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Confianca em meio a turbuléncia

A incerteza econdmica, a turbuléncia politica e as preocupacoes
ambientais e sociais deixaram uma marca profunda no cenario
empresarial atual, afetando consumidores e empresas. Em nossa
ultima pesquisa com investidores, indicamos como essas tensoes
estao afetando as decisOes de hoje e apresentamos insights sobre
como esse cenario pode se desenrolar. Nossa pesquisa sondou
os investidores sobre a questao critica da sustentabilidade,
observando como o cenario atual afeta suas prdprias prioridades,
decisoes e estratégias, além de suas opinides sobre como as
empresas estdo respondendo.’

Constatamos que os investidores querem que as empresas
mantenham um foco nitido na inovacao e no desempenho
financeiro, classificados como suas duas maiores prioridades para
0S negocios, a frente das emissdes de gases de efeito estufa. Nos
proximos cinco anos, no entanto, os investidores acreditam que

as ameacas decorrentes das mudancas climaticas e cibernéticas
aumentardo consideravelmente. Eles também veem espaco para as
empresas se tornarem mais eficazes tanto na gestao das mudancas
climaticas e da inovacido quanto na divulgacao desses esforcos.

1. Entre setembro e outubro de 2022, entrevistamos 227 investidores e analistas em 43 territdrios, incluindo mais de 10
entrevistas detalhadas.
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Os investidores também sinalizaram possiveis solugdes. A disciplina
financeira € uma das mais importantes, com sete em cada dez
investidores no mundo dizendo que as empresas devem relatar a
relevancia da sustentabilidade para a estratégia, o custo de cumprir
os compromissos de sustentabilidade (incluindo metas climaticas)

e os efeitos que os riscos e oportunidades de sustentabilidade tém
sobre as premissas das demonstracdes financeiras. Também &
crucial aumentar a confiabilidade das informagdes relatadas.

Os investidores claramente querem confiar mais no que € relatado:
91% dos brasileiros suspeitam que as divulgacdes corporativas
contenham algum greenwashing (87 % no mundo). A verificagao
externa, dizem muitos, aumentaria sua confianca nos relatérios

de sustentabilidade.

f
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Prioridades: as de hoje e as que estao por vir

No Brasil, os investidores dizem que a prioridade maxima dos
negocios deve ser o desenvolvimento de produtos, servicos

e formas de operar inovadoras (90%). Em segundo lugar

esta a necessidade de manter um desempenho financeiro
lucrativo (73%). E os resultados ESG também aparecem entre
as prioridades dos investidores para os negdcios: governanca
corporativa eficaz esta em terceiro lugar (54%), seguranca e
privacidade de dados ocupam o quarto (53%), e a reducio das
emissoes de gases de efeito estufa (41%) completa os cinco
primeiros. Além disso, os investidores acreditam que o cenario de
negocios esta mudando.

Embora a inflagao e o ambiente macroeconémico sejam os
principais fatores de risco atualmente, os investidores os veem
diminuindo nos préximos cinco anos. Espera-se que a ameaca
dos riscos climaticos aumente nesse periodo — juntamente com
as ameacas relacionadas a seguranca cibernética. A inovacao — a
prioridade numero um dos investidores — pode ajudar as
empresas a controlar os riscos cibernéticos e climaticos e até
mesmo abrir novas oportunidades de mercado para os que se
movem rapidamente.
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Prioridades para os negoécios na visao dos investidores

= Brasil m Global

Buscar o desempenho financeiro lucrativo

Garantir a seguranca e a privacidade dos dados
51%
51%

Garantir a governanga corporativa eficaz

53%
49%

Reduzir as emissdes de gases de efeito estufa em suas proprias operacdes e na cadeia
de suprimentos

41%

44%

Garantir praticas responsaveis da cadeia de suprimentos, como evitar a escravidao moderna
43%

36%

Minimizar o impacto na natureza e na biodiversidade
24%
29%

Proteger a saude e a seguranca do trabalhador
20%
27%

Melhorar a incluséo, a equidade e a diversidade da forca de trabalho
22%

25%

Assegurar relagdes de trabalho positivas
14%

19%

Melhorar a diversidade do conselho corporativo
6%

9%

9%
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ssegurar a transparéncia fiscal
7
8%

Reduzir o uso de agua
2%
7%
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Percepcao dos investidores sobre a exposicao as ameacas nos proximos

12 meses ou 5 anos

® Nao sabem ® Muito ineficaz Ineficaz ® Neutro

Brasil

Inflacéo
2%

Préximos 12 meses i o6 35% 43% 16%
4%
Proximos 5 anos is 49% 29% 10%

4l Instabilidade macroeconémica
2%

Préximos 12 meses i B0 35% 43% 16%
2%
Proximos 5 anos i 6%)  <iV/ 49% 12%

Riscos cibernéticos

6%
Préximos 12 meses m 16% 35% 24% 8%

4%
Préximos 5 anos m 10%) 7L/ 27% 18%

m Eficaz

® Muito eficaz

Global

1%
[ 8% LE)

4%
i13% 43%

gz 30%

3%
i10° 37%

50%

34%

47%

41%

17%

6%

15%

9%

Conflitos geopoliticos

Préximos 12 meses @ 24% 37% 22% 10%
%
Préximos 5 anos 14% 35% 33% 8%

3%

2%

S35 19% 31% 30% 13%
2%

4 23% 31% 26% 11%
1%

b 20% 33% 30% 7%

Mudancas climaticas

Préximos 12 meses 22% 18% 33% 20% 6%
3%

Préximos 5 anos L0 12% 31% 24% 12%

Riscos sanitarios
Proximos 12 meses (SR »A01) 37% 27% 10%

2%

Préximos 5 anos 18% 33% 31% 14% 2%

Desigualdade social
4%
Préximos 12 meses m 35% 24% 14%
4%
Préximos 5 anos m 12% 41% 16% 3%

1% 3%
3 o R

2%
m 18% 27% 29% 8%

3% 3%
m 41% 27% 13%

2% 3%
T

2% 1%

_

2%

32%

25%

26%

33%

10%

11% 4%



Gap de eficacia

Os investidores que responderam a nossa pesquisa relataram
algumas deficiéncias relevantes na eficacia dos negdcios em duas
frentes: geracao de resultados importantes para os investidores

e relatérios sobre esses esforcos. Para trés dos cinco principais
resultados que os investidores brasileiros desejam que as
empresas apresentem, a eficacia da acao comercial corresponde
ao nivel de prioridade: buscar desempenho financeiro lucrativo
(78%), garantir a governanca corporativa eficaz (50%) e assegurar
a seguranca e a privacidade de dados (44%).

Como inovar é a prioridade maxima dos investidores brasileiros,
essa area sem duvida merece mais atencao da lideranca. E se a
resposta das empresas as mudancas climaticas subir na lista de
prioridades do investidor nos proximos anos, como sugerem 0s
resultados de nossa pesquisa, as empresas precisarao melhorar
seu desempenho também.
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Em que medida as empresas tém sido eficazes em alcancar estes resultados?

® Nao sabem ® Muito ineficaz Ineficaz m Neutro m Eficaz m Muito eficaz

Brasil Global
1%

Buscar o desempenho
) ﬁn;noeiro Iugrativo 22% 47% 31% [5% 21% 49% 24%
2%

Inovar i7% 25% 48% 18% 10%) 7L 45% 16%

1%

4% 3%
G i
O orponstha e i 19% | 1) 42% s 3 4  33% 40% 14%

Garantir a seguranga e
a privacidade dos dados 8% 48% 40%  4%JERUY  32% 43% 9%

Obviamente, as percepcdes dos investidores sobre a eficacia geral
dos negdcios em relagdo aos resultados prioritarios sao moldadas
em parte por relatérios corporativos, que sdo uma das muitas
fontes de informacao usadas por eles para avaliar as atividades e
o desempenho de uma empresa. As respostas a hossa pesquisa
mostram que os investidores veem um grande gap de eficacia nos
relatérios corporativos.

Enquanto os relatdrios sobre desempenho financeiro e governanca
corporativa sao percebidos como eficazes em relacdo aos seus
respectivos niveis de prioridade, as informacgdes relatadas sobre
inovacao, seguranca de dados e emissodes de gases de efeito
estufa sdo muito menos. Dada a énfase dos investidores na
inovacao e um provavel aumento nas pressodes climaticas e na
complexidade dos dados, as empresas fariam bem em intensificar
suas divulgacdes sobre como estdo abordando esses tépicos.
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Em que medida sao eficazes as informacoes divulgadas pelas empresas
nas quais vocé investe ou que vocé analisa atualmente para ajuda-lo a
avaliar estes resultados?

® Nao sabem ® Muito ineficaz Ineficaz m Neutro m Eficaz ® Muito eficaz

Brasil 20, Global
4%

-
Buscar o desempenho
) ﬁn;nceiro Iugrativo Y0 22% 42% 31% E 19% 52% 23%

2°/o 10/0
Inovar i14% 36% 43% 5% 9% 32% 47% 6%
4%

3% i 4%
Garantir a governanga i
corporativa eficaz 12% s 46% 0 13% 30% 44% 4%

Para que o relatério seja eficaz, ele deve ser relevante e
confiavel. No entanto, encontramos um grande déficit de
confianca: 91% dos investidores no Brasil (87% no mundo)
acham que os relatérios da empresa sobre o desempenho da
sustentabilidade podem ter greenwashing.

Um de nossos entrevistados nos Estados Unidos se referiu a

eles como “uma banalidade no diadlogo sobre ESG corporativo”.
Outro entrevistado do Japao disse: “Eu me pergunto se as
empresas estiao apenas fazendo desenhos sobre os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel da ONU para torna-los atraentes ou
se estao sinceramente agindo em relacao a eles.”

Apesar dessa lacuna de confianga, os investidores acreditam
que geralmente sao eficazes na alocacao de capital para ajudar
as empresas a alcancar seus resultados prioritarios. No longo
prazo, no entanto, o sentimento do investidor sobre a eficacia
sera importante, especialmente se a alocacao de capital estiver
vinculada as percepcoes do desempenho geral da administracao
e da qualidade dos relatérios.
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Risco regulatério

Um fator-chave que impulsiona o interesse dos investidores

pela sustentabilidade € o risco regulatorio. No Brasil, 74% dos
investidores dizem que o gerenciamento de riscos regulatérios

é um fator importante para incluir a sustentabilidade em suas
decisOes de investimento — abaixo apenas das demandas dos
clientes de que seus portfolios tenham um enfoque ESG (83%).
No entanto, muitos dos entrevistados também veem acoes
governamentais direcionadas como uma forma de encorajar acoes
corporativas em sustentabilidade.

Para 40% dos investidores brasileiros, os impostos sobre
atividades nao sustentaveis sdo uma forma eficaz de motivar

a mudanca, e 49% consideram desejaveis a divulgacdo e a
transparéncia impostas pelo governo. Os subsidios para
iniciativas de negdcios alinhadas com as prioridades climaticas
do governo nao estao muito abaixo, considerados eficazes por
39% dos investidores.

Esses dados destacam a importancia de as empresas
demonstrarem aos investidores como mantém uma governanca
forte sobre o risco regulatério. Isso significa acompanhar as
mudancas no cenario regulatoério e se preparar para atendé-las.
Também significara investir em suas funcdes de conformidade,
legais e de riscos para garantir que tenham os recursos, talentos e
capacidades para gerenciar a mudanca.

Maior disciplina financeira

Os investidores acreditam que as empresas devem tomar medidas
para lidar com os riscos e oportunidades associados as mudancas
climaticas — mas também querem saber a I6gica comercial e as
implicacOes financeiras de tais agcdes. No Brasil, sete em cada dez
investidores concordam que as empresas devem ter iniciativas
para reduzir as emissOes e devem desenvolver produtos e
processos que sejam ecoldgicos. Esse resultado é o mesmo em
nivel global.

Uma proporcao semelhante de investidores brasileiros diz

que € importante que as empresas informem a relevancia da
sustentabilidade para o modelo de negdcios da empresa (65%) e
os custos dos compromissos de sustentabilidade (68%).
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Relevancia para o investidor das informacoes divulgadas pelas empresas
(Porcentagem dos respondentes que marcaram “importante” ou “muito importante”)

Brasil m Global

A relevancia dos fatores de sustentabilidade para o modelo de negdcios da empresa

O custo dos compromissos de sustentabilidade que a empresa estabeleceu

Como disse um de nossos entrevistados na Europa, “as
empresas precisam se concentrar no quadro geral. Os riscos de
sustentabilidade da empresa devem ser considerados a luz de
todos os riscos corporativos, inclusive os financeiros”.

Ha um desejo paralelo de que o progresso nao prejudique os
retornos dos investimentos, pois os investidores tém o dever
fiduciario de maximizar os retornos para seus clientes. Quatro em
cada cinco entrevistados (81%) no mundo dizem que aceitariam
uma reducao de até um ponto percentual apenas nos rendimentos
das empresas que adotam acgoOes de sustentabilidade em

seus portfdlios.

Isso inclui tanto as atividades que tém um impacto benéfico

para a sociedade ou 0 meio ambiente quanto as atividades de
sustentabilidade relevantes para o desempenho e as perspectivas
do negdcio.

Como parte da pressao pela disciplina financeira, os investidores
buscam maior transparéncia sobre o impacto econémico

dos planos de sustentabilidade das empresas. Dois tercos

dos investidores (68% no Brasil) dizem que gostariam que as
empresas divulgassem o valor monetario dos efeitos de suas
acoOes sobre 0 meio ambiente e a sociedade, embora nao exista
uma metodologia acordada para fazé-lo.

Embora valiosas para os investidores, essas divulgacées também
podem fornecer aos lideres uma base melhor para definir o rumo,
o financiamento e a execucao de estratégias de sustentabilidade

no longo prazo.
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Aumentando a confianca no que importa

Os investidores valorizam menos as divulgacoes de
sustentabilidade da empresa do que outras informagoes
disponiveis para eles. Isso indica uma falta de confianca mais
generalizada no que as empresas relatam sobre as metas e o
progresso da sustentabilidade. Nossos entrevistados apontaram a
asseguracao como forma de aumentar sua confianca.

Globalmente, trés quartos dos entrevistados dizem que sua
confianca nos relatorios de sustentabilidade seria muito
incentivada se esses documentos fossem assegurados no mesmo
nivel das demonstracoes financeiras corporativas (ou seja,
asseguracao razoavel). Um de nossos entrevistados no Reino
Unido declarou que, “se houver asseguracio nos relatérios de
sustentabilidade, seu objetivo deve ser o mesmo da auditoria das
demonstracdes financeiras, para que o leitor possa ter certeza de
que o que é relatado € razoavelmente preciso e relevante”.
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Os investidores sdo menos propensos a confiar em pareceres

de asseguracao limitada — em grande parte o0 que as empresas
buscam para elementos de seus relatérios de sustentabilidade
atuais. Em ultima analise, os investidores esperam que o trabalho
de asseguracao seja realizado por empresas regulamentadas
que empreguem especialistas independentes com alto
conhecimento de sustentabilidade e experiéncia na aplicacao

do ceticismo profissional.

Os investidores também destacam outras questdoes fundamentais
que precisam ser abordadas. Entre elas estao desenvolver o
conhecimento necessario de investidores, empresas e auditores;
desenvolver capacidades para avaliar projecoes; garantir que

o relatério esteja completo; e comunicar “gquestdes-chave (ou
criticas) de asseguracao de sustentabilidade” em relatérios de
auditoria relacionados a sustentabilidade, de forma semelhante
ao gque os investidores obtém com as auditorias atuais de
relatérios financeiros.

No futuro, as empresas precisardao apresentar relatérios mais
confiaveis. Os investidores sabem que isso levara tempo. Eles
afirmam que dificiimente tomariam medidas bruscas, como vender
suas participacoes em empresas que receberam um parecer
qualificado de auditoria ou asseguracao sobre seus relatorios de
sustentabilidade. Em primeiro lugar, os investidores dizem que
veriam um parecer qualificado como uma forma de entender

a maturidade da supervisio e dos processos de relatérios de
uma empresa. Além disso, eles também poderiam buscar mais
informacdes do comité de auditoria da empresa (ou equivalente).
As empresas devem estar prontas para dar explicagoes e se
envolver nesse processo.
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Grau de confianca dos investidores nos relatorios de sustentabilidade
da empresa, por tipo

(porcentagem dos respondentes que escolheram a opcao “moderadamente”, “muito” ou “extremamente”)

u Brasil m Global

Parecer independente de asseguracéo razoavel

71%
75%
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68%
69%

Parecer independente de asseguracao limitada
51%
54%

Revisao realizada pela funcéo de auditoria interna da empresa
38%

50%

Grau de confianca dos investidores no trabalho dos profissionais de
asseguracao, por atributo do profissional

(porcentagem dos respondentes que escolheram a opgao “importante” ou “muito importante”)

= Brasil m Global

Conhecimento do assunto
70%
78%

Ceticismo profissional
74%
73%

Estar sujeito a regulamentacao que exige independéncia e padroes éticos
63%

72%

Capacidade de avaliar e verificar informacdes prospectivas

66%
71%

Capacidade de ter uma viséo abrangente do negdcio

Experiéncia em auditorias de organizacdes complexas

Treinamento no uso de metodologias de auditoria
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Plano de acao

Dado o atual ambiente de negdcios, e suas varias correntes
cruzadas, as empresas podem pensar que talvez seja preciso
ampliar as metas de sustentabilidade, com seus esforcos
organizacionais e requisitos de investimento rigorosos. Os
investidores, como indica nossa pesquisa, acreditam que &
necessario adotar acdes e relatérios mais transparentes. Com
base nessas conclusoes, em pesquisas anteriores € em nosso
trabalho permanente de apoio a empresas em suas dificeis
decisdes de negocios sobre o clima, propomos acdes em trés
areas para orientar as iniciativas imediatas dos executivos e ajudar
a atender as demandas dos investidores.
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A sustentabilidade deve ser incorporada a estratégia de
negadcios e aos processos de tomada de decisdes sobre
alocacao de capital, investimento e outras atividades
envolvidas na execucao estratégica.

Em nossa experiéncia, esses esforcos de integracao sao
mais bem-sucedidos quando as empresas comecam com
um conjunto de metas de sustentabilidade. A partir dai,
elas podem buscar novas formas de competir, avaliar as
capacidades organizacionais necessarias e definir um
cronograma de acdes. Uma empresa quimica global, por
exemplo, modificou muitos de seus processos e produtos
intensivos em carbono ao perceber que eles poderiam
acabar sendo proibidos ou evitados pelos clientes. Ela
revisou seu portfolio de produtos para avaliar o impacto
ambiental, entender o que precisava mudar e decidir quais
produtos poderiam ser reformulados para agregar

mais valor.

Constatamos que, quando mostram aos investidores de
que forma conectam a sustentabilidade com sua estratégia
— como essa empresa fez — os lideres sinalizam melhor
como estao direcionando suas empresas para o valor de
longo prazo.



https://www.pwc.com/gx/en/issues/esg/esg-revolution.html
https://www.pwc.com/gx/en/issues/esg/esg-revolution.html
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As ameacas dos disturbios climaticos as operacoes, a
infraestrutura e as cadeias de suprimentos estio crescendo.
O mesmo acontece com os riscos decorrentes de
mudancas sociais que alteram a demanda e os sistemas

de energia. Portanto, nao surpreende que os investidores
queiram que as empresas demonstrem como suas
estratégias mitigam riscos, protegem e até aumentam o
valor da empresa.

Para isso, empresas de ponta estao refinando a
identificacdo e a medicao do risco climatico e de questdes
ambientais relacionadas. Eles comecam com as exposi¢coes
a riscos, separando-os em classes distintas. Isso inclui
riscos de transicdo (como impacto na avaliagdo da empresa,
prémios de seguro futuros, custos de conformidade com
novas regulamentacoes e impostos cobrados de empresas
com pegadas de carbono maiores) e riscos fisicos (como
danos aos ativos por condicdes climaticas extremas e
possiveis problemas de disponibilidade de recursos).

Ha oportunidades também, como custos mais baixos

do uso mais eficaz de recursos, demanda crescente por
produtos ecoldgicos, além de subsidios e pagamentos de
incentivo. Algumas empresas estao usando ferramentas de
modelagem para aprimorar suas estimativas de ameacas

e oportunidades. Elas aplicam as conclusdes em todas as
unidades de negocios para elaborar um retrato completo
dos riscos.


https://www.pwc.com/gx/en/services/sustainability/publications/risks-and-opportunities-of-climate-change-on-business.html
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Os investidores querem confiar nos relatorios de
sustentabilidade corporativos. Muitas vezes, porém,

esses relatorios estao repletos de medidas operacionais
sem contexto financeiro ou estratégico. Nao surpreende,
portanto, que a maioria dos investidores perceba nesses
relatérios caracteristicas de greenwashing. As empresas
devem enfatizar nos relatérios o que € mais importante
para seus stakeholders sobre os esforcos para incorporar a
sustentabilidade em sua estratégia e operacoes.

Novos padrdes de relatérios de sustentabilidade em
desenvolvimento podem aumentar a clareza, consisténcia
e comparabilidade das informacoes. As empresas devem
comecar ja a reunir suas equipes de sustentabilidade e
financas para revisar as fontes de dados. Isso pode tornar
os relatdrios de sustentabilidade mais uteis, ao inseri-los em
um contexto financeiro e eliminar a fragmentacao de dados
na organizacao. Elas também devem se esforcar para
reduzir o risco de greenwashing incorporando sistemas,
controles e supervisao eficazes em seu processo de
elaboracao do relatério para torna-lo preciso e confiavel.

A asseguracao realizada por profissionais independentes
especializados no emprego de ceticismo profissional
também pode aumentar o grau de confianca.



https://www.pwc.com/gx/en/services/audit-assurance/corporate-reporting/esg-sustainability-reporting.html
https://www.pwc.com/gx/en/services/audit-assurance/corporate-reporting/esg-sustainability-reporting.html
https://www.strategy-business.com/article/Building-stakeholder-trust-in-measures-of-sustainable-performancehttps:/www.strategy-business.com/article/Building-stakeholder-trust-in-measures-of-sustainable-performance
https://www.strategy-business.com/article/Building-stakeholder-trust-in-measures-of-sustainable-performancehttps:/www.strategy-business.com/article/Building-stakeholder-trust-in-measures-of-sustainable-performance
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Em setembro e outubro de 2022, entrevistamos 227 investidores
e analistas em 43 territérios globalmente, incluindo mais

de 10 entrevistas em profundidade. Os entrevistados eram
predominantemente investidores institucionais, representados
principalmente por analistas (38%) e gestores de portfdlio ou
diretores de investimentos (34%), sendo que mais de trés quartos
tém mais de 10 anos de experiéncia no setor (77%). Seus
investimentos abrangem varias classes de ativos, abordagens

de investimento e horizontes de tempo, com ativos sob gestao
variando de US$ 500 milhdes a US$ 1 trilhao ou mais.
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Neste documento, “PwC” refere-se a PricewaterhouseCoopers Brasil Ltda., firma membro do network da
PricewaterhouseCoopers, ou conforme o contexto sugerir, ao proprio network. Cada firma membro da rede
PwC constitui uma pessoa juridica separada e independente. Para mais detalhes acerca do network PwC,
acesse: Www.pwc.com/structure
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