaveis que permitissem a adoc¢do de um fator de conversao
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diferente de 1:1. A dificuldade em encontrar estudos confidveis mostrou que, para um ciclo
inicial de valoracdo de impacto, a deciséo de ter um escopo reduzido acabou sendo acertada.
Para outros impactos, como é o caso de residuos, foram encontrados estudos que
permitiram a valoracdo da contribuicdo para as mudancas climaticas e a contribuicao social do
residuo, mas ndo foram identificados estudos que permitissem um olhar mais aprofundado
sobre a dimensé&o, como a valoracdo de impactos negativos do uso de solo e da contaminagéo
de recursos hidricos, o que determinou a limitacdo de valoracao de impactos nesse topico.
Outra limitacdo apresentada foi a auséncia de dados confiaveis por parte da empresa
estudada a respeito do custo incorrido em acidentes e incidentes o que ndo permitiu a valoracédo
desse impacto.
O processo de valoracdo desenvolvido levou em conta os riscos que a instituicdo tinha
capacidade de quantificar e dos quais possuia maior seguranca em ser geradora do impacto.
Essa discusséo é bastante enriquecedora para um processo de valoracdo de impactos e é
uma etapa bastante importante. No mapeamento de impactos, muitas dividas e possibilidades
surgem e, por isso, ter em mente o escopo definido no contexto e propo6sito auxilia o processo

a ndo ser interrompido.

3.1.3 Monitoramento

Cumprido o Ciclo de Conducédo, chega a fase do Monitoramento, que é respectiva a
analise de cada um dos passos dados no ciclo de conducédo, com a finalidade de reflexdo sobre
0 aprendizado gerado no processo de pesquisa-acdo (DRESCH; LACERDA; MIGUEL, 2015).

O relato detalhado dos aprendizados dos passos dados esta no capitulo 4 que passa pelo
processo de escolha e selecdo da diretriz de valoracdo de impactos escolhida. Os dilemas que a
organizacao enfrentou, como a ddvida quanto a transparéncia e ao anseio de que os resultados
refletissem um impacto positivo. A avaliacdo dos resultados obtidos e principalmente o
reconhecimento da importancia de dar continuidade ao processo de valoracdo ampliando o
escopo de pesquisa.

Importante destacar que ao incluir o grupo de valoragéo no processo de elaboragéo e
reflex@o sobre a pesquisa-agdo se passou a organizacdo um conhecimento que deve no médio
prazo proporcionar uma mudanca de realidade, uma vez que o processo de valoragdo de
impactos pode passar a influenciar o processo de tomada de decisdo, como ¢é reforcado por
Silva, Filho e Brito (2014, p. 165): “Em sintese, ao privilegiar a participacdo das pessoas no

processo de construgdo do conhecimento a Pesquisa-acdo se compromete com a renovacao das
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organizacOes a partir da alteragdo das relacbes de poder inerentes as préaticas sociais e

organizacionais”.
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4 A IMPLANTACAO DA VALORACAO DE IMPACTOS EM UMA INSTITUICAO
FINANCEIRA BRASILEIRA

4.1 A jornada de valoracéo do impacto

4.1.1 O desafio

Uma maneira mais inclusiva de medir o desempenho da empresa, que engloba nédo s6
o valor financeiro, mas também o valor social e ambiental, pode destravar as
alavancas-chave para aumentar os impactos positivos e reduzir os negativos. (KERAI,
2017, p. 17, traducéo nossa).

Em 2016, o Dow Jones Sustainability Index (DJSI), da bolsa de Nova York, passou a
solicitar a alguns setores a prestacdo de contas do processo da organizacao para valoracdo de
impacto. Essa iniciativa do principal indice de sustentabilidade de uma bolsa de valores do
mundo propiciou um ambiente em que as empresas passassem a se questionar sobre seu real
impacto sociedade (ibidem).

No ano seguinte, o questionamento foi estendido para todos os setores e 0s resultados
dos processos de valoracdo ficaram aquém do esperado, como é evidenciado:

Avaliamos respostas de 184 empresas de 15 setores em 30 paises. A cobertura de
setores é bastante diversificada, variando de manufatura pesada a empresas voltadas
para o consumidor, ativos pesados ou leves, empresas com cadeias de suprimento
complexas ou cadeias de suprimentos mais simples, e geograficamente diversificadas
com representacdo em todas as regides. [...]. No entanto, quando analisamos os
exemplos de avaliacdo citados em suas respostas, descobrimos que, na verdade,
apenas 25% dessas empresas realmente valoravam seus impactos [...]. Isso deixa mais

de 50% que relatam ‘Sim’, mas na verdade é ‘N&o’; ndo concordamos que estdo
valorizando suas externalidades. (ibidem, p. 18, traducdo nossa).

O fato de mais da metade dos avaliados terem respondido que faziam o processo de
valoracdo de impacto, mas na avaliagdo da RobecoSAM ndo o fazerem, mostrou-se uma
surpresa negativa que, ao mesmo tempo, revelou ser uma oportunidade de se desenvolverem
processos mais amplos de estudos de valoracao.

E nesse contexto que nasce a oportunidade de desenvolver um processo de valoragio de
impactos em uma das maiores empresas brasileiras do setor financeiro, que sera relatado na
sequéncia.

Com os questionamentos do DJSI como pano de fundo (“Vocé esté avaliando o impacto

de suas externalidades? Que tipo de avaliagdo? Vocé divulga esta informagdo?”), foi
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desenvolvido um processo que permitisse uma ampla compreensdo dos impactos
proporcionados pela organizagdo no Ultimo exercicio fiscal.

Por ser um exercicio inicial, optou-se por uma maior abrangéncia e menor
aprofundamento, com vistas a dimensionar, em um primeiro momento, a grandeza desses
impactos e a identificagdo de nichos de maior relevancia para aprofundamento de estudos

futuros.

4.1.2 A selecdo da diretriz para a valoracdo de impactos na sociedade

H& uma enorme variedade de ferramentas para o processo de avaliacdo dos impactos de
uma organizacdo na sociedade, 0 que tornou necessario o estabelecimento de critérios para a
identificacdo da ferramenta mais adequada para a aplicacdo do piloto da metodologia.

Dado o tamanho, a complexidade e a distribuicdo geogréafica da organizacdo em que o
processo seria aplicado, somado ao fato de ser um primeiro exercicio mensuracdo de impacto,

buscou-se:

e Uma ferramenta gratuita e com metodologia aberta, que permitisse uma
continuidade do processo sem implicar em custos adicionais;

e Diretrizes baseadas em principios e que permitissem adaptacdes as realidades da
organizacao;

e Possibilidade de cobertura de diversos impactos econdmicos, ambientais e
sociais;

e Metodologia reconhecida internacionalmente.

Entre as ferramentas analisadas, optou-se pelo Measuring Impact Framework do
WBCSD (2008), que é uma plataforma construida com participa¢do de empresas e que permite
a utilizacdo por organizacédo de qualquer porte e setor, e de qualquer regido do mundo (ibidem).

Por ser uma primeira aplicacdo da metodologia, buscou-se uma ferramenta que
permitisse a aplicacdo em varios estagios de complexidade e que possibilitasse uma abordagem
que se inicie com a medigdo dos impactos dos negdcios operacionais, como enfatiza 0 WBCSD:
“A ferramenta foi projetada como uma diretriz para uma jornada de aprendizagem que ajudara

as empresas a entender melhor seus impactos” (ibidem, p. 12, traducao nossa).
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Outro fato que contribuiu para a escolha do framework proposto pela WBCSD ¢é que a
associacdo avancou em ferramentas que auxiliam o processo de mensuracdo de impactos ao
participar do desenvolvimento do Natural Capital Protocol e ao desenvolver o Social Capital
Protocol. Esses protocolos foram analisados e utilizados para a definicdo e valoracdo dos

impactos ambientais e sociais da organizacao.

4.1.3 O método escolhido para a valoracdo de impacto

A valoragdo de impactos pode ser realizada com métodos qualitativo, quantitativo,
valoragdo monetaria ou uma mistura desses formatos. Para o processo desenvolvido, 0 método

escolhido foi a monetizacao das variaveis, escolha essa reforcada por:

Como uma empresa pode usar essa informacdo para decidir se deve investir na
reducdo de suas emissdes ou se focar na reducdo de desperdicio? Uma maneira de
fazer melhor uso desses dados é medir o impacto real dessas externalidades e
converter esses impactos dispares em uma métrica financeira comum que permita uma
melhor tomada de decisdo (KERAI, 2017, p. 16).

A ldogica que levou a essa escolha € a crenca de que ndo basta valorar o impacto: é
necessaria uma tomada de decisdo (etapa 4 do framework escolhido) e, nesse sentido, trazer
todos os impactos para uma métrica comum e usualmente aceita pelos tomadores de decisao foi
0 caminho escolhido para o processo.

Quando se trabalha com a avaliacdo monetaria, precisa ser feita a escolha entre a
avaliacdo construida com dados primarios, isto €, com pesquisas especificas para o estudo, ou
com dados secundarios, vindo de outros estudos de avaliacdo de impacto. Por ser um processo
inicial, ter prazo curto e restri¢do de orgamento, para esse primeiro ciclo escolheu-se a aplicacéo
de dados secundarios, mesmo com ciéncia de sua menor confiabilidade nos resultados
(WBCSD, 2017b).

A aplicagdo da valoracdo de impactos com base em dados secundarios consiste em
buscar estudos académicos que chegaram a uma métrica de valoragdo de um custo ou beneficio
social e aplicar essa métrica para uma varidvel de impacto estabelecida pela organizacao.

Mesmo reconhecendo-se a menor confiabilidade, a escolha por trabalhar com dados
secundarios se fez pela crenga que o primeiro estudo sinalizaria 0s maiores impactos
operacionais, 0 que auxiliaria a mapear etapas da cadeia de valor e a focar esfor¢cos em temas

de maior impacto para sociedade em estudos futuros. Essa tatica tem sido usada por diversas
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instituicdes pioneiras na valoracao de impacto, como é o caso da Lafarge Holcim e da Samsung,
por exemplo (LAFARGEHOLCIM, 2016; e SAMSUNG, 2018).

A opcdo pela avaliacdo monetaria se propde a ir além de precos de mercado. Precos de
mercado sdo os valores de compra e venda de um produto. O que se buscou para a valoracéao
de impactos sdo custos sociais, 0s quais sdo calculados levando-se em conta 0 quanto a
ocorréncia do impacto estudado traz de beneficios ou maleficios para a sociedade (WBCSD,
2017b).

A titulo de esclarecimento, cita-se o exemplo das emissdes. No Brasil, por exemplo,
para emitir gases de efeito estufa, ndo se paga, no entanto, 13% das emissdes mundiais, segundo
a Organizacdo para a Cooperacao e 0 Desenvolvimento Econdmico (OCDE), possuem algum
tipo de precificacdo. (CEBDS, 2017). Esses mecanismos refletem um preco de mercado que
algumas empresas tém utilizado para fazer suas projecoes.

O custo social vai além: inclui esses custos, mas também leva em conta o que as
emissdes geram de custos para a sociedade, como o aumento de doencas, 0s impactos
decorrentes das mudancas climaticas, entre outros fatores. Como parametro, o custo da tonelada
de carbono na California no final de 2017 estava em torno de US$ 15, enquanto o custo social
do carbono era maior que US$ 36. (CALCARBONDASH, 31 de marc¢o de 2018; e US EPA,
2016, ajustado).

4.2 Aplicacdo do Measuring Impact Framework

4.2.1 Definicéo de escopo

O planejamento inicial auxilia na definicdo de limitacGes, otimizacdo de esforcos e
organizacao do processo. Em um processo complexo, o primeiro passo é a definicdo do objetivo
do projeto.

Nesse caso, 0 objetivo era desenvolver o primeiro processo de valoragdo de impactos
para uma instituicdo financeira brasileira buscando-se a maior abrangéncia de operagéo possivel
e permitindo-se um resultado global de lucro ou prejuizo, levando-se em conta as dimensdes
econdmica, ambiental e social.

A definicdo do escopo foi inspirada pelas Diretrizes Empresariais para a Valoragao
Econbmica de Servigos Ecossistémicos, com algumas adaptagdes para o contexto do processo

de valoragéo de impactos (GVCES, 2014). Dessa forma, para esse processo, definiram-se:
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e Objeto de anélise: operagfes proprias — por ser um processo inicial, decidiu-se focar
nas operacdes da instituicdo financeira. A escolha das operacOes se deve ao maior
controle dos dados, com produtos controlados e alguns resultados j& com processos
estabelecidos de mensuracao.

e Abordagem: retroativa — serd verificada a dimensdo do impacto das atividades
operacionais no ultimo exercicio fiscal da instituicdo financeira (2017) a partir de
calculos com dados secundarios obtidos.

e FEtapas da cadeia de valor: operacGes proprias — majoritariamente, o trabalho é
referente as operacBes do Banco. Optou-se por ndo avaliar inicialmente a cadeia de
valor por conta da dificuldade do levantamento de dados.

e Horizonte temporal: Gltimo exercicio fiscal.

As analises sdo referentes ao ultimo exercicio fiscal. Por nem todos os dados

secundarios dos custos sociais obtidos para as analises serem atuais, optou-se por anualizar 0s
dados encontrados segundo a inflagdo oficial do pais de origem e a conversdo de moedas

estrangeiras para o real, segundo a cotacdo do dolar no final do exercicio de 2017.

4.2.2 ldentificagdo de impactos diretos e indiretos

O processo desenvolvido buscou cobrir o maximo possivel da operacao e a identificagcdo
de impactos diretos e indiretos foi uma etapa desafiadora. Como apresentado na metodologia,
um cruzamento da materialidade e dos temas comumente tratados no relatério de anual da
organizacao foram feitos e, ap6s a validacdo do grupo de valoracdo, foram definidos os temas
que fariam parte do processo de valoragdo de impactos econdmicos, ambiental e social
desenvolvido para o Banco.

Foram também discutidos os impactos relacionados a esses topicos; que, conforme
descrito na metodologia anteriormente relatada, sdo sintetizados na tabela 4 e que foram objetos
do processo de avaliacéo e valoragdo de impactos das operacoes.



Tabela 4 — Topicos e impactos operacionais a serem valorados
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Dimenséao

Econdmico

Ambiental

Social

Topicos Efeitos positivos Efeitos negativos
Produto Resultado Impacto Produto Resultado Impacto
Impostos Total de Geracéo de Efeitos dos
impostos receita para investimentos do - - -
pagos 0 governo governo
Remuneragdo de Total de Aumentode  Dinheiro
capital proprio remuneracdo  capital do circulando na
do capital investidor economia ) ) )
préprio
Remuneragdo de Total de Aumentode  Dinheiro
capitais de terceiros  capitais de capital de circulando na
terceiros terceiros economia ) ) )
remunerado
Salarios pagos Total de Aumentode  Dinheiro
salarios pagos  capital dos circulando na - - -
funciondrios  economia
Uso da agua Quantidade  Contribuicdo  Custo social
- - - consumida para escassez  do uso da agua

Emissdes de GEE

Quantidades

hidrica
Contribuicéo

Custo social

(Escopos 1,2 e 3) emitidas de  para das emissoes
) i ) COz mudangas do
clima
Residuos Quantidade de  Reciclagem Beneficio Liquido
residuos de residuos Social do
reciclados Reaproveitamento - - -
(BLSR) de
reciclaveis
Quantidade  Deposicéao Contribuicdo
de residuos  deresiduose paraas
- - - gerados rejeitos no consequéncias
ambiente das mudancas
do clima
Salde e seguranca Investimento  Prevencdo e Custo evitado para
em SSO reducdo de 0 servigo publico
doengas ) ) )
ocupacionais
Custo de Doencas Custo social
Incidentes,  ocupacionais  dos impactos
acidentes e das
) i ) demais ocorréncias
ocorréncias trabalhistas
negativas

Educacéo dos
funcionarios

Investimentos
em educacao
pagos para 0s
funcionarios

Melhora no
nivel de
qualificagdo
profissional
dos
funcionarios

Retorno social da

educagdo

Fonte: o autor.

Essa é uma etapa bastante importante para o processo de valoragdo de impactos e a de

maior risco para o processo. No mapeamento de impactos, muitas davidas e possibilidades

surgem e, por isso, ter em mente o escopo definido na etapa 1 auxilia 0 processo a nao ser

interrompido.
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4.2.3 Valoragdo dos impactos

4.2.3.1 Valor de impacto

Complementar a fase de definicdo de impactos, vem o processo da identificacdo de
fatores de conversdo e a valoragdo. Conforme ja explicitado, optou-se nesse primeiro ciclo de
valoracdo pelas operagdes proprias para facilitar o processo de monitoramento e coleta dos
dados.

Como método de célculo para a valoracdo de impactos adotou-se o seguinte:

Valor de impacto do tépico = produto da atividade do topico x fator de impacto

Na sequéncia, seréo apresentados os fatores de conversdo utilizados.

4.2.3.2 Dimensao econdmica

Os processos de valoracao de impactos utilizados como benchmark utilizaram fator 1:1
para a contribui¢do econdmica, ou seja, para cada unidade monetéria gerada pela instituicdo na
dimensdo econémica, 0 impacto gerado para a sociedade €, também, de uma unidade monetaria
(LAFARGEHOLCIM, 2016; e SAMSUNG, 2018). No caso da instituicdo financeira em que o
processo foi aplicado, para a valoracéo das operacdes, abriu-se o dado da dimensdo econémica
em impostos, remuneracdo de capital préprio, remuneracdo de capitais de terceiros e salarios
pagos; basicamente os itens que compdem a distribuicdo do valor adicionado (CPC 09, 2008).

Para impostos, o impacto identificado seria o de efeitos dos investimentos do governo
na sociedade; para os demais, o aumento de dinheiro circulando na economia. Nao se encontrou
um estudo seguro que permitisse definir um fator de conversdo para o aumento de dinheiro
circulando na economia, portanto, definiu-se o fator 1:1, da mesma forma gque nos processos de
referéncia.

Para os impostos, alguns estudos foram encontrados e a conclusdo apds anélise foi a

manuteng&o do fator 1:1 como fica evidenciado na abordagem de impostos a seguir.
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4.2.3.2.1 Impostos

Todas as empresas, ao operar, geram uma contribuicao positiva para o governo por meio
do pagamento de impostos. No caso da instituicdo financeira estudada, em 2017, mais de 25%
do valor adicionado foi em impostos.

O valor pago em impostos permite que o0 governo custeie o servigo publico e desenvolva
suas politicas. Para entender o impacto do dinheiro pago em impostos, foram analisados estudos
que buscaram mensurar efeito multiplicador dos gastos e investimentos do governo.

Foram encontrados alguns estudos e simula¢es econométricas e dois foram eleitos para
a definicdo do fator de multiplicacéo a ser utilizado para a variavel imposto. A escolha se deu
pelo rigor metodologico descrito nos artigos, uso de metodologias diferentes e a convergéncia
dos resultados com as metodologias diferentes, 0 que trouxe mais seguranca para a definicdo
do fator.

Moura (2015) afirma que os estudos empiricos para os efeitos multiplicadores variam
de valores proximo a zero a valores superiores a um dependendo do periodo, amostra, pais e,
logicamente, hipoteses avaliadas.

A fim de mitigar interferéncias dessas variaveis, foi utilizada pelo autor a estimacédo
bayesiana de modelos dindmico estocastico de equilibrio geral (DSGE), que segundo o autor
possui vantagens em relacdo aos métodos de estimacgdo classico, o qual, no caso do
multiplicador fiscal, é o Value at Risk (VaR). O modelo aplicado para o calculo do multiplicador
fiscal de Moura (2015) contou com 73 parametros, dos quais 32 sdo calibrados e 41 sdo
estimados. Entre as variaveis estdo produto interno bruto (PIB), taxa de juros, cdmbio, inflacéo,
entre outras. O periodo de analise foi entre o terceiro trimestre de 1999 até o terceiro trimestre
de 2013, ou seja, um longo periodo e préximo a realidade de uma organizacdo que contribui
com impostos. (ibidem).

As andlises levaram a constatacéo que o efeito de gastos do governo com investimentos
e consumo possui efeitos finais diferentes. Em um cenario analisado de gasto do governo em
consumo, constatou-se em um primeiro momento um aumento na proporgao de 1:1,48 no PIB.
No entanto, a analise de efeito apds dez anos da medida levou ao resultado de 1:0,62. No viés
do investimento, os gastos com infraestrutura no longo prazo acabam se pagando e a concluséo
é que o multiplicador fiscal de longo prazo supera a proporcao 1:1 (ibidem). O autor também
conclui que “é possivel perceber que, apesar do efeito inicial positivo, em ambos 0s casos 0
choque de gastos acaba por gerar recessdes e queda no produto no médio prazo, o que torna o

efeito final dos gastos publicos ambiguo” (ibidem, p. 97).Essa conclusdo evidencia a nédo
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possibilidade de conclusdo de um efeito multiplicador positivo ou negativo, 0 que se soma a
falta de possibilidade por conta da empresa de identificar a aplicagdo dos recursos pagos como
impostos.

Para ndo se concentrar apenas em um autor, outro artigo que analisa a realidade
brasileira foi analisado. O artigo é de 2017 e seus autores sdo Grudtner e Aragon (2017).

Os autores utilizaram a estimagdo do VaR ndo linear para verificar a dependéncia do
multiplicar dos gastos do governo quanto aos ciclos econdmicos de expansdo ou retracdo. Uma

das conclusbes é que:

O chogue nos gastos do governo aumenta o produto e 0s gastos por um ano. A partir
de entdo, o produto e os gastos sofrem uma queda até assumir sua nova trajetoria, mais
elevada que as verificadas no periodo pré-choque. As receitas do governo no estado
de recessdo aumentam com o choque, mas logo caem ate alcancar valores menores do
que os verificados anteriormente. Apds dois anos, as receitas do governo voltam ao
seu patamar pré-choque. Ja o choque sobre os gastos do governo em periodos de
expansdo nao tem efeito sobre 0s gastos, receitas do governo e produto. Os gastos do
governo voltam para sua trajetoria lentamente durante os vinte trimestres analisados
(ibidem, p. 328).

As conclusbes dos dois artigos reforcam a utilizacdo do fator 1:1. Isso significa que,
para 0 estudo em questdo, para cada R$ 1 pago em imposto, sera considerado R$ 1 de

contribuicdo positiva da instituicdo para a sociedade.

4.2.3.3 Dimensao ambiental

Para a dimensdo ambiental, os estudos de custos sociais s&0 mais conclusivos,
principalmente para a 4gua e emissdes, que sdo dois topicos bastante discutidos e estudados na

atualidade.

4.2.3.3.1 Agua

A &gua é recurso essencial para uma série de atividades como a agropecuéria, a industria,
a geracdo de energia e até atividades recreativas.

Dessa forma, apesar de, na maioria das vezes, ser extraida da superficie ou de fontes
subterraneas de forma gratuita, a agua tem valor substancial para a sociedade, que varia de
acordo com sua escassez (TRUCOST, 2013).
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Dada sua importancia e a grande diversidade de usos existentes, € muito dificil
estabelecer um valor monetario para a dgua. Porém, apesar das limitagcBes, a Trucost, em
parceria com a iniciativa The Economics of Ecosystems and Biodiversity (TEEB), elaborou
uma funcdo para estimar o custo social da agua, que considera o valor de beneficios estimados
em outros estudos, ponderado pela escassez da 4gua em determinada localidade (ibidem).

O estudo indica que a escassez deve ser calculada pela porcentagem de recursos hidricos
internos extraidos em cada localidade a partir de dados disponibilizados pela FAO. O custo
social da agua varia em funcdo da escassez hidrica, como demonstra o grafico da figura 8
(ibidem, p. 37).

Figura 8 — Custo social da agua em funcdo de sua escassez

o TOTAL

uss/m?

WILDLIFE HABITAT
AND RECREATION

WATER SCARCITY, % CONSUMPTION OF INTERNAL RENEWABLE WATER RESOURCE (IRWR)

Fonte: Trucost, 2013, p. 37.

Para obter o custo social da agua para o Brasil, calculou-se a taxa de escassez para 0
pais, obtido a partir de uma regra de trés que considerou o total de retirada de agua (total water
withdrawal — TWW) do Brasil em relagéo aos recursos hidricos internos renovaveis totais (total
internal renewable water resources — IRWR).

De acordo com a FAO (2016), no Brasil, 0 TWW equivale a 74,83 10° m3/ano, enquanto
0 IRWR ¢é de 5.661 10° m3/ano, no periodo entre 2008 e 2012 (periodo mais recente).

Como 5.661 10° m3/ano equivale a 100% do fluxo anual de recursos hidricos, a extracio
de 74,83 10° m3/ano representa a exploracdo de 1,32% de todo o recurso hidrico renovavel

disponivel em territorio brasileiro.
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O percentual de escassez foi aplicado na equacao obtida pelo grafico da figura 8, pela
qual se obteve o valor social de US$ 0,085 para 1 m? utilizado no Brasil. A equacio obtida é

uma aproximacéo feita a partir do grafico original.

Figura 9 — Equacdo obtida pela transposicdo do gréfico da Figura 8 no Excel
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Fonte: o autor.

Em seguida, o valor social da agua foi atualizado pela inflagdo da moeda americana para
0 periodo entre 2009 e 2017, de 17,27% (INFLATION.EU, 2018), e posteriormente convertido
para o real, utilizando-se o valor do ddlar de R$ 3,31 em 31 de dezembro de 2017 (BCB, 2018).
Esses ajustes foram feitos para manter-se 0 mais préximo possivel do valor presente.

O fator de conversao para o custo social da dgua utilizado para o estudo foi de R$ 0,33
por m3. Isso significa que para cada metro cubico de dgua consumido pela instituicdo, o custo

que ela gera para a sociedade é de R$ 0,33 centavos.

4.2.3.3.2 Emissoes

S&80 previstas graves consequéncias resultantes das mudancgas climaticas, como a
elevacdo média da temperatura da Terra em 4° C e do nivel dos oceanos em 0,7 m até 2100
(IPCC, 2014).

Tais consequéncias, por mais que de forma desigual, impactam os habitantes do planeta
como um todo e trazem grandes desafios de adaptacdo. A mitigagdo das mudancas climaticas
depende da reducdo das emissdes de gases de efeito estufa (GEE) de diversas atividades
humanas, como industriais e de geracdo de energia (ibidem). Em geral, toda atividade que gera

emissdes de GEE pode contribuir para essas mudancas.



62

E possivel valorar monetariamente os danos causados pelas mudancas climéticas. Para
isso, existem algumas abordagens possiveis. Para o estudo em curso, a valoragdo das mudancas
climaticas foi calculada pela quantidade de toneladas de CO2eq? emitidas direta e indiretamente
pelo Banco (Escopos 1, 2 e 3), multiplicado pelo custo social do carbono em 2017.

Em 2016, a Agéncia de Protecdo Ambiental dos Estados Unidos (EPA) estimou o custo
social do carbono em US$ 36 por tonelada de CO.eq (EPA, 2016). Para o calculo a ser
desenvolvido, o custo social do carbono foi atualizado pela inflagdo americana de 2,11% em
2017 (INFLATION.EU, 2018), obtendo-se o valor final de US$ 36,76 por tonelada de COzeq
em 2017. Em seguida, o valor foi convertido para o real na taxa de 31 de dezembro de 2017,
R$ 3,31 (BCB, 2018), para obter-se o custo social do carbono em reais no ano de 2017 de R$
121,67 por tonelada de CO2eq.

Optou-se pelo custo social do carbono, por ser uma medida que leva em conta danos
como mudancas na produtividade agricola, na saide humana, desvaloriza¢do da propriedade
pelo aumento do risco de inundagcdo e mudancas nos custos do sistema de energia, como
aumento de custos para o uso de ar-condicionado (EPA, 2016).

Como as operacbes da instituicdo financeira estdo distribuidas geograficamente, a
adocdo de uma medida ampla foi o caminho encontrado para essa valoragdo de impacto, que
sera calculada por meio da multiplicac&o do total de toneladas de COeq produzidos pelo banco

pelo custo social da tonelada de carbono equivalente em reais, de R$ 121,67.

4.2.3.3.3 Residuos

No Brasil, a disposicéo de rejeitos domésticos ocorre tanto em lixdes quanto em aterros
controlados e aterros sanitarios. Esse tipo de disposi¢cdo demanda por areas para a construcao
das instalacdes e, dependendo da tecnologia empregada, pode causar a contaminacdo do solo,
de &guas subterréneas e a liberacdo de GEE em maior ou menor escala. Do ponto de vista social,
a disposicao de rejeitos em aterros favorece a entrada catadores que buscam obter renda a partir
da separacdo de residuos reciclaveis (ABRELPE, 2017).

O reaproveitamento de residuos pode fomentar a inclusdo de catadores na economia
formal por meio da geracdo de emprego e renda, a0 mesmo tempo em que poupa a extracéo de

recursos naturais e a constante abertura de novos campos para a disposigéo de rejeitos (ibidem).

3 Trata-se de uma medida padronizada para contabilizar os GEE de forma conjunta, em termos
equivalentes ao potencial de aquecimento global do CO, (ABNT, 2015).
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Identificou-se que os principais aspectos socioambientais da disposicdo de rejeitos em
lixdes, aterros controlados e aterros sanitarios sdo: a liberacdo de poluentes no solo e para as
aguas subterraneas; a emissdo de GEE e outras substancias odoriferas. O reaproveitamento de
residuos tem como principal aspecto a inclusédo social de catadores (ibidem).

A escolha dos impactos, relacionados tanto a disposicdo de rejeitos quanto a
reutilizacdo/reciclagem de residuos, para valoragdo, considerou a disponibilidade de fatores
obtidos para a valoracdo dos impactos em escala local (pais), regional (continental) e, em Gltimo
caso, global. Por sua vez, a disponibilidade de informacdes na base de dados da instituicdo
financeira objeto do estudo também influenciou a escolha da valoragéo dos impactos.

As externalidades provenientes do reaproveitamento de residuos foram mensuradas
utilizando o método do Beneficio Liquido Social do Reaproveitamento (BLSR) de reciclaveis
acrescidos do valor da sucata no mercado (SEROA DA MOTTA; SAYAGO, 1998).

O BLSR inclui os gastos atuais e efetivos de coleta, transporte e disposicao final de lixo
urbano e os danos ambientais resultantes da méa coleta e disposicdo desse lixo, além das
reducdes de custos associados a aquisi¢do de matérias-primas e outros insumos proporcionados
pelo reaproveitamento e 0s custos associados ao reaproveitamento (ibidem).

E importante ressaltar que os danos ambientais nio representam diretamente os
impactos ambientais causados pela ma coleta e disposic¢do do lixo; entretanto, refletem quanto
precisaria ser gasto para que o lixo fosse coletado e disposto de forma adequada, de forma que
se evitem danos ambientais (ibidem).

Os autores chegaram aos resultados do ganho social do reaproveitamento de reciclaveis
(papel, pléstico, metal e vidro) com dados de 1997, que foram atualizados segundo a inflacéo
brasileira (IPCA) do periodo que foi de 242,70% (IBGE, 2018), conforme apresentado na tabela

5 a seguir.

Tabela 5 — Beneficios sociais dos residuos

Material reciclavel Beneficio social Beneficio social
(R$/t) em 1997 (R$/t) atualizado para 31/12/17
Vidro 430,75 1.476,17
Papel 464,98 1.593,47
Plastico 504,69 1.729,56
Metal 427,73 1.465,82

Fonte: Seroa da Motta; Sayago, 1998, p. 26. Adaptado.
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O célculo para obtengdo do impacto social positivo dos residuos levara em conta o total
de residuos em toneladas — vidro, papel, pléstico e metal —, multiplicado pelo respectivo valor
do ganho social.

Das externalidades resultantes da disposicdo de rejeitos em lixdes, aterros controlados
ou aterros sanitarios, optou-se por calcular os danos causados pelas mudancas climaticas
devidos a emisséo de metano.

Em um estudo, a Abrelpe (2013) compilou classes de modelos para o calculo das

estimativas de emissGes de metano por aterros:

e Modelos de ordem zero: presumem que a formagédo de metano se torna constante
com o passar do tempo, ou seja, que o acréscimo ou decréscimo de material organico
ndo influencia a taxa de producédo de biogas. Este tipo de modelo foi aplicado pela
Environmental Protection Agency (EPA) e estimou a producdo de metano pelos
aterros dos Estados Unidos entre 0,023 a 0,061 gramas de metano por grama de
residuo Umido depositado;

e Modelos de primeira ordem: consideram o decaimento exponencial na formacéo
do metano;

e Modelos multifasicos: entendem que a massa de rejeitos em um aterro possui niveis
de degradacéo diferentes em razdo da utilizacdo de sacos de lixo e da presenca de
umidade;

¢ Modelos de segunda ordem: assumem a funcdo da microbiologia e da quimica na

decomposic¢do do material organico.

Idealmente, a estimativa das emissdes de metano decorrentes da decomposicdo dos
residuos destinados a aterros deveria considerar as diferentes instalacdes existentes no territorio
brasileiro, que em sua maioria é composta por lixdes, aterros controlados e por aterros sanitarios
(ibidem), e partir para a estimativa de emissdes utilizando-se 0s modelos mais precisos e,
portanto, mais complexos discutidos pela bibliografia (ibidem). Entretanto, modelos mais
complexos requerem informagdes mais detalhadas, como o tempo de operagdo do aterro, a
massa de rejeitos acumulada, informagdes climaticas, entre outros (ibidem). A principio, isso
inviabiliza, a mensuracédo das externalidades.

Por esse motivo, apesar da menor confiabilidade da estimativa de emissdo fornecida

pelos modelos de ordem zero, optou-se por assumir a maior taxa de geracdo de metano
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fornecida pelo modelo de regressdo da EPA, que define e emisséo de 0,06 tonelada de metano
por tonelada de rejeito (ibidem).

Como o insumo de calculo estd em metano, o custo social do carbono, de R$ 121,67 por
tonelada de CO.eq (ver emissdes) EPA (2016), foi multiplicado por 28 unidades para a
obtencéo do prec¢o social do metano. Tal multiplicacdo se fez necesséria pelo fato de o metano
apresentar um potencial de aquecimento global 28 vezes superior ao do CO2> (MYHRE;
SHINDELL, 2014) e, portanto, implicar um custo social 28 vezes maior do que o do CO..

A equacdo para a defini¢do do impacto social negativo sera:

Impacto social do residuo = total de residuos em toneladas x 0,06 (emisséo de metano por

tonelada de residuos) x 3.406,88 (custo social do metano)

As demais externalidades (liberacdo de poluentes no solo e para as aguas subterraneas,
a emissdo de GEE e outras substancias odoriferas e a demanda por areas para construcdo de
aterros) resultantes da disposicao de rejeitos nos estabelecimentos supramencionadas ndo foram
calculadas em razdo da auséncia de estudos cientificos que fornecam valores monetarios para

0s impactos ambientais resultantes.

4.2.3.4 Dimensao social

Para a dimensdo social, hd uma razoavel contribuicdo de estudos que trazem custos
sociais. Nessa dimensdo, optou-se por tentar a valoracdao de impactos em salde e seguranca e
educacao dos funcionarios. O tema da cidadania e filantropia corporativa é bastante comum em
processos de valoracdo de impacto, no entanto, a instituicdo financeira objeto do estudo optou
por ndo incluir esse impacto, uma vez que boa parte dos investimentos séo feitos com incentivos
fiscais, o que dificultaria o entendimento de quem é de fato o agente indutor do impacto. Os

racionais para esses calculos séo apresentados na sequéncia.

3.2.3.4.1 Saude e seguranca

Assim como 0s demais temas, a saude e seguranca pode ser valorada por diversos
caminhos. Como a instituicdo financeira oferece convénio aos seus funcionarios e familiares,
um dos caminhos poderia ser o céalculo do custo evitado para a sociedade e utilizar 0 mesmo

fator da contribuicdo econdmica para defini¢do do impacto social. Como ndo € possivel rastrear
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se todos os atendimentos médicos dos funcionarios e familiares com direito a plano de satde
foram feitos no sistema privado, essa forma de calculo foi deixada para outro momento.

Outra maneira de avaliar o impacto em saude e seguranca Sa0 0S custos que incidentes
e acidentes de uma organizacao trazem para a sociedade. De acordo com o artigo de Pastore
(2011), os acidentes e incidentes trazem danos aos trabalhadores e as suas familias na forma de
reducdo de renda, interrupcéo do emprego de familiares, gastos com acomodagdo no domicilio
e, 0 mais importante, a dor e o estigma do acidentado ou doente. Em seu estudo, o autor estima
que para cada unidade monetéaria gasta pela empresa, outras seis sdo gastas pela sociedade em
uma conta classificada pelo autor como conservadora.

Dessa forma, para o célculo do impacto social em salde e seguranca, para cada R$ 1
pago pela instituicdo para os acidentes e demais ocorréncias, R$ 6 seriam gerados de custo para
a sociedade.

Até o momento de publicagdo desse trabalho, a organizagdo estudada ndo obteve um
dado confiavel para o valor do custo incorrido em acidentes e incidentes. Essa valoragdo ficou

para o ciclo seguinte.

4.2.3.4.2 Educacao

Investimentos em educacdo sdo prioritarios para reduzir a desigualdade social, € o que
afirma Aradjo e Luzio (2016). As vantagens de renda para os adultos com ensino superior
completo sdo maiores: pelo menos o dobro, em média, quando comparado com adultos que
possuem apenas o ensino médio. A parcela de adultos (25 a 64 anos de idade) com ensino
superior que recebem mais que duas vezes a média de renda é de 60% (Inep, 2017).

Sachsida, Loureiro e Mendonga (2004) estimaram por meio dos dados da Pesquisa
Nacional por Amostra de Domicilio (PNAD), do IBGE, uma taxa mediana de retorno no
investimento com educacéo na ordem de 18%, com utilizagdo, na amostra, de dados de homens
brancos com 16 anos de estudo (superior).

Outro estudo sobre o tema, realizado por Resende e Wyllie (2006), estima um retorno
sobre o investimento com educacdo na ordem de 12,6% para mulheres e 15,9% para homens.
A base utilizada foi a Pesquisa sobre Padrdes de Vida (PPV) do IBGE.

Outra maneira de analisar os retornos a educacédo € por meio da taxa interna de retorno,
gue pode ser interpretada como a taxa de juros sobre o investimento feito em um nivel mais
alto de educacdo que um individuo pode esperar receber todos 0s anos durante a sua vida ativa.

Na média dos paises da Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico
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(OECD, 2017), a taxa interna de retorno do ensino superior para homens é de 13% e, para as
mulheres, de 11%.

Apesar de ndo ser exclusivo do Brasil, os dados apresentados pela OECD sdo mais
recentes e exclusivos para o ensino superior. Por esse motivo, sugere-se o fator de multiplicacéo
minimo encontrado no estudo, que é de 11% para mulheres. Dessa forma, para cada R$ 1
investido pela instituicdo financeira, R$ 1,11 retorna para a sociedade.

4.2.3.5 Consolidacao e resultados da aplicacdo dos fatores de conversao das operagdes

A pesquisa desenvolvida para a identificacdo dos fatores de conversdo e 0s ajustes
necessarios, como a correcdo de inflacdo e conversdo cambial, possibilitaram a elaboracédo da
tabela 6, que apresenta uma sintese dos fatores de conversdo que serdo utilizados para a

valoragdo de impacto.



Tabela 6 — Fatores de converséo para a valoragao de impactos
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Dimensdo  Topico para  Ano- Fator Unidade  Correcédo da Converséo Fator  Contribuicao
analise base inflagéo cambial final em
reais
Impostos 2017 1 Real Nao necessario  N&o necessario 1 Positiva
Remuneragdo 2017 1 Real N4o necessario  N&o necessario 1 Positiva
de capital
8 proprio
1S . - -
Q Remuneragdo 2017 1 Real Né&o necessario  N&o necessario 1 Positiva
S de capitais de
w terceiros
Salérios 2017 1 Real N&o necessario  N&o necessario 1 Positiva
pagos
Usodadgua 2008 US$ 0,085 m3 17,27% R$ 3,31 (valor 0,33 Negativa
(Inflagdo dos do dolar em
EUA entre 31/12/17)
2009 e 2017)
Emissdes de 2016 US$ 36 t/CO2eq 2,11% R$ 3,31 (valor 121,67 Negativa
gases de (inflagéo dos do ddlar em
efeito estufa EUA em 31/12/17)
(Escopos 1, 2 2017)
e3)
= Residuos — 1997 430,75 t 242,70% N&o necessario  1.476,17 Positiva
% vidro (inflagéo do
=1 Brasil, IPCA, .
‘é Residuos — 464,98 entre 1998 e 1.593,47 Positiva
< papel 2017
Residuos — 504,69 1.729,56 Positiva
plastico
Residuos — 427,73 1.465,82 Positiva
metal
Residuos — 2016 60,48 t/CH4 2,11% R$ 3,31 (valor 204,41 Negativa
lixo/metano (inflagdo dos do dolar em
EUA em 31/12/17)
2017)
Saude e 2011 6 Real N&o necessario  N&o necessario 6 Negativa
- seguranca
st
§ Educacéo 2017 1,11 Real N4o necessario  N&o necessario 1,11 Positiva
dos

funcionérios

Fonte: o autor.

Apos a pesquisa para a identificacdo de fatores de conversdo e o levantamento de

diversos resultados da instituicdo financeira, chegou-se a contribuicdo positiva de R$ 14,6

bilhGes para a sociedade. Os resultados por topicos podem ser observados na tabela 7.



Tabela 7 — Resultados da valoracdo de impactos
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Dimenséo Topico para anélise Fator final _Dados Resu_lta(jo
ajustados  (R$ milhdes)
Impostos 1 3.832,61 3.832,61
g Remuneracéo de capital proprio 1 4.030,05 4.030,05
% Remuneracéo de capitais de terceiros 1 498,88 498,88
. Salérios pagos 1 6.205,70 6.205,70
Uso da agua 0,33 -0,44722 -0,15
(EE";'CZSSSSS f,ezgzsse)s_dzgi‘é')to estufa 121,67  -0,04890 5,95
g Residuos — vidro 1.476,17 0,00001 0,01
% Residuos — papel 1.593,47 0,00076 1,21
< Residuos — plastico 1.729,56 0,00007 0,12
Residuos — metal 1.465,82 0,00001 0,02
Residuos — lixo/metano 204,41 - 0,00017 -0,03
= Saude e seguranca 6 - -
§ Educacéo dos funcionérios 111 22,57 25,05
Valor de impacto 14.587,52

Fonte: o autor.

4.2 .4 Resultados e reflexdes

Nesse primeiro exercicio de valoracdo de impactos da instituicdo financeira, obteve-se

um resultado positivo superior aos R$ 14 bilhdes. Se comparado com o lucro liquido de R$ 3,5

bilhdes, medida bastante divulgada no mercado financeiro, o resultado de contribuigdo para

sociedade é mais de quatro vezes maior.

Quando comparado com o valor adicionado, o numero fica bastante proximo, uma vez

que suas variaveis estdo expressas na dimensdo econdémica do calculo.

Uma maneira mais facil de avaliar a valorag@o de impactos é na forma grafica, conforme

a figura 10. Em termos operacionais, fica evidenciado que a instituicdo financeira contribui para

a sociedade.
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Figura 10 — Valorag&o de impactos da instituicdo financeira

Estudo de valoragio de impacto

Fonte: o autor.

Os trés aspectos estudados para a dimensdo ambiental apresentam um saldo consolidado
negativo, apesar das contribuicdes em residuos pelo BLSR de Seroa da Motta e Sayago (1998).
O saldo negativo é de R$ 4,77 milhdes. Entre os impactos negativos da organizacdo, as emisses
sdo 0 que mais contribuem para a destruicdo de valor, que, isoladamente, destroem R$ 5,95
milhdes.

E importante refletir que o grande impacto que um banco causa na sociedade é por conta
do crédito concedido. Para exercicios futuros, é recomendavel que sejam monitorados os setores
que o banco financia e, portanto, a contribuicdo que a instituicao financeira da para o aumento
ou diminuicdo das emissoes.

Um estudo interessante seria a avaliacdo do portfolio de crédito da instituicdo e a
verificagcdo se sdo financiadas mais atividades emissoras de GEE ou mais atividades
mitigadoras das emissdes. Esse saldo deveria ser adicionado na valoracdo da organizacao.

Assim como as emissdes, outras variaveis, como geracao de emprego e renda, poderiam

ser valoradas e entrar como contribui¢des positivas no processo.
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4.3 Aprendizados com 0 processo

A opcéo pelo estudo de valoracdo de impactos com dados secundarios trouxe um amplo
aprendizado de pesquisa e reflexdes sobre o interesse de diversos setores da academia em
pesquisar e criar estudos sérios e com base cientifica que apresentaram fatores que
possibilitassem a utilizagdo pela institui¢do financeira para seu processo de valoragao.

Por ser um estudo inicial, um grande desafio foi o0 amplo desconhecimento do assunto
dentro da instituicdo e os receios que essa nova disciplina traz.

Até se chegar a conclusdo que no primeiro ciclo de anlise e valoragcdo o saldo seria
positivo, muito se discutiu em premissas, principalmente nas que sinalizariam destruigéo de
valor.

O estudo também sinalizou que alguns dados, como os de salde e seguranga, precisam
ser monitorados. Outro ponto importante e que fica de aprendizado para os ciclos seguintes é 0
de ter dados que véo além do volume financeiro e inadimpléncia na concessao de crédito. 1sso
permitira uma jornada pela cadeia de valor da organizacdo que possivelmente auxiliara em
melhores tomadas de decisdo quanto ao desenho de produtos de crédito.

A cooperacdo que o Banco conseguiu de areas diversas como ecoeficiéncia auxiliou
muito o processo e trouxe o aprendizado que a valoragdo dos impactos € multidisciplinar. Para
0s proximos ciclos, seria interessante a construgdo de um comité de valoracdo de impactos que

seria 0 responsavel por manter essa préatica e avancar ciclo a ciclo.
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CONCLUSAO

O objetivo central da valoragdo de impactos € um calculo da contribui¢do positiva ou
negativa, econdmica, ambiental e social de uma organizacdo para a sociedade. O estudo
desenvolvido e a revisdo bibliogréfica sinalizam que o resultado de uma valoragdo de impactos
seja um numero aproximado e baseado na assuncao de premissas. Mesmo sendo um ndmero
aproximado, baseado em premissas e inferéncias sobre custos sociais e ambientais da atividade
empresarial, esse calculo determina grandezas nas principais variaveis de impacto, o que
permite auxilia no processo de tomada de decisdo mais abrangente.

Este trabalho teve como método a pesquisa-acdo e buscou apresentar os resultados e
reflexdes de um processo inicial de valoracdo de impactos em uma instituicao financeira.

A validade de se desenvolver um processo de valoracao de impactos € ampla, uma vez
que o processo demonstra de forma direta os beneficios e custos que uma empresa causa na
sociedade (WBCSD, 2017a).

Mesmo nédo sendo o objetivo central de uma organizacéo a internalizacdo dos custos de
suas externalidades, conhecer esses valores e utilizar a valoracao de impactos como ferramenta
de priorizacdo pode inclusive sinalizar para a organizagédo a necessidade de iniciar um processo
de revisdo de seu modelo de negdcios, antecipando-se a cenrios futuros de uma legislagdo mais
rigorosa.

O fato de ser um processo inicial sobre um tema ainda novo trouxe algumas limitac6es
ao trabalho desenvolvido destacadas no capitulo de metodologia.

Para os préximos ciclos, algumas dessas limitacdes devem ser superadas. Algumas sdo
mais simples, como gerar um dado confidvel a respeito dos custos de acidentes e incidentes,
assim como a jornada pela cadeia de valor. Outras, como o fato de ndo terem sido encontrados
estudos confiaveis para a mensuragdo com dados secundarios, podem ser supridas pela
continuacdo e aprofundamento de pesquisas ou pela aplicacdo de pesquisa primaria, caso a
organizacéo identifique a real importancia do impacto.

Os resultados obtidos nesse primeiro ciclo de valoracdo de impactos superior a quatro
vezes 0 lucro liquido é algo importante a ser apresentado aos tomadores de decisdo da
instituicdo. Somados aos limitadores apresentados, esse resultado positivo pode ser um
importante motivador para o aprofundamento dos estudos nos proximos ciclos.

Iniciar a jornada pela mensuragdo de impactos dos clientes serd, com certeza, um
caminho para o entendimento do real impacto da organizacao e o saldo positivo desse primeiro

estudo deve auxiliar a empresa romper as barreiras do receio de valoragdes negativas.
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Um desafio importante para os ciclos seguintes seria um estudo aprofundado de
avaliacdo de impacto do portfélio de crédito. Assim como foi sugerido para emissdes nas
reflexdes sobre os resultados, seria interessante que a organizacdo determinasse impactos
econdmicos, ambientais e sociais e estudasse, setorialmente, os beneficios ou ndo da concessao
de crédito.

Esse estudo poderia aumentar ou reduzir incentivos para a criacdo de produtos e
estimulos as linhas de crédito e com certeza traria 0s aspectos ambientais e sociais para a tomada
de deciséo.

O primeiro ciclo de valoracéo de impactos foi exitoso e abriu um importante horizonte
para organizacdo, com ganhos ainda de dificil mensuragdo. Assim como ocorreu com 0
processo de prestacdo de contas que evoluiu ao longo dos anos, espera-se que ocorra 0 mesmo
com o tema da valoracao de impacto.

A principio, empresas pioneiras desbravam o campo de estudo. Com os ciclos, a clareza
e as técnicas de valoracdo evoluem e, com um maior entendimento da academia, empresa e
stakeholders, o campo ganharé cada vez mais corpo.

Ser pioneiro nesse processo € uma decisao importante. Mesmo que nesse primeiro ciclo
os resultados fiquem aquém do que pode ser a real valoracdo de impactos da organizacdo, 0s
primeiros resultados fazem parte de uma jornada que comegou nesse ciclo, mas nao tem data
para finalizar:

Melhor abordagem parece ser iniciar a andlise com a situagdo aproximada daquilo que
realmente existe, para examinar os efeitos da mudanca de politica proposta e para
tentar decidir se a nova situacdo seria, no todo, melhor ou pior do que a situacéo

original. Desse modo, as conclusbes atingidas teriam alguma relevancia para a
realidade (COASE, 2008, p. 7).

Uma vez mensurada a grandeza do impacto, cabe uma andalise mais aprofundada de
oportunidades identificadas para apurar de forma mais aprofundada o numero e seus
desdobramentos.

O aumento da familiaridade com o tema permitira que, no futuro, esses resultados facam

parte da tomada de decisdo e mais oportunamente do processo de prestagdo de contas:

Assim como a avaliacdo do impacto pode ajudar as empresas a aumentar a
compreensdo de suas questdes materiais internamente, também pode ajudar as
empresas a informar os investidores sobre seus impactos de sustentabilidade e o que
eles estdo fazendo em resposta (KERAI, 2017, p. 19).
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Em uma sociedade que necessita incluir os limites ecossistémicos em seu processo de
tomada de decisdo (BRANCO, 2012), conhecer os beneficios e custos que uma organizaco
causa na sociedade pode ser um caminho para fortalecer a integracdo da sustentabilidade a

gestdo estratégica da organizacao.
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