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Os temas subjacentes a ESG assumem uma importancia crescente para Economistas e
Gestores no contexto da sustentabilidade das empresas, na gestdo de riscos e na
criagdo de valor a longo prazo. Fatores ambientais, como as alteragoes climaticas e a
escassez de recursos, podem afetar profundamente o desempenho economico e a
estabilidade das organizacoes. Por outro lado, as consideragdes sociais, como o0s
direitos humanos, praticas laborais e envolvimento comunitario, tém um impacto direto
na reputagdo das empresas, na lealdade as marcas e na produtividade dos
colaboradores. Assim, a integracdo dos critérios ESG nos atuais processos de decisdo
de Economistas e Gestores tornou-se incontornavel.
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RESUMO

O termo ESG (Environmental, Social and Governance), estd em ascensdo e é
frequentemente utilizado no contexto do investimento, onde os intervenientes ndo sao
apenas a comunidade de investimentos, mas também os clientes, fornecedores e
colaboradores. Estes agentes estdo cada vez mais interessados na sustentabilidade das
operacdes das organizagdes.

Para as empresas realmente comprometidas com as comunidades onde estéo inseridas, a
Responsabilidade Social Corporativa (RSC) é claramente uma prioridade. A RSC tera
um papel fundamental para conseguir um crescimento econdmico sustentavel e acelerar
a transicdo rumo a sociedades descarbonizadas de forna a uma recuperacdo verde.
Estamos em plena crise climética, agravada pela pandemia da Covid-19, sendo que as
decisbes das empresas no momento de fazer investimentos deverdo incluir indicadores
relacionados com o meio ambiente, com a sociedade e com a governagdo corporativa,

sendo estes os critérios basilares da ESG.
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Desempenho Ambiental.



INTRODUCAO

As mudangas ambientais, sociais ¢ de governagao sao hoje abordadas como sendo uma
parte critica da estratégia empresarial, e que redefinem a visao da existéncia de uma

empresa, que nao ¢ apenas gerar lucro (de Luca Ribeiro, T., & de Lima, A. A. (2022)).

ESG ¢ a sigla para Environmental, Social and Corporate Governanc, uma estratégia que
se materializa na adogdo de politicas baseadas em trés pilares, e brevemente no reporte
de implementacdo dessas mesmas praticas. Cada vez mais, o sucesso e reputacdo de
uma empresa, ¢ medido pelas suas preocupagdes ambientais, sociais e corporativas, bem
como pela forma como gera valor para todos os stakeholders, ao invés do volume de

negocios que esta empresa representa.

As empresas tém vindo a perceber que obtém inumeras vantagens se implementarem
uma estratégia de ESG e agirem de acordo com os critérios estabelecidos. Ja ndo se trata
de uma opcao das empresas, mas sim de regulamentos internacionais que obrigam ao

cumprimento de determinadas normas.

As praticas ESG “environmental, social and governance” tornarem-se mais relevantes
durante a pandemia de Covid-19, tendo em conta que a crise sanitaria atingiu diversas
areas do desenvolvimento da sociedade, sobretudo no que concerne ao estabelecimento
de metas de sustentabilidade. Desde modo, as praticas de ESG tém sido objeto de
atencdo pelos diversos interlocutores do mundo empresarial, por forma a criar diretrizes

para as empresas e para a sociedade.

E evidente que a incorporagdo de fatores ambientais, sociais e de governagio (ESG) na
analise de investimentos impulsiona o interesse dos stakeholders, levando a maiores
retornos € maiores riscos, principalmente durante a pandemia de Covid-19. Podemos
considerar que o envolvimento das partes interessadas € a chave para o desenvolvimento

sustentavel e a melhoria da politica ambiental das empresas.

Um melhor desempenho socio ambiental, durante a crise da pandemia, levou a uma
melhor performance financeira, segundo evidéncias de varias pesquisas. Desta forma, as
empresas que mais investiram em praticas ESG suportaram a crise pandémica de Covid-
19 com uma maior estabilidade financeira (de Medeiros Moreira, VA, Freire, VS, & de

Souza Gorisch, PCV, 2023).



1. ESTRATEGIA ESG NAS EMPRESAS: OS 3 PILARES

Os trés pilares de uma estratégia ESG centram-se no Ambiente, Sociedade e
Governanga. Estes sdo cruciais para dar inicio a uma mudan¢a com impacto na empresa

e na sociedade.
Ambiente (Environment)

Os fatores ambientais referem-se as praticas e politicas da empresa em questdes
ambientais, particularmente as que tém como objetivo a reducdo do seu impacto
ambiental e as praticas de gestdo de risco. Em termos ambientais, a estratégia da
empresa deve incluir questdes como as emissdes diretas e indiretas de gases com efeito
de estufa, a gestdo sustentavel de recursos naturais ou gestao de residuos e a resiliéncia
global da empresa contra riscos climaticos, como as alteragdes climaticas, polui¢do,

inundagdes e incéndios, e o uso de fontes de energia renovaveis.

Podemos destacar alguns exemplos de comportamentos alinhados com a estratégia
ESG, como, medidas tomadas para a reducdo das emissdes de carbono, poupanca de

agua, gestdo e tratamento de residuos, bem como a conservagdo do meio ambiente local.

No caso das empresas exportadoras, estas condutas devem estender-se aos mercados de

destino, de modo que o impacto ambiental nessas comunidades seja 0 menor possivel.

Social

Os critérios sociais abrangem a forma como a empresa se relaciona com 0s seus
colaboradores, fornecedores, clientes, mas também com a comunidade onde se insere.
Ou seja, a estratégia ESG deve incluir politicas de cariz social de forma a avaliar a
relagdo das empresas com o seu meio social, considerando aspetos como emprego,

saude, seguranca, diversidade, entre outros (Grodt, J. A. D. S. (2022)).

O pilar social reflete os valores corporativos da empresa e fortalece o relacionamento de
uma organizacao com as partes interessadas (Huang, D. Z. (2021)). S3o considerados
aspetos essenciais da estratégia ESG a igualdade de oportunidades, inclusdo,
diversidade, saude e seguranga, ou seja, a empresa pode ser avaliada por métricas de
gestdo de capital humano, como o salario e o envolvimento dos colaboradores, bem

como o impacto que esta tem nas comunidades onde opera (da Cruz, M. M., Martins, R.



A., dos Santos Assis, F. M., Cruz, R. G., dos Santos Pévoas, M., & Caiado, R. G. G.
(2022)).

Deste modo a estratégia ESG de uma empresa deve ir mais além de medidas avulsas de

Responsabilidade Social Empresarial (Bergamini Junior, S. (2021)).

Quando as empresas estdo envolvidas no mercado internacional, a caracteristica
distintiva do ESG ¢ a forma como as expectativas de impacto social se estendem para os
parceiros da cadeia de abastecimento, com relevancia nas economias em

desenvolvimento onde as normas ambientais e laborais podem ser menos fortes.

Governang¢a

O critério de governanca inclui exigéncias como o combate a corrupgao, a transparéncia
nas informagdes financeiras, a ética nos negécios, a responsabilidade corporativa, entre
outras. Ou seja, as empresas regem a sua conduta com a implementacdo de politicas de
lideranga que sdo cada vez mais dissecadas quer pelos stakeholders, quer pelos proprios

consumidores.

Estas empresas cumprem requisitos legais e criam uma imagem positiva, sendo que os
incentivos da lideranca deverdo estar alinhados com as expectativas das partes
interessadas, como os direitos dos acionistas sdo vistos e respeitados, € que tipos de
controlos internos existem de forma a promover a transparéncia e a responsabilizacao

por parte da lideranca.

Entende-se como governanga corporativa, a forma de como uma organizacao ¢ liderada
e gerida. Os players envolvidos no comércio internacional valorizam a composi¢ao do
conselho de Administragdo, a sua independéncia e a forma como sdo remunerados os

orgaos diretivos (Irigaray, H. A. R., & Stocker, F. (2022)).

A adocgdo de estratégias ESG representa uma verdadeira mudanga nas relacdes entre as
empresas ¢ os seus investidores. As melhores praticas associadas a sustentabilidade
passam a ser consideradas como parte integrante da estratégia financeira das empresas,
sendo que a empresa ndo se preocupa apenas com indices financeiros, mas também

segue principios ESG.



A incorporagdo do Environmental, Social and Governance na estratégia da empresa ¢
uma forma de mostrar responsabilidade e comprometimento com o mercado onde atua,
bem como com os consumidores, fornecedores, colaboradores e investidores. Logo
validamos que uma empresa tem consciéncia do seu papel enquanto empregadora e

agente social (Bezerra, VIF (2021)).

Os investimentos ESG podem acarretar uma redugao e receitas ¢ um aumento de custos
e despesas. Contudo, enquanto a sua existéncia impde uma certa pressao para que as
empresas se preocupem com outros fatores para além do lucro, também serve para
direcionar os investimentos dos acionistas. As praticas ESG contribuem para a reducdo

de multas ambientais, de intervengdes regulatorias e de outras despesas sociais.

2. COMO DEFINIR UMA EMPRESA ESG?

A defini¢do de “ESG” pode variar de acordo com as caracteristicas de cada organizagao,
pois ndo € propriamente necessario ter um produto sustentavel, mas sim adotar praticas
sustentaveis, bem como levar em conta o relacionamento com o relacionamento com 0s
stakeholders, a politica de governanga e a ado¢do de medidas de forma a minimizar

problemas sociais.

Algumas organizagdes governamentais e instituicdes financeiras desenvolveram
maneiras de medir até que ponto uma corporagao especifica esta alinhada com as metas
ESG. O movimento global mais proeminente nesse sentido ¢ a adocao dos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) pela Nagdes Unidas em 2015. (Grodt, J. A. D. S.
(2022)). O termo ESG foi usado pela primeira vez num relatério de 2004 intitulado
“Who Cares Wins” (“Quem se importa ganha”, em tradugdo literal), sendo uma

Iniciativa conjunta de instituigdes financeiras a convite da ONU.

Assim, segundo varios autores, evidenciamos algumas das vantagens dos investimentos

ESG:

Mais competitividade das empresas no longo prazo, sendo que hd uma tendéncia
entre consumidores de “excluir” organizagdes “socialmente irresponsaveis”. Cada vez
mais as pessoas estdo a mudar os seus habitos de consumo por forma a reduzir o seu

impacto no meio ambiente.


https://pt.wikipedia.org/wiki/Objetivos_de_Desenvolvimento_Sustent%C3%A1vel
https://pt.wikipedia.org/wiki/Objetivos_de_Desenvolvimento_Sustent%C3%A1vel
https://pt.wikipedia.org/wiki/Na%C3%A7%C3%B5es_Unidas

Investimento socialmente positivo, isto ¢, benéfico para a sociedade como um todo, o
que também agrega valor & imagem empresarial. Ou seja, consumidores conscientes

tendem a escolher marcas que tém praticas com as quais se identificam genuinamente;

Bases solidas para aplicacdo segura dos recursos, tendo em conta o planeamento
estratégico e a politica de transparéncia empresarial, com foco na garantia dos
compromissos com as diferentes partes interessadas (investidores, acionistas,

colaboradores, fornecedores, entre outros);

Reduc¢io da rotatividade de pessoal e retencio de talentos, visto que as novas
geragdes tém como prioridade uma “vida” sustentavel. Ou seja, alguns jovens ponderam
ganhar salarios mais baixos caso tenham oportunidade de trabalhar de forma

sustentavel.

O mercado financeiro e as empresas encontram na ESG uma nova visao, representando
um compromisso com o desenvolvimento sustentdvel e com a responsabilidade social,
sendo uma grande tendéncia e uma forma de garantir que as empresas estdo alinhadas
com os valores da sociedade contemporanea e se sentem preparadas para enfrentar os
desafios do futuro. H4 entdo uma integragao do valor econdmico, aliado a preocupacao

com as questdes ambientais, sociais € de governanga.

Desta forma a visdo de uma empresa ndo deve ser de apenas gerar lucro, sendo que o
interesse dos stakeholders motiva a incorporacdo de fatores ambientais, sociais e de
governacdo (ESG) na andlise de investimentos, sendo estes cada vez mais, relacionados
com maiores retornos € menores riscos, principalmente durante a pandemia da Covid-

19.



3. EMPRESAS PORTUGUESAS COM CULTURA ESG

De acordo com o estudo da MERCO, monitor que faz a avaliagdo reputacional das
empresas, o Grupo Nabeiro (Delta Cafés) ocupa, pelo segundo ano consecutivo, o
primeiro lugar no ranking das empresas mais responsaveis em Portugal, sendo a
empresa mais bem classificada nas trés vertentes do ESG, seguindo-se da SONAE e da

EDP, em segundo e terceiro lugar, respetivamente.

Este estudo avaliou as empresas mais responsaveis em termos de ESG (Environmental,
Social, Governance) no ano de 2022. Trata-se de um ranking das 100 empresas mais
responsaveis 100 (ver tabela com o top 10 em baixo), onde a IKEA, se encontra em

quarto lugar, e a Jerobnimo Martins em quinto.

A Delta Cafés lidera este ranking com 10 mil pontos, quase o dobro da média das

pontuacdo das 100 empresas mencionadas no estudo (5.326 pontos).

Tabela 1: Top 10 Ranking Merco Responsabilidade ESG Portugal 2022

Empresa 2021 2022 Evolucao Pontuacao
GRUPO NABEIRO (DELTA CAFES) 1° —]
SONAE 2 20 —
EDP ‘ 30 —
IKEA 6 40

JERONIMO MARTINS 4o 50 ! |
VODAFONE : 6°

LIDL 3 7°

GALP ENERGIA 5¢ 8o ! |
MICROSOFT ‘ 90 }
GOOGLE : 100

Fonte: Estudo #MercoResponsabilidadeESGPortugal2022

O top 10 ¢ ainda constituido pela Vodafone, Lidl, Galp, Microsoft ¢ Google, integrando

a Fidelidade no top 20, considerada uma das empresas mais sustentaveis do pais.

Podemos também destacar os principais indicadores financeiros das empresas situadas

no top 5 deste estudo, conforme a tabela 2.



Tabela 2: Indicadores Financeiros das Empresas no Top 5 do Ranking Merco Responsabilidade

ESG Portugal 2022

Margem Autonomia  Solvabilidade Rentabilidade do Liquidez

Empresa

EBIT (%) Financeira (%) (VA) Capital Proprio (%) Geral
GRUPO NABEIRO (ELTA CAFES) -4,49 -8,72 -8,02 83,62 1,49
SONAE 2048,29 76,65 328,23 3,28 0,57
EDP -0,01 27,68 38,28 10,24 0,99
IKEA 6,76 29,89 42,64 27,47 0,26
JERONIMO MARTINS 2122,46 98,23 5539,53 16,31 15,11

Fonte: Elaboragdo Propria

Segundo o CEO do Merco, José Maria San Segundo, “E de notar que, analisando a
perce¢do dos consumidores sobre as empresas portuguesas, percebe-se que as duas
variaveis com as classificagdes mais baixas sdo a responsabilidade social e a
responsabilidade ambiental. Este ¢ um desafio para as empresas, que deverdo estar
conscientes de que, apesar dos grandes progressos alcancados, as expectativas dos

consumidores estdo mais avancadas do que os progressos reais realizados”.

O Merco Responsabilidade ESG Portugal 2022 contou com a participagdo de 252
executivos de grandes empresas, 41 jornalistas de informacao econdémica, 31 membros
do governo, 39 analistas financeiros, 35 responsaveis de ONGs, 38 dirigentes sindicais,

30 dirigentes de associag¢des de consumidores e 800 cidaddos (Merco Consumo)

Contudo, segundo Sénia Santos Dias, jornalista do Jornal de Negocios, “as empresas
portuguesas nao tém o talento necessario para concretizar estratégias ESG”, sendo que a
maioria das empresas pretendem responder a falta de profissionais especializados com
capacidades internas, com especial foco no pilar do ambiente. A nivel global, 78% das
organizacdes ja identificaram e desenvolveram a sua estratégia ESG ou planeiam fazé-
lo, mesmo assim a percentagem das empresas que carece do talento necessario para
implementar os seus objetivos ¢ de 94%. Diz a andlise global que 52% das empresas
apostam também na reconversao de competéncias e 39% pretendem acrescentar novas
responsabilidades ESG aos seus profissionais. Por sua vez, o nimero das que pretendem

recrutar € de 41%, segundo estudo desenvolvido pela ManpowerGroup Portugal.

Em Portugal, as empresas de grande dimensao sdo as mais avancadas neste topico, com
21% a terem ja desenvolvido estratégias e incluidos os progressos ESG no seu relatério

anual e 52% a terem objetivos ESG identificados e calculados.



CONCLUSAO

Conclui-se que as questdes ambientais, sociais € de governanga, sdo cada vez mais
relevantes para as decisoes das empresas, nomeadamente nas praticas a adotar, qual o
seu desempenho, e o retorno a serem esperados pela sociedade e os seus stakehorlders.
Neste sentido, o nivel de divulgagdo ESG pode ser um mecanismo utilizado para alinhar

interesses entre acionistas e executivos (Grodt, J. A. D. S. (2022)).

As empresas podem encontrar uma fonte de sucesso inovacdo e lucratividade no
desenvolvimento sustentavel, sendo estas capazes de desenvolverem estruturas em que
possam confiar para identificar oportunidades e ameagas, bem como desenvolver,
implementar, controlar e melhorar as estratégias de sustentabilidade corporativa para
serem mais sustentdveis. Assim, o conceito de desenvolvimento sustentavel agrega o
desenvolvimento econdmico, a conservagdo da natureza ¢ a redugdo da desigualdade

mundial.

Mas porque ¢ emergente e importante o ESG? A pandemia e a crise climatica
apresentam riscos imprevistos, com um impacto substancial sobre a economia global.
Este facto fez com que muitos investidores percebessem a necessidade de acelerar os
investimentos e o progresso em negocios que priorizam ESG. A sociedade depende cada
vez mais de negdcios que funcionem bem e que atendam as suas necessidades, desde a
geragdo de empregos, protecdo dos recursos naturais, defesa dos interesses dos

consumidores, entre outros.

Para concluir, podemos destacar que a ESG ¢ uma estrutura que ajuda as partes
interessadas a compreender como uma organizagdo gere 0S Sseus riscos e oportunidades
em torno de questdes de sustentabilidade. O ESG evoluiu a partir de movimentos
historicos que se concentraram em questdes de salde e seguranca, reducdo da poluicéo e
filantropia corporativa, bem como muda a forma como as decisdes de alocagdo de
capital sdo tomadas por muitas das maiores empresas de servigos financeiros e gestores

de ativos do mundo.
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