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Apresentação

	Temos a honra de apresentar o livro “Integrando o ESG às práticas das empresas: do discurso à transformação”, uma coletânea de 21 artigos escritos por profissionais que pensam e vivem intensamente a agenda ESG. Cada autor foi escolhido pelo perfil híbrido, pé na lama e cabeça no mundo, ou seja, mantêm-se antenados às tendências e desafios do contexto global, ao mesmo tempo em que estão imersos em contextos reais e práticos. Assim, nos artigos aqui reunidos, serão tratados tanto o momento e a realidade atuais, quanto as questões que podem contribuir para mudar o contexto no futuro próximo.

	A diversidade de abordagens presente no livro também é expressa pela perspectiva de quem atua nos mais variados setores econômicos, como Indústria, Esporte, Mineração, Agricultura, Serviços e Financeiro. Isso permite enxergar diferentes práticas e compreender variações quanto ao nível de maturidade da agenda ESG, por setor.

	Ainda que haja uma organização geral em grandes blocos, sobre os quais discorremos abaixo, o livro pode e deve ser apreciado ao gosto do leitor, na ordem que fizer sentido para os seus desafios e interesses. 

	De forma a aproximar textos que compartilham temas ou focos comuns, organizamos o livro em 5 blocos: o primeiro reúne textos “ESG” com abordagens gerais, que atravessam as três dimensões; o segundo reúne os textos “E”, ambientais, que calharam de focar no tema do clima; o terceiro reúne os textos “S”, sociais, tratando de diversidade, inclusão, direitos humanos e outros assuntos correlatos; o quarto bloco contém os textos “G”, de governança, com artigos que ressaltam a centralidade dessa dimensão para a agenda ESG; e, por fim, o quinto e último bloco contém textos transversais que apresentam casos e experiências de setores específicos.

	Abrimos o livro com o texto de Luiz Ferraro, “Avanços e Desafios: a construção de uma visão crítica sobre a agenda ESG nas empresas”. Neste texto, o autor dialoga com os diferentes detratores da Agenda ESG e suas principais críticas. Esta compreensão é chave para evitar posturas inocentes e superficiais ao caminhar por este difícil, mas necessário e instigante campo.

	Em “Inovações Normativas e ESG”, Leonardo Gandara e Luiza Milagres Gandara aguçam a nossa percepção do quão inovativo e desafiador é o advento do ESG, um verdadeiro admirável mundo novo, ou, no limite, uma “toca de coelho” que incorpora novos atores e demandas sociais, gerando a necessidade de regulações. Os autores, então, apresentam leis e decretos que reforçam a tese de que estamos frente a grandes inovações normativas.

	A seguir, temos um texto escrito por um trio de consultores que propõe a gestão de riscos como orientadora da construção da Agenda ESG. Lucas Sardinha, Guilherme Silveira e Guilherme Rodrigues, em “A centralidade da gestão dos riscos socioambientais para a Agenda ESG”, começam o capítulo com uma grande provocação: “Não gerencie todos os riscos do seu negócio!”. Esta é uma tese fundamental que os autores vão explicar tanto o porquê quanto os caminhos para a boa prática na implantação dessa agenda.

	Em “Sustentabilidade em Projetos de Capital”, Vitor Hermeto e Victor Rodrigues analisam a importância de se contemplarem requisitos de sustentabilidade oriundos de padrões ESG em projetos de capital, para suportar o atingimento de metas corporativas de médio e longo prazos. Os autores demonstram que estamos falando de um processo de transformação da própria cultura das empresas e que novos investimentos precisam nascer, predominantemente, alinhados a metas de sustentabilidade. 

	O segundo bloco é iniciado com o texto “Mudanças Climáticas e Gestão do Carbono”, no qual Newton Barbosa nos dá uma verdadeira aula sobre um dos temas mais inquietantes da atualidade. E, apesar de reforçar a gravidade e a urgência da questão, o autor se mostra esperançoso e propositivo ao apontar soluções que podem gerar mudanças significativas e garantir um planeta mais sustentável para as próximas gerações.

	O advogado ambiental Evandro Grili traduz do “juridiquês” o momento de regulação da questão climática em nosso país. Em “A regulamentação do mercado de carbono no Brasil e seu papel em favor da sustentabilidade”, além de fazer uma leitura comentada de aspectos cruciais da recente regulamentação do mercado de carbono, Grili lança uma pergunta provocativa, qual seja: vale mesmo a pena para o agronegócio brasileiro ficar de fora das regras do projeto de lei que irá regulamentar o mercado de carbono no Brasil?

	Por sua vez, em seu texto “Soluções Paliativas: mercado de carbono e a permissão para poluir”, Tiago Fantini aprofunda o entendimento dos escopos da emissão de carbono nas cadeias de valor, os impactos tributários dos mecanismos de carbono, as diferenças entre empresas neutras e empresas livres de carbono, propiciando-nos uma visão crítica sobre o desenvolvimento desse mercado no Brasil e no mundo.

	O terceiro bloco, dos artigos focados no “S”, começa com “Devida Diligência em Direitos Humanos (DDDH): uma abordagem estratégica para empresas no contexto ESG”, de Juliana Aschar e Julia Franca, que exploram a integração do respeito aos Direitos Humanos às práticas empresariais sob as lentes ESG. Além de abordar os desafios práticos de implementação da agenda, as autoras destacam a urgência e a centralidade desta dimensão para práticas sustentáveis. 

	Tatiana Pinheiro Fabrini, Ana Julia de Souza e Bruno Souza, em “Diversidade, Equidade e Inclusão: caminhos para mudanças organizacionais e culturais”, abordam o papel crucial da DEI como impulsionadora de transformações tanto internas quanto externas nas organizações. São discutidos os benefícios de uma cultura empresarial inclusiva, que fortalece a coesão interna, impulsiona a inovação e demonstra um compromisso genuíno com valores sociais e éticos. O capítulo também aborda estratégias eficazes para implementar práticas DEI robustas, enfatizando os desafios enfrentados pelas empresas na integração desses princípios. 

	Dadas as altas relevâncias e controvérsias atuais sobre a agenda DEI, temos um segundo texto, de autoria de Vivian Magalhães. Em seu capítulo, cujo título é “Diversidade, Equidade e Inclusão: impulsionando transformações dentro e fora das organizações” traz a DEI como um imperativo organizacional e discorre sobre seu impacto nos negócios e na gestão de capital humano. A seguir, traz uma importante reflexão sobre as aplicações das múltiplas diversidades e suas interseccionalidades. O texto se encerra trazendo exemplos de práticas e casos de DEI.

	Continuando com a pegada dos temas espinhosos, Jorge Neves e Luciano Mattar abordam a tese da maldição dos recursos naturais no capítulo “Exploração de recursos naturais e desenvolvimento sustentável e inclusivo”. Assim como Newton Barbosa, os autores corroboram a esperança e apontam que, buscando-se construir determinadas condições, a exploração de recursos naturais abundantes pode levar a importantes articulações socioeconômicas que propiciam a geração de desenvolvimento sustentável e inclusivo, convergente com vários ODS. 

	Em “O G como garantia do atendimento ao E e ao S do ESG: uma estratégia para a criação de valor a longo prazo”, Cristiano Parreiras propõe uma abordagem da Governança como garantia da efetividade dos programas ambientais e sociais das empresas. Ele demonstra a aplicabilidade prática das ferramentas de gestão e como estas têm o potencial de geração de valor de longo prazo para as organizações, seus acionistas e para toda a sociedade.

	Luis Miranda, em a “Governança Corporativa, ESG e Integridade: do discurso à transformação”, tenta trazer à luz aspectos que podem passar desapercebidos a observadores menos atentos. O autor revela que está em curso o desenvolvimento de uma nova forma de regulação de condutas, que rompe com a lógica tradicional da regulamentação assentada no binômio comando-ação. Estes novos reguladores são bastante distintos, híbridos e conciliam sistemas de estímulos, externalidades, sanções e novos meios de responsabilização dos agentes. 

	 Já em “O papel da Governança Corporativa na perenidade das empresas”, Marcelo Lapolla e Ludimila Linhares exploram como a governança corporativa garante longevidade e sustentabilidade em um ambiente de negócios competitivo. Para tanto, analisam boas práticas de governança, indicam como a transparência nas decisões gerenciais e financeiras aumenta a confiança de investidores e colaboradores, assim como ressaltam a importância da equidade e da responsabilidade nas tomadas de decisão. Mais ainda, os autores buscam fornecer diretrizes claras sobre como adotar e adaptar essas boas práticas para a realidade atual do mercado, com foco na sustentabilidade e no crescimento duradouro. 

	Em “ESG na Gestão dos Negócios: agregando valor”, Marcos Assi desafia a Agenda ESG. Para o autor, a agenda decolou, mas ainda não aterrizou devidamente nos negócios. Ele problematiza os princípios do ESG nos empreendimentos, bem como problematiza os aspectos comportamentais que interferem no processo decisório necessário para o avanço (aterrisagem) da agenda.

	O artigo “ESG na indústria automotiva”, escrito por Christian de Lamboy, traz, com riqueza de detalhes, as razões por que a indústria automotiva tem passado por padrões cada vez mais rígidos em termos de cumprimento de legislações ambientais. Ele apresenta as normativas sobre a temática, bem como apresenta os impactos ambientais mais preocupantes do setor e as principais soluções e práticas que podem tornar mais sustentáveis os processos de produção de automóveis.

	Já Paulo Suzart e Amanda Porto demonstram um status atual e visão do futuro de “ESG e computação quântica”. A computação quântica promete transformar profundamente a maneira como se enfrentam desafios globais. Eles analisam a evolução desde os primeiros experimentos teóricos até as recentes inovações de corporações e centros de pesquisa. Além disso, o artigo se propõe a conectar como as tecnologias quânticas podem ser utilizadas para superar desafios contemporâneos em áreas ambientais, sociais e de governança.

	Tiago Alves, em “ESG na mineração e o futuro da atividade: sustentabilidade como vantagem competitiva”, defende teses contundentes, entre elas a de que a Agenda ESG está apenas no começo de sua jornada no setor da mineração e que será uma vantagem competitiva para as empresas que a protagonizarem e atenderem aos anseios da sociedade. Para o autor, essas organizações devem desenvolver a capacidade de manter e expandir suas operações frente outras que terão seus negócios comprometidos a médio e longo prazos.

	Fernando Monfardini traz uma leitura reveladora de um setor sobre o qual pouco se fala quando o assunto é sustentabilidade. Em “ESG no Esporte”, o autor apresenta inclusive uma perspectiva de dupla materialidade, aquela do impacto das mudanças climáticas sobre o esporte e aquela dos impactos do esporte sobre os temas sociais e ambientais. Ele aborda ainda temas de suma importância na contemporaneidade, como Democracia, responsabilidade social no esporte, posicionamento da marca (branding), impactos e oportunidades.

	Marina Siqueira e Glauco Gonçalves, no texto “ESG e segurança de barragens: a potencialidade de contribuições do PAEBM”, sublinham a importância da integração do Plano de Ação de Emergência para Barragens de Mineração (PAEBM) à pauta ESG como um elemento essencial para a construção de um setor mais responsável e sustentável. Para eles, a integração do PAEBM com a pauta ESG não apenas reforça a segurança das operações e a preservação ambiental, mas também estabelece uma base sólida de confiança com as comunidades afetadas.

	Por fim, Livia Rodrigues e Jane de Souza Ramos escreveram “ESG e liderança responsável: o papel transformador no cenário ESG e na responsabilidade social”. Elas trazem à baila uma questão delicada: o papel das lideranças. Muitas empresas cuidam de instalar técnicos e áreas gerenciais para a sustentabilidade, contratam consultorias ESG, mas o “tone at the top” é outro, ou seja, as lideranças não dão o exemplo e nem se mostram comprometidas com a incorporação da responsabilidade nas tomadas de decisão.

	Por fim, destaca-se que a Via Ética sempre está buscando novas alternativas e melhores serviços para a sociedade. Assim queremos com este livro também ajudar na pesquisa e no trabalho, deixando todas as fontes de informações usadas, de forma aberta para possam ser consultadas e usadas em vários programas de citação. Para isto, basta acessar nossa biblioteca online: https://www.zotero.org/viaetica/items.

	Aproveitem o livro! Mais do que um convite à leitura, ele é um convite à ação! Esperamos que apreciem.

	Christian de Lamboy, Guilherme Rodrigues, Luiz Ferraro e Marcelo Lapolla
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		Contexto



	A Agenda ESG (Environmental, Social and Governance) vive um momento dúbio, marcado, por um lado, pelo crescente interesse de empresas privadas e maior presença da pauta no debate público, e, por outro, por críticas relacionadas à sua legitimidade, que tem resultado no afastamento de atores importantes. Tais movimentos em sentidos contrários sugerem que o ESG incomoda, gerando disputas que passam por uma reacomodação de interesses ou por uma tentativa de reduzir o seu impacto. Este texto traz uma visão crítica sobre a Agenda ESG e uma defesa da sua manutenção e aprimoramento.

	A eleição de Trump para mais um mandato presidencial nos EUA aprofunda a polêmica e já traz impactos como as desregulamentações e abandono de compromissos. Como consequência, grandes corporações têm renunciado à Agenda ESG (ou à parte dela, sobretudo ações de diversidade e inclusão) nos Estados Unidos e na Europa, a exemplo do Google, Meta, Amazon, McDonald’s, Walmart e Boeing. Por outro lado, é inegável que as empresas, em todo o mundo, têm cada vez mais assumido compromissos públicos com a Agenda ESG, promovendo ações que reforçam o lugar da sustentabilidade nos seus negócios. Instituições financeiras mantêm critérios ESG para concessão de créditos em condições especiais.

	Nas próximas seções deste texto, serão dados contornos mais claros a essas críticas, demonstrando a fragilidade de grande parte delas. O objetivo é explorar o debate para apoiar gestores e técnicos a compreender melhor o contexto e formular uma estratégia robusta, menos suscetível aos solavancos desta difícil, mas imprescindível estrada.



		Conhecendo as Críticas à Agenda ESG



	Os vários questionamentos ao ESG vêm de diferentes espectros políticos, são de ordens diversas e, por vezes, até contraditórias. Para efeito didático, serão organizadas as críticas em dois campos opostos: as críticas vindas do campo progressista-regulador (que seriam aquelas que desejam maior força para a agenda, mais regulações e potencial transformador) e as críticas do campo liberal-conservador (que seriam as que buscam menos regulações e menor adoção da agenda).

	Pelo lado do campo progressista-regulador, existem quatro críticas principais: (1) ESG como uma sofisticação do Greenwashing; (2) ESG enquanto agenda pró status quo, que não promove transformações sistêmicas ou estruturais, principalmente em termos econômicos; (3) a crítica a um certo caráter neocolonialista da agenda, por advir prioritariamente da Europa; e a (4) crítica ao potencial oligopolista da agenda, que se refere ao potencial de a perspectiva ESG se tornar uma vantagem competitiva a favor das grandes corporações, sendo por isso uma pauta pensada pelos países centrais em benefício dos seus interesses, favorecendo a oligopolização de mercados e setores inteiros. 

	Pelo lado do campo liberal-conservador, foram selecionadas cinco novas críticas para diálogo neste texto1: (1) uma das principais críticas é a de que a pauta ESG politiza excessivamente a questão dos investimentos privados, interfere na liberdade de mercado e, no médio prazo, impactará negativamente as taxas de retorno dos investidores; (2) a segunda crítica é a de ser um excesso regulatório, aumentando o pântano de normas que uma empresa precisa seguir; (3) a terceira é a da necessidade de investir em medidas que exigem um prazo de maturação mais longo, cujos investimentos “não se pagam” ou não oferecem nenhuma forma de retorno econômico; (4) nessa mesma linha, está a questão da competitividade, tendo em vista que, diante da dinâmica de mercado e das baixas margens de lucratividade, a ausência de recompensas financeiras para a pauta ESG pode atuar como uma perda de competitividade das empresas que mais investirem; e, finalmente, (5) a crítica ao ESG que nasce do mais puro negacionismo científico.

	No quadro abaixo, são listadas essas nove críticas à agenda ESG:

	
		
				CAMPO PROGRESSISTA-REGULADOR

				CAMPO LIBERAL CONSERVADOR

		

		
				1.      Greenwashing plus
2.      Não tem efeitos estruturais
3.      Neocolonialista
4.      Oligopolização

				5.      Politização dos investimentos
6.      Excesso regulatório 
7.      Investimento sem retorno
8.      Perda de competitividade
9.      Negacionismo

		

		
				Principais críticas à agenda ESG

		

	

	
		Debatendo as nove Críticas à Agenda ESG



	Greenwashing plus

	Muitos criticam a Agenda ESG por ser uma forma reeditada de "greenwashing", em que as empresas fazem declarações superficiais sobre sustentabilidade e responsabilidade social para melhorar sua imagem, sem mudanças substanciais nas práticas reais. Isso pode desviar a atenção da necessidade de ações mais profundas para enfrentar crises ambientais e sociais. Grandes empresas aderentes ao ESG, como a DWS (braço de investimentos do Deutsche Bank), foram multadas em milhões devido a alegações de práticas enganosas sobre sustentabilidade.2

	Em seu nascedouro, a agenda visa responsabilizar uma empresa por sua participação no conjunto sistêmico do qual faz parte e, assim, obrigá-la a tomar medidas para evitar, minimizar ou compensar prejuízos à sociedade e ao meio ambiente. Entretanto, há condições para que o ESG não seja esvaziado de sentido e transformado em mero discurso. A primeira condição é a materialidade, pois supõe que a agenda ESG de uma empresa é necessariamente um endereçamento dos temas materiais que preocupam ou afetam suas partes interessadas - e não um conjunto discricionário e confortável de “boas ações”. E esta agenda coerente com a materialidade precisa ser suficientemente efetiva e ser evidenciada em relatórios consistentes e auditáveis. 

	Paradoxalmente, o aumento da vigilância contra o greenwashing, como a crítica acima sugere, pode não ter o resultado esperado. Segundo artigo do Financial Times, o risco de greenwashing tem gerado um efeito rebote sobre a agenda ESG, pois acusações de greenwashing contra empresas que alegam compromissos com ESG sem implementação real de ações têm levado algumas organizações a adotar o greenhushing, que é o movimento de diminuir as comunicações ESG para evitar escrutínio regulatório e público. 

	Como alternativa, o greenhushing pode ser enfrentado pelas regulamentações e padronizações das comunicações ESG, movimento que tem sido levado a cabo por organizações representantes de alguns setores econômicos3.

	Falta de transformação estrutural

	Outros críticos argumentam que a agenda ESG, na prática, não altera fundamentalmente as relações de poder e a desigualdade social, mas apenas tentam reformar o sistema de produção para torná-lo mais palatável. Essa crítica é ingênua e não colabora com o aperfeiçoamento das práticas de sustentabilidade. É o mesmo que cobrar um jogador de futebol por não estar “arremessando de três”. O ESG é uma agenda dentro dos marcos do capitalismo e nunca se propôs a superá-lo, mas a incorporar as externalidades negativas aos negócios, e isso, por si só, é muito importante. O que se pode alcançar é uma melhoria sistêmica de setores econômicos inteiros, tornando-os muito menos danosos, mais responsabilizados (accountable), transparentes e maximizando seus resultados positivos.

	Na mesma linha, argumenta-se também que as métricas ESG não abordam adequadamente as questões de desigualdade social e econômica. As empresas podem ser vistas focando mais em questões ambientais, enquanto outros aspectos centrais (tais como condições de trabalho justas e garantia de salário digno) ficam em segundo plano. Entretanto, tem sido cobrada cada vez mais a contribuição das empresas aos 17 ODS (Objetivos de Desenvolvimento Sustentável da ONU), incluindo aqueles que envolvem a erradicação da pobreza (ODS 1), o combate à fome (ODS 2), a igualdade de gênero (ODS 5) e a redução das desigualdades (ODS 10).4

	Algumas grandes empresas, líderes de seus setores, têm se autoimposto metas de redução da pobreza nas regiões em que atuam. É possível e desejável que empresas, ao realizarem investimento social, o façam com efetividade e pertinência, nos territórios em que atuam, o que muitas das vezes pode convergir com metas relacionadas à pobreza. Ademais, é perfeitamente possível incorporar ao negócio o desenvolvimento de fornecedores e a formação profissional de trabalhadores locais para reforçar a relação econômica positiva com o território, gerando ganhos econômicos que contribuem para a inclusão e a redução de desigualdades.

	Neocolonialismo

	Há também críticas de que a agenda ESG pode ser uma forma de neocolonialismo, onde corporações globais impõem padrões de sustentabilidade e governança que podem não ser apropriados ou viáveis em contextos locais, especialmente em países em desenvolvimento. De fato, há uma liderança da Europa no campo, não existindo outra região do globo que tenha tanto impacto sobre normatização e investimentos ESG. Esse protagonismo pode se materializar em padrões menos alcançáveis ou aplicáveis a alguns setores e países. Entretanto, chamar a isto de neocolonialismo me parece um exagero meramente retórico. 

	Inclusive, o Brasil tem se configurado, historicamente, como líder mundial das temáticas ambientais e climáticas, tanto na elaboração científica, quanto nas proposições políticas. Além de ter sediado a inovadora Rio 92 e a Rio +20, duas das principais iniciativas da CNUMAD (Conferência das Nações Unidas para o Meio Ambiente e Desenvolvimento), o país também sediará a COP 30 em 2025, que será decisiva para indicar os rumos da qualidade climática do planeta. 

	O que cabe, portanto, não é se distanciar ou negar a agenda ESG como originada nos países centrais, mas reforçar o regramento nacional e o protagonismo das organizações multilaterais, como ONU, PNUD, FAO, UNESCO e OMC, enquanto instâncias capazes de estimular investimentos reais na temática.

	Oligopolização

	Uma crítica macroeconômica relevante aponta que a Agenda ESG poderia favorecer a formação de oligopólios, pois as empresas de grande porte, com mais recursos e estruturas para implementar práticas ESG, poderiam obter uma vantagem competitiva desproporcional. Isso poderia dificultar a concorrência, promovendo uma concentração de mercado e enfraquecendo empresas de menor porte, que enfrentariam desafios mais intensos para se adaptar aos padrões exigidos sem os mesmos recursos financeiros e logísticos. 

	Essa crítica está bem fundamentada em evidências, mas há pouco a se dizer sobre ela, pois a oligopolização é uma tendência que independe do ESG, que apenas a reforça na medida em que pode se constituir como um tipo de “pedágio” caro, que permitirá que apenas aquelas empresas mais estruturadas e que podem arcar com os custos envolvidos permaneçam na estrada principal do seu setor.

	Politização dos investimentos

	Muitos atores políticos criticam a Agenda ESG por politizar os investimentos, argumentando que ela força os gestores de ativos a considerarem critérios não financeiros, o que pode resultar em retornos econômicos menores para os investidores. Eles veem isso como uma interferência na liberdade de mercado. 

	Segundo artigo do Financial Times, nos últimos dois anos, o afastamento de setores conservadores dos EUA da Agenda ESG tem se intensificado, em grande parte liderado por políticos republicanos e figuras de mídia como Tucker Carlson.5 Esse movimento critica a incorporação de princípios ESG nos investimentos, principalmente considerando que fundos como BlackRock passaram a promover essa agenda em nível global. Em resposta, alguns estados republicanos retiraram bilhões em ativos de grandes gestoras, alegando que o ESG politiza investimentos, promove regulamentações excessivas e pressiona as empresas a adotarem padrões que não estão alinhados aos interesses dos investidores locais.

	Esses eventos refletem uma fase de desilusão em relação ao ESG à medida que questões de desempenho financeiro, transparência e adequação às demandas dos stakeholders tornam-se cada vez mais desafiadoras para as instituições que promovem essa agenda.

	Excesso regulatório

	Há uma preocupação de que a agenda ESG imponha uma carga regulatória excessiva sobre as empresas, limitando a liberdade empresarial e aumentando os custos operacionais, o que poderia afetar negativamente a sua competitividade. Argumenta-se que a adoção de métricas ESG representa uma interferência na autonomia das empresas, que ficam impedidas de definir suas próprias prioridades e estratégias. 

	Uma parte desta crítica pode ser vista como resistência ideológica aos princípios do ESG, mas há uma dimensão importante que é a do “pântano” regulatório, da falta de clareza, da comunicação difusa e ineficiente, conduzida por múltiplos agentes. Para este campo, existem iniciativas concernentes à integração de padrões e a uma melhora na comunicação e orientação de relatórios integrados.

	Entretanto, o cerne desta crítica não é superado por esses aprimoramentos, uma vez que ele nasce dos pressupostos do liberalismo econômico, da crença na autorregulação dos mercados, de que os limites ambientais, quando ultrapassados, obrigarão naturalmente a internalização dos fatores hoje ignorados ou subvalorizados.

	Investimentos sem retorno

	Uma das preocupações que circundam a Agenda ESG é a falta de retorno econômico direto em várias das suas ações. Projetos ambientais ou sociais, como a redução de emissões de gases poluentes ou o investimento em bem-estar de comunidades, nem sempre apresentam resultados financeiros imediatos, dificultando sua adoção por empresas que não conseguem arcar com despesas que não geram retorno mais imediato para os cofres da organização. De fato, o avanço da Agenda ESG pode exigir investimentos expressivos e de longo prazo, que só serão sustentáveis mediante taxas de juros reduzidas. 

	Para os críticos, os longos prazos de muitas iniciativas ESG demandam um ambiente econômico favorável, com juros que permitam tais investimentos, tornando essa uma questão crucial para garantir a viabilidade de uma transição econômica sustentável.

	Há apenas dois caminhos possíveis para este desafio: primeiro, incorporando as vantagens competitivas, demonstrando e precificando a redução de riscos (principalmente para acionistas, seguradoras e bancos) e calculando os ganhos com redução de consumo, por exemplo; segundo, por meio do subsídio público a estes investimentos, o que pode ser feito tanto diretamente com redução de carga tributária sobre bens de capital comprovadamente vantajosos, quanto indiretamente, por meio de apoio à pesquisa e desenvolvimento de tecnologias mais efetivas e de menor custo.

	Perda de competitividade

	A Agenda ESG também é criticada por economistas liberais como uma possível ameaça à competitividade. Essa crítica faz sentido quando pensada no marco da desregulamentação, ou seja, está atrelada à crítica do ESG como excesso regulatório. Em um contexto de desregulamentação, os investimentos em ESG se tornam discricionários, ou seja, cada empresa decide o que e quanto investe. Empresas que priorizam investimentos em ESG podem enfrentar pressão sobre margens de lucro, o que pode comprometer seu desempenho em um mercado globalizado, onde empresas que não seguem rigorosamente essa agenda podem operar com custos mais baixos e maior flexibilidade econômica. Principalmente quando se fala de setores altamente globalizados, a falta de pactuação e a ausência de organismos multilaterais mundiais podem fazer com que os países usem a desregulamentação como estratégia de competitividade, além de favorecer o discurso populista da defesa da economia nacional (“America first” e “F... the world”).

	Essa crítica, além de associada à do excesso regulatório, é irmã siamesa do negacionismo científico e climático. Essas três abordagens juntas formam um núcleo dogmático que ganha espaço nos governos e na sociedade, aumentando gravemente o risco de uma grande catástrofe ambiental e climática mundial.

	Negacionismo

	A rejeição às Mudanças Climáticas por parte de importantes atores políticos conservadores, que são céticos em relação a todos os apontamentos da ciência sobre clima e ambiente, considera a Agenda ESG como uma tentativa de impor uma agenda progressista nas empresas e no mercado de capitais. Além do ambiental, essa rejeição ao caráter progressista do ESG inclui críticas a políticas de diversidade e inclusão, vistas como imposições ideológicas do que classificam como “cultura woke”. 

	Separando o joio do joio ... porque não há trigo neste monte, uma parte desta crítica é anticientífica, negacionista, sustentada por dogmas religiosos e crenças ideológicas que não se sujeitam a comprovações empíricas sistemáticas, como é feito pela Ciência. As mudanças climáticas já são um desafio real, materializado em eventos estudados à exaustão, não se tratando de uma hipótese sobre um futuro distante. Dada a gravidade desse tema e o quanto ele afeta a vida de toda a população, é sim imprescindível induzir todos à mudança e a contribuírem com a redução de emissões de GEE (Gases de Efeito Estufa), o que, imprescindivelmente, inclui a atuação das empresas.

	Fechando esta análise, será apresentado um estudo publicado em janeiro de 2025 sobre os grandes riscos globais, feita pelo Fórum Econômico Mundial. É importante notar que, na reedição de 20024/2025, os 1.200 especialistas mundiais de diversas áreas alteraram a ordem dos riscos, colocando a desinformação e as “fake news” como os maiores riscos globais de curto prazo, e a polarização política e social como terceiro maior risco. Já no médio prazo, as grandes ameaças passam a ser, sim, as mudanças climáticas, os eventos extremos e a perda de biodiversidade. 

	O infográfico abaixo ilustra os resultados dessa projeção.

	[image: Image]

	Global Risks Perception Survey 2024-20256

	A conclusão é, portanto, óbvia: o negacionismo da crise climática e ambiental - e, por conseguinte, da agenda ESG - é o que, no curto prazo, prepara o terreno para materialização da catástrofe mundial em escala apocalíptica.

	
		Considerações Finais



	Exceto pela eleição de Trump, que aponta um momento de recuo do ESG nos EUA, não foi construído neste artigo uma visão das grandes tendências (megatrends) dessa agenda. Mas pode ser dito que as críticas advindas do campo progressista-regulador tendem a ter menos espaço, uma vez que o ESG não é uma pauta de partidos, mas a oposição a ela parece cada vez mais o ser. A bifurcação do caminho que esta pauta indica está entre a responsabilidade corporativa levada a sério e o aprofundamento das perspectivas em que prevalece o interesse de curto prazo das empresas e seus acionistas, mesmo que estes interesses impliquem o agravamento das graves crises sociais, ambientais, climáticas e de confiança.

	Esta primeira consideração final pode ser interpretada como um mero apelo moral. Entretanto, é um convite para as empresas que desejam vida longa e próspera para si mesmas. A outra aposta, a do negacionismo, colocar-nos-á frente à materialização de um caos global, com migrações em massa, empobrecimento generalizado, destruição de economias e agravamento dos conflitos entre países.

	Um outro caminho, de ordem técnica, sugere que serão feitas análises matriciais mais complexas, considerando os acessos a mercados, as tendências regulatórias, as vantagens econômicas, as reduções de riscos e custos, a reputação, o relacionamento com comunidades, a resiliência climática, os cenários territoriais etc. Isso exige uma abordagem incremental, progressiva, racionalizada e calculada - passo-a-passo -, sem romantismo ou visão ideológica, o que requer técnicos e especialistas devidamente preparados.

	No meio do caminho, resta o desafio político e institucional da construção setorial, da produção de metodologias, de métricas, de ferramentas de cálculo, o trabalho com o setor financeiro, o advocacy realista e baseado em “boa” Ciência. As associações de classe e organizações representantes dos grandes setores da economia podem assumir enorme protagonismo, nesse sentido, buscando estabelecer parâmetros ESG que sejam razoáveis e customizados às empresas do seu setor.

	Finalmente, apesar de todo o cenário desafiador, trata-se de um campo em disputa que não pode ser abandonado. Este é um importante convite a todos os leitores para disputar e aprimorar a agenda, mas nunca a deixar. O ESG está no olho do furacão, em um ponto central das grandes questões globais. O mundo precisa de empresas responsáveis, de uma economia cujas externalidades sejam devidamente tratadas, movido por uma economia que vá além da produção e do lucro a qualquer custo. A conta vem!
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		Introdução



	A Agenda ESG é um tema de extrema relevância para o mundo corporativo, seja no sentido de questionar o papel das empresas na sociedade seja na necessidade de adaptação de modelos de negócio em um mundo hiperconectado. Em contraponto ao modelo da regulação e do comando e controle fundamentado em regras jurídicas estabelecidas a priori, as iniciativas ESG nascem como fenômenos de autorregulação, trazendo uma gama de novos sujeitos e stakeholders aos programas, projetos e processos, ainda não traduzidas para o mundo do direito positivo.

	No entanto, nos últimos anos, tem-se percebido uma mudança nesse panorama, com a migração de demandas oriundas da agenda ESG para o ambiente da legislação, esvaziando o caráter da autorregulação. Com a importância que as iniciativas ESG vêm tomando no cenário público, político, no mercado financeiro e na sociedade civil, o mundo jurídico vem, gradativamente, tentando absorver e se adaptar à nova realidade. Iniciativas que até pouco tempo não passavam de boas práticas empresariais se transformam em normas jurídicas, na tentativa de regulamentar e uniformizar essas práticas para diversos seguimentos produtivos.

	Em se tratando de inovação legislativa, serão discutidos no artigo alguns exemplos de instrumentos legais recentes que originalmente surgiram em iniciativas ESG, ampliando o alcance de sua implementação e a vinculação obrigatória de seu cumprimento. Ao fim deste texto, será realizada uma análise dos desdobramentos de tal fenômeno e de seus os impactos para as empresas, sociedades e governos.



		Breve apresentação da Agenda ESG



	ESG é o acrônimo em inglês para Environmental, Social e Governance, ou seja, aspectos ambientais, sociais e de governança, no contexto das atividades públicas, do terceiro setor ou empresariais. O espectro das iniciativas ESG vem ampliando o universo de atores envolvidos nas tomadas de decisão em empreendimentos diversos, incluindo aqueles econômicos, que terão maior destaque neste texto. Além disso, o surgimento de novos sujeitos de direitos nestas equações é também um desafio, tanto para o administrador público quanto para a iniciativa privada. 

	Atualmente, uma gama de novos assuntos vem dominando a agenda, que se torna muito mais plural do que antes, quando a viabilidade econômica era o principal assunto em pauta. No cenário atual, o mercado é cobrado a prover muito mais que vantagem econômica, como o bem-estar de seus empregados, a integridade, a transparência e a ética de seus processos, a inclusão de pessoas excluídas dos processos produtivos, o impacto que sua atividade vai gerar nas comunidades, a compensação ambiental de seus impactos ambientais, para ficarmos em uma modesta lista. E qual é a moral da história por trás disso tudo? Não basta mais gerar valor econômico se ele não vem alicerçado com o valor social, ambiental e de governança. 

	A história do que se está chamado de ESG é relativamente recente, remetendo aos anos iniciais do século XXI. Como qualquer fenômeno complexo e com múltiplas influências, a Agenda ESG compreende perspectivas a princípio desconectadas e que, após um certo período, consolidam-se como um conjunto interligado e interdependente.

	O conceito de ESG busca traduzir o valor de uma empresa para além do aspecto financeiro, alcançando dimensões do quadro socioambiental onde se encontra. É claro que é muito complexo delimitar o momento exato de nascimento da agenda, mas pode ser afirmado que o embrião dessa discussão começa com um convite às instituições financeiras para que contribuíssem com o Pacto Global da Organização das Nações Unidas (ONU) firmado em 2000, já que o mercado financeiro tem papel fundamental para viabilizar empreendimentos produtivos. O pensamento original do Pacto, que já envolvia várias empresas mundo afora, agora buscava trazer o setor financeiro, aquele que, na maior parte das vezes, atua como o grande concretizador de negócios.

	Ainda que pareçam desconectados, ESG são os aspectos que, de fato, envolvem os valores mais concretos do mundo contemporâneo e que caminham em trilhas próprias – social, ambiental e econômico - para convergirem a partir dos anos 2000 com o advento da revolução tecnológica da internet. Essa conexão possibilitou a interligação instantânea entre mercados, pessoas e jurisdições. Da mesma forma, essa revolução reduziu bastante o processo de mediação do noticiário, de modo que o escrutínio sobre indivíduos, empresas e governos passasse a ser imediato, sem qualquer contraditório, e potencialmente devastador do ponto de vista da reputação.

	
		Admirável mundo novo: novos sujeitos,
novos atores, a demanda por direitos e inovações legislativas



	Um dos pontos identificados nos últimos anos tem sido o surgimento de novos atores socioambientais e o ganho de visibilidade que vêm angariando. Como consequência, inúmeras proteções jurídicas pela via judicial e legislativa começaram a afetar a dinâmica empresarial, trazendo as empresas para uma arena de debate e participação ativa na sociedade, deixando de serem atores passivos rumo ao protagonismo no direcionamento de processos e desenho de políticas públicas.

	Tendo em vista que, neste artigo, propõe-se falar de inovações legislativas que impactam a agenda ESG, foi realizado um recorte de forma a priorizar aquelas mais recentes no âmbito social e ambiental, e que impactam diretamente empresas e seus processos, dada a impossibilidade de tratar de todas as inovações normativas pertinentes ao tema. O recorte é apresentado abaixo:

	(i) Lei 14.755/2023 - Política Nacional das Populações Atingidas por Barragens (PNAB);

	(ii) Decreto 48.747/MG - Regulamenta a caução ambiental estabelecida na alínea “b” do inciso I e na alínea “b” do inciso III, ambos do art. 7º da Lei 23.291, de 25 de fevereiro de 2019, que institui a Política Estadual de Segurança de Barragens; e

	(iii) Decreto 48.893/MG - Dispõe sobre a Consulta Livre, Prévia e Informada de que trata o art. 6º da Convenção 169 da Organização Internacional do Trabalho (OIT) sobre Povos Indígenas e Tribais.

	Além dessas três legislações mais recentes, foram escolhidos o Projeto de Lei (PL) 785/2021, que trata da criação de cotas obrigatórias de participação de mulheres em conselhos de administração de companhias abertas, de empresas estatais e de sociedades de economia mista, ou seja, abrange a perspectiva da governança, e que já assume importância no cenário atual.

	Lei 14.755/2023 – Política Nacional das populações Atingidas por Barragens (PNAB)

	No apagar das luzes do ano de 2023, em 15 de dezembro, foi aprovada a Lei 14.755 que instituiu a Política Nacional das Populações Atingidas por Barragens (PNAB), na esteira de leis estaduais como a Política Estadual dos Atingidos por Barragens (PEAB), de Minas Gerais, vigente desde 2021. Considerada um importante marco regulatório nos contextos que envolvem barragens, que tomaram grande projeção após os rompimentos de Mariana em 2015 e Brumadinho em 2019, em Minas Gerais, a Lei 14.755 vem para preencher um vácuo legislativo no que tange aos processos de reparação no âmbito federal.

	Um dos grandes desafios no contexto destes desastres foi o reconhecimento do atingido como sujeito de direitos e o entendimento de que esse sujeito não é somente aquele atingido por um rompimento ou um desastre, ou seja, a existência de uma barragem já caracterizaria o risco e o dano, passíveis de reparação. Entretanto, a primeira crítica já se encontra neste ponto. A lei é específica para empreendimentos que contenham barragens, o que restringe sua aplicação. No contexto da mineração, considerando o risco, o custo e as dificuldades regulatórias na construção e operação de barragens de rejeitos, as empresas vêm optando pelo método de disposição de rejeitos à seco, por meio de empilhamento. O texto da Lei 14.755, como foi aprovado, não se aplica a empreendimentos cuja disposição de rejeitos é por meio de pilhas, excluindo inúmeras populações de sua proteção e reconhecimento. Ainda, há de se considerar que a atividade minerária propriamente dita, ou seja, a operação de extração, beneficiamento e transporte de minério são atividades que têm potencial de causar iguais ou maiores impactos nas comunidades ao seu redor do que a existência de uma barragem.

	Desta forma, a Lei 14.755 exclui de sua proteção uma significativa parcela dos atingidos pela atividade de mineração. Ampliando ainda mais este espectro, uma vez que a mineração não é a única atividade econômica capaz de causar impactos nas populações instaladas na circunvizinhança e, eventualmente, em desastres como o desastre na exploração de sal pela Braskem em Maceió/AL, a Lei 14.755 não seria aplicável a nenhuma outra atividade com potencial significativo de impacto socioambiental em que não exista uma barragem. 

	Passando ao texto legal propriamente dito, a lei tem caráter de diretriz e estabelece conceitos importantes como os requisitos que configuram a população como atingida por barragem, ampliando consideravelmente o rol de impactos provocados pela construção, operação, desativação ou rompimento de barragens, formas de reparação e traz algumas inovações procedimentais, como o Programa de Direitos das Populações Atingidas por Barragens (PDPAB), instrumento da construção coletiva e participativa dos planos e ações relativos à reparação.

	Contudo, o mais importante está no art. 3°, que elenca os direitos das populações atingidas. Composto por vinte e oito incisos, abrange um rol extenso de direitos, dentre eles o reassentamento coletivo como opção prioritária; negociação coletiva quanto às formas, parâmetros, etapas e planejamento da reparação; auxílio emergencial no caso de desastres ou acidentes; e assessoria técnica independente em todas as etapas do processo.

	A Lei 14.755 ainda está pendente de regulamentação pelo executivo federal e é em torno deste ponto que estão as expectativas sobre a sua aplicação. Fato é que, não obstante a lei ainda esteja pendente de regulamentação para ter eficácia plena, é de suma importância que as empresas se preparem desde já para seu cumprimento, de modo a evitar problemas com regras de transição e prazos curtos para regularização, como foi o caso da caução ambiental em Minas Gerais, a próxima inovação legislativa que será tratada. A partir disto, empresas que prestam serviços relacionados com relacionamento com comunidades, ou mediação de conflitos também devem se preparar e estar prontas para lidar com esta nova regulamentação.

	Decreto 48.747/2023 – Regulamentação 
da caução ambiental em Minas Gerais

	Em 29 de dezembro de 2023 foi publicado o Decreto 48.747 em Minas Gerais, regulamentando a alínea “b” do inciso I e na alínea “b” do inciso III, ambos do art. 7º da Lei 23.291, de 25 de fevereiro de 2019, que instituiu a Política Estadual de Segurança de Barragens. Este artigo prevê que processos de licenciamento ambiental de barragens devem ser acompanhados de proposta de caução ambiental, com o objetivo de garantir a recuperação socioambiental para casos de sinistro ou desativação de barragem. O cálculo para valor da caução foi estabelecido com base na área de reservatório da barragem, sua classificação de risco e o custo estimado para sua descaracterização. Com a regulamentação, os empreendimentos minerários a serem licenciados a partir da edição do decreto devem apresentar proposta de caução ambiental na fase de licenciamento prévio (LP), ficando a comprovação de sua implementação para a fase do licenciamento de operação (LO). O decreto trouxe também regras de transição para empreendimentos já existentes.

	As polêmicas com relação a este decreto estão ligadas, sobretudo, às modalidades de caução permitidas, cujos requisitos praticamente inviabilizaram sua obtenção num primeiro momento. Inicialmente, foram colocadas quatro modalidades: (i) depósito em dinheiro; (ii) certificado de depósito bancário (CDB); (iii) fiança bancária e (iv) seguro-garantia. Posteriormente, atualizações do decreto acrescentaram a possibilidade de hipoteca e alienação fiduciária em imóveis do empreendedor.

	Com relação ao depósito em dinheiro ou os CDB’s, sua impossibilidade reside no fato de que a disposição dos valores integrais da caução causaria um desequilíbrio financeiro desproporcional nas empresas, considerando que a maioria dos empreendimentos minerários, ao contrário das grandes corporações, são pequenas e médias. Com relação à fiança bancária e ao seguro-garantia, a norma condicionou seu atendimento a um produto que o próprio mercado financeiro não tinha disponível, criando a necessidade de novos produtos financeiros para atendimento ao disposto no decreto regulamentador. A dificuldade em cumprir o decreto foi tão grande que se tornou necessária a prorrogação do prazo por duas vezes e a edição de um decreto complementar (48.848/2024), expandindo as modalidades e permitindo a hipoteca de bens imóveis e a alienação fiduciária.

	Decreto Estadual 48.893/2024 – Regulamentação do 
Artigo 6° da OIT 169 em Minas Gerais

	No dia 11 de setembro de 2024, foi publicado no Minas Gerais, jornal oficial do Estado, o Decreto 48.893, que dispõe sobre a Consulta Livre, Prévia e Informada (CPLI) de que trata o art. 6º da Convenção 169 da OIT (Organização Internacional do Trabalho) sobre Povos Indígenas e Tribais.

	Primeiramente, cabe explicar que a Convenção 169 é um tratado internacional de direitos humanos que versa sobre direitos dos povos indígenas e tribais. Como o Brasil foi signatário da Convenção, ela faz parte do arcabouço jurídico nacional, ou seja, possui força vinculante. A Convenção 169 define os povos indígenas e tribais, além de afirmar a obrigação dos governos em reconhecer e proteger os valores e práticas sociais, culturais, religiosos e espirituais próprias desses povos. A Convenção trata ainda da consulta aos povos interessados, mediante procedimentos apropriados, toda vez que sejam previstas medidas legislativas ou administrativas suscetíveis de afetá-los diretamente. Essas medidas podem ser tanto aditadas pela esfera pública quanto pela esfera privada.

	Considerado a grande inovação da Convenção 169, o direito à consulta prévia é um direito fundamental dos povos indígenas, quilombolas e tradicionais e está intrinsecamente ligado ao direito ao consentimento prévio, livre e informado e ao direito à livre determinação dos povos. A consulta é dever do Estado, deve ser de boa-fé e prévia às medidas legislativas e administrativas suscetíveis de afetar os povos indígenas, quilombolas e tradicionais. O direito ao consentimento integra o direito de consulta prévia e está previsto nos artigos 6º, 7º, 15, 16, 17 e 22 da Convenção 169 e nos artigos 19 e 32 da Declaração das Nações Unidas sobre os Direitos dos Povos Indígenas.

	Com relação à CPLI, o primeiro direito inerente a ela se refere à atribuição, aos povos indígenas e tribais, de decidir autonomamente ou determinar de modo livre seu modelo de desenvolvimento. Os demais direitos se referem a formas de relação entre o Estado e os povos indígenas e tradicionais, tais como: participação em todo o ciclo de políticas que os afetem; consulta prévia nas medidas legislativas ou administrativas e consentimento prévio, livre e informado quando existir risco para os direitos fundamentais dos povos, como a integridade ou o modo de vida e desenvolvimento.

	Passando à análise do decreto mineiro, mais uma vez pode ser visto o instrumento do licenciamento ambiental se consolidando como o lugar de resolução de conflitos e exercício do direito à participação dos povos e populações atingidas pelo empreendimento econômico. Entretanto, as polêmicas já começam por aí. Em seu art. 2º, o decreto prevê a CPLI apenas em processos de licenciamento, sendo silente quanto a outros processos, inclusive estatais, que não prescindem de um processo de licenciamento ambiental, incluindo aqui as “medidas legislativas” que mencionam a Convenção 169. Ainda, o decreto prevê que sua aplicação se dará “quando se tratar de projetos de significativo impacto ambiental” deixando a cargo do órgão competente a definição do que seria o “significativo”, trazendo insegurança tanto a empreendedores, quanto aos povos atingidos.

	Outro ponto de atenção é a não aplicabilidade do decreto aos processos de licenciamentos já protocolados ou finalizados, conforme expressamente dispõe o art. 7°. Diferentemente do decreto da caução ambiental, este não prevê nenhum regime de transição para abarcar os empreendimentos já licenciados ou com o licenciamento em andamento e que, eventualmente, impactem terras indígenas, quilombolas ou de povos tradicionais. 

	Ponto sensível está contido no art. 6°, II, ao definir a competência para realização da CPLI como do empreendedor, no caso de possíveis impactos provenientes de projetos desenvolvidos pela iniciativa privada. Uma crítica, portanto, compreende a impossibilidade de delegação da realização da CPLI ao ator privado (empreendedor), cujo interesse na aprovação de seu empreendimento é óbvio, sob pena de não garantir um processo imparcial e isento de conflito de interesses. Ainda, esta delegação onera mais o processo de licenciamento ambiental.

	O Decreto 48.893 é bastante recente e resta aguardar como se dará sua aplicação na prática. Entretanto, no sentido de se antecipar à necessidade de mercado para atendimento deste decreto, é interessante que as empresas entendam a demanda e integrem o serviço a seu portfólio, na medida em que os empreendimentos que necessitem de licenciamento é que deverão realizar o procedimento. 

	Para o futuro: Projeto de lei 785/2021 –Cotas obrigatórias de participação de mulheres em conselhos de administração 

	Segundo estudo do Instituto Brasileiro de Governança Corporativa (IBGC), em média, apenas 22,8% dos assentos dos conselhos de administração são ocupados por mulheres. Diante dessa realidade, o Projeto de Lei (PL) 785/2021 cria cota obrigatória mínima de 30% de participação de mulheres em conselhos de administração de companhias abertas, de empresas públicas, de sociedades de economia mista, de suas subsidiárias e controladas, e outras companhias em que a União, direta ou indiretamente, detenha a maioria do capital social com direito a voto. O texto propõe a alteração da Lei 6.404/1976 (Lei das S.A.) e da Lei 13.303/2016, que trata do estatuto jurídico da empresa pública.

	A instituição de cotas de mulheres em conselhos de administração vem sendo discutida há algum tempo no âmbito corporativo, sendo que algumas bolsas requerem das empresas listadas o atendimento a um índice mínimo a partir do modelo “pratique ou explique”, como o caso da Bolsa de Nova York e a B3 (antigo Ibovespa). O modelo “pratique ou explique” é um princípio de governança corporativa que busca induzir que empresas pratiquem determinados atos ou expliquem os motivos de não o fazer. Trata-se de um modelo flexível e principiológico, e não de uma regra jurídica.

	O PL 785/2021 busca introduzir no campo da norma jurídica essa prática de governança, impondo uma obrigação de indicação de conselheiras para as empresas listadas em bolsa, companhias estatais e de economia mista. Significa dizer que a prática de expor empresas que não cumprem as cotas de mulheres ao escrutínio de seus pares e do mercado pode deixar de ser uma boa prática típica de governança corporativa e se tornar o cumprimento de um requisito legal.



		Considerações finais



	O fenômeno de transformação de iniciativas ESG em requisitos legais é uma tendência, não obstante as críticas ao esvaziamento da capacidade autorreguladora do mercado. Nosso temor é que essa tendência seja implementada sem a devida análise de riscos dos seus efeitos práticos, como (i) o desincentivo a determinadas inovações sociais, ambientais e de governança que não surjam de obrigações legais, (ii) a tomada de decisão que redirecione a estratégia empresarial para não se enquadrar na obrigação legal, e (iii) o desestímulo à participação das empresas em debates sensíveis para a sociedade.

	Essa discussão tem de ser enfrentada de forma urgente, e as iniciativas legislativas fazem parte destes enfrentamentos, haja vista o momento atual, em que são observadas manifestações de desvios na agenda ESG, como o greenwashing, diversitywashing, integritywashing, dentre outras formas. Assim, a incorporação de certas práticas a partir de instrumentos legais poderia funcionar como um incentivo à assimilação dessa agenda pelos agentes econômicos.

	Ponto importante nesse debate é que a incorporação das iniciativas ESG em instrumentos legais pode amplificar sua absorção pelos agentes das mais diferentes dimensões, reduzindo a percepção de que a agenda ESG é algo para empresas de grande porte ou transnacionais. Como afirmado anteriormente, o mais importante é entender como aspectos ambientais, sociais e de governança podem ser implementados em atividades dos mais diversos contextos, como as atividades públicas, do terceiro setor e empresariais.

	Finalmente, precisa ser entendido que inovações legislativas necessariamente são aprimoramentos das práticas que os inúmeros agentes privados e públicos constroem no mundo real, uma manifestação dos atritos e choques de sua discussão, na identificação daquilo que efetivamente poderá contribuir para um verdadeiro desenvolvimento sustentável.
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		Introdução



	Não gerencie todos os riscos do seu negócio! 

	Profissionais ligados à temática da gestão de riscos corporativos concordam com essa provocação. Eles sabem da impossibilidade de se conhecerem todos os riscos de um negócio e da falta de razoabilidade em controlar aqueles de baixíssima significância. Concordam, portanto, que a boa gestão de riscos é aquela capaz de identificar e controlar os elementos que podem interferir definitivamente no alcance dos objetivos da organização.

	Os riscos relevantes podem estar vinculados a diferentes preocupações do negócio, como aspectos financeiros, legais e reputacionais, em geral, focados no core business e na cadeia de valor da empresa. Em tempos de ESG, atributos ambientais, sociais e de governança se somam a esses aspectos, colocando em pauta um amplo conjunto de possíveis riscos para o negócio e para o contexto no qual está inserido, mesmo que desvinculados diretamente de sua operação e cadeia de valor. 

	Dada essa complexidade, separar a coleção de riscos que deve ser gerenciada não é tarefa trivial, ainda mais se tratando da necessária atenção às dimensões da Agenda ESG. Há inúmeras formas de realizar essa seleção, embora poucas dêem conta dessas dimensões da sustentabilidade. Parte delas é considerada bastante tradicional e consolidada, já padronizada em documentos setoriais difundidos e aceitos entre os pares. É o caso da ISO 310007 e do Framework COSO8, balizadores dos mercados europeu e norte-americano, respectivamente. Em outras situações, normas formais definem parâmetros mínimos que devem ser seguidos, como no setor da mineração, no Brasil, em que uma das resoluções da Agência Nacional da Mineração (ANM) define a obrigatoriedade de se executar um Programa de Gerenciamento de Riscos de Barragens de Mineração (PGRBM), trazendo elementos específicos que devem ser considerados9.

	É comum a todos esses padrões a premissa de que os gestores possuem o papel de recortar o contexto avaliativo e os objetivos a serem defendidos. Portanto, uma seleção míope nessa etapa balizadora gera, necessariamente, análises enviesadas. Sob a perspectiva da sustentabilidade, é importante observar que grandes corporações possuem um processo-padrão na execução da sua gestão de riscos que, em muitos casos, acabam por ignorar aspectos externos caros ao contexto ESG, mesmo quando essas normativas trazem a indicação acerca da necessidade de adaptação aos contextos e objetivos.

	Neste artigo, defende-se a chamada visão holístico-exponencial10, a partir da qual fica favorecida a avaliação de variáveis centrais a essa agenda de sustentabilidade, o que permite identificar oportunidades focadas na geração de valor para o negócio e para os seus públicos externos. Será demonstrado ao longo deste texto que é possível gerar valor – financeiro e socioambiental – por meio de uma visão ESG na avaliação de risco, a despeito das polêmicas acerca da perenidade dessa agenda. Por fim, de forma complementar, também serão apresentadas orienta
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