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PONTO DE VISTA

Salvem os
HUMANOS!

O conceito de investimento estd associado a aplicacao de
recursos com o objetivo de obter um retorno no futuro
e todo bom investidor procurar maximizar este retorno,
atuando com conhecimento, sensibilidade, assumindo
riscos, entre outros fatores que fazem a diferenca. Porém,
quando tratamos de investimento social o padrao mental

de quem investe é completamente diferente.

por SAULO BARRETTO

Quase ninguém quer assumir riscos, as iniciativas sio pri-
mordialmente assistencialistas, especialmente porque nao
visam promover transformacoes sociais, e a maioria deseja
resultados de curto prazo. Ou seja, é um mercado com a
caracteristica peculiar de que quem ndo conhece nada so-
bre o assunto acaba ditando as regras de como as pessoas
e organizacoes que conhecem bem o tema devem operar.

Na prdtica, este comportamento é fruto de estarmos todos
aprisionados num modelo de armadilha da pobreza, que
afeta muitos mais os ricos do que os pobres. Um bom exem-
plo disto é que conseguimos mobilizar recursos impres-
sionantes quando decidimos atuar em problemas que sdo,
na verdade, consequéncias da armadilha da pobreza, tais
como mudancas climdticas, guerras, imigracdo, racismo.
Cada hora tem a bola da vez, com o tema do momento que
mobiliza mais as pessoas, midia, sempre atuando na super-
ficie do grande iceberg da pobreza humana que edificamos
ao longo dos diversos séculos de construcdo, preservacao e
aprofundamento do problema da desigualdade social.
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Infelizmente a imensa
maioria dos que realizam
investimentos sociais,
sejam corporativos ou
individuais, ainda nao
compreendeu que o
problema da armadilha da
pobreza é aquele que esta
nos levando, cada vez mais
aceleradamente, a auto
extincao da raca humana. , ,



O modelo mecanico, 16gico, que funcionou bem para gerar a
prosperidade econdmica de alguns, nao serve para ser aplicado
quando desejamos promover prosperidade em comunidades que
historicamente vivem sob condicoes de profunda desigualdade
social, porque precisamos empregar modelos biologicos, que
seguem outras regras e requerem formas de abordagem que
usualmente nao fazem parte do repertorio intelectual dos
seres humanos mais prosperos financeiramente, focando

aqui naqueles que realmente desejam ajudar a construir

um mundo melhor para as futuras geracoes.

Infelizmente a imensa maioria dos que realizam investi-
mentos sociais, sejam corporativos ou individuais, ainda
ndo compreendeu que o problema da armadilha da pobreza
é aquele que estd nos levando, cada vez mais aceleradamen-
te, & auto extingio da raca humana. E bom abrir os olhos e
perceber que mundo atual conta com diversos meios efica-
zes para realizar esta empreitada (a qual suspeito seja uma
tendéncia natural pré-programada, algo de nascenca), tais
como IA, guerra nuclear, cultivo de um virus ou bactéria su-
perpoderosas nos caldeirdes dos bairros e regioes que vivem
abaixo de qualquer padrdo minimo de dignidade humana,
apenas para citar alguns roteiros que Hollywood adora ex-
plorar, com a Unica diferenca que, para aumentar os lucros
da bilheteria, os seus filmes sempre chegam num final feliz.

Vamos analisar um caso extremo de oportunidade e de de-
cepcdo. Uma empresa de um setor de exploracdo de com-
modities (petréleo, gds, mineracdo, etc.) decide realizar um
investimento numa nova reserva. Estamos aqui falando de
grandes investimentos, com longo prazo de exploracao (30,
40, 60 anos), geralmente em lugares pequenos, remotos e
pobres, e com obrigacOes legais de realizar investimentos
sociais e ambientais na regido.

Na parte ambiental, os cuidados para realizar bons inves-
timentos tém se intensificado muito, seja porque a questao
da preservacdo ambiental tem um forte impacto na ima-
gem da empresa e, consequentemente, na sua relacdo com

clientes, investidores, acionista, seja porque nossa socieda-
de contemporanea dd mais atengdo aos pets do que as crian-
cas, num fendmeno que gosto de chamar de “petologia”,
que é uma patologia pelos pets.

Mas quando vamos para o investimento social, o que pre-
valece é o cumprimento de metas e indicadores de curto
prazo, que satisfacam os mesmos clientes, acionistas, inves-
tidores, mas sem empregar conhecimento qualificado com
o tema e com os desafios relacionados e muitas vezes com
graves infracdes éticas, numa mistura de incompeténcia,
negligéncia, conivéncia e indiferenca, de todas as partes
envolvidas.

O fato de uma pessoa ter se tornado um empresdrio de
sucesso ou de uma empresa ser a lider de mercado no seu
segmento, absolutamente ndo a qualifica como competente
investidor social. O modelo mecanico, 16gico, que funcio-
nou bem para gerar a prosperidade econdmica de alguns,
ndo serve para ser aplicado quando desejamos promover
prosperidade em comunidades que historicamente vivem
sob condigoes de profunda desigualdade social, porque pre-
cisamos empregar modelos biolégicos, que seguem outras
regras e requerem formas de abordagem que usualmente
ndo fazem parte do repertério intelectual dos seres huma-
nos mais présperos financeiramente, focando aqui naque-
les que realmente desejam ajudar a construir um mundo
melhor para as futuras geracoes.
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A boa noticia é que as solucdes para problemas
complexos sdo geralmente simples. Basta focar nas
raizes dos problemas, com um olhar sistémico,
evolutivo e de longo prazo, com cada vez mais e

mais empresas, investidores, organizacoes sociais e
cidadaos empregando energia plena para resolver suas
escolhas prioritarias e atuando e cooperando em rede.
O que falta é coragem de fazer o 6bvio, colocando a
qualidade de vida das pessoas e a sobrevivéncia digna
dos nossos tataranetos como metas prioritarias.

Um aspecto tragicomico é que as empresas dos setores men-
cionados anteriormente sonham em promover autonomia
nas comunidades onde vao atuar, na perspectiva de que as
pessoas destas comunidades deixem de ver tais empresas
como grandes provedoras de necessidades essenciais, mas
as vejam como parceiras na construcdo de um processo de
transformacdo social. S6 que isso requer uma visao de lon-
g0 prazo, uma abordagem sistémica e, principalmente, ndo
ter controle, porque autonomia e controle sdo antagonicos.
Mas qual empresa quer abrir mao do controle?

Apesar de tudo isso que comento acima, inclusive da minha
crenca na auto exting¢do da raca humana, eu sou uma pes-
soa bastante otimista, porque acredito que podemos mudar
nosso futuro de forma coerente e inteligente.

E a boa noticia é que as solugOes para problemas complexos
sdo geralmente simples. Basta focar nas raizes dos proble-
mas, com um olhar sistémico, evolutivo e de longo prazo,
com cada vez mais e mais empresas, investidores, organi-
zacoes sociais e cidaddos empregando energia plena para
resolver suas escolhas prioritdrias e atuando e cooperando
em rede. O que falta é coragem de fazer o 6bvio, colocando
a qualidade de vida das pessoas e a sobrevivéncia digna dos
nossos tataranetos como metas prioritdrias.
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E curioso precisarmos de coragem e simplicidade para cui-
darmos de nossa raca e decepcionante e assustador que
ainda ndo tenhamos acordado para a extrema gravidade
do problema da armadilha da pobreza para a sobrevivéncia
dos humanos na Terra.

Ah, e para quem é fa de figuras como Elon Musk e Jeff
Bezos, recomendo ndo se animarem com a possibilidade de
acharmos um novo planeta para morarmos como solucdo
de vida, porque certamente levaremos em nossa bagagem
de alma o gene da armadilha da pobreza e criaremos com
agilidade e eficdcia desigualdades sociais onde quer que for-
mos morar. Por isso, temos que resolver nossos problemas
aqui mesmo, na Terra, com urgéncia (favor ndo confundir
urgéncia com pressa).

SAULO FARIA ALMEIDA BARRETTO

é sergipano, engenheiro de ideias, doutor em
andlise estrutural de problemas complexos,
empreendedor social, apateista, anarquista,
visionario, utopista e morador do povoado
Pedra Furada, em Santa Luzia do Itanhy (SE).
saulo@ipti.oxg.br
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Jean lLeroy

Presidente Executivo do IBRI

Jean Leroy é o primeiro Presidente Executivo do IBRI

- Instituto Brasileiro de Relacoes com Investidores com
dedicacao exclusiva. Por ter ampla experiéncia no exterior,
Leroy pretende internacionalizar o Instituto e mudar a
comunicacao realizando mais eventos on-line. E no 24°
Encontro Internacional de Relacoes com Investidores e Mercado
de Capitais atualizar as informacoes do universo do RI e
ampliar ainda mais o0 networking entre os associados. Nesta
entrevista exclusiva, destaca a importancia crescente de temas
como Tecnologia, Comunicacao e ESG no Encontro de RI, no
mercado de capitais e na busca incessante do IBRI por gerar
conhecimento e agregar valor aos seus associados.

por RONNIE NOGUEIRA,K JENNIFER ALMEIDA c RODNEY VERGILI
Foto: SONIA MELE
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ENTREVISTA | JEAN LEROY

Jean Leroy é graduado em Administracao
de Empresas, com MBA em Marketing.

Foi executivo corporativo em instituigdes
financeiras nos anos 1990 até comecgar a
sua trajetéria como RI no Banco Bradesco.
A jornada culminou com a sua promog¢ao
ao cargo de Diretor de Relagdes com o
Mercado, em que somava as atribuicdes
de Relagdes com Investidores com as de
Responsabilidade Socioambiental.

Posteriormente, foi Diretor-Gerente e membro do
Conselho de Administracdao do Banco Bradesco Europa.
Ao retornar ao Brasil, assumiu a drea de RI da Cielo.

A ligacdo com o IBRI comegou em 1998. Alguns anos
depois, exerceu a Vice-Presidéncia do capitulo IBRI-
Sdo Paulo. A seguir, acompanhe a entrevista

RI: Para iniciar, conte um pouco de sua trajetéria
profissional até assumir, em janeiro de 2023, a
presidéncia executiva do IBRI como o primeiro
CEO com dedicagdo exclusiva ao Instituto.

Jean Leroy: Eu tenho carreira bancdria. Trabalhei por mais
de 25 anos em bancos. Comecei como trainee no Banco Fran-
cés e Brasileiro, no Rio de Janeiro, e fui evoluindo na carrei-
ra. No inicio dos anos 1990, eu trabalhava como Gerente de
Contas Corporativas e como as empresas estavam saindo do
Rio e se mudando para Sdo Paulo, segui este movimento.
Em decorréncia dos idiomas que eu falo, no comeco traba-
lhei mais com empresas multinacionais. Trabalhei com em-
presas de pequeno porte, médio e, em seguida, de grande
porte. Foi entdo que passei a atuar em setores, como qui-
mico e farmacéutico. Essas empresas de grande porte, mul-
tinacionais, principalmente as alemads, francesas e suicas,
eu atendia na época em que estava no BCN (Banco de Cré-
dito Nacional) e atuava como Gerente de Contas Corporate.
Quando o Bradesco comprou o BCN, ao final de 1997, abriu-
-se uma oportunidade profissional iinica: trabalhar na drea
de RI (Relacdes com Investidores). A minha entrada na drea
de RI ocorreu por ter uma carreira estruturada em bancos,
visto que eu entendia de balanco, projecGes, entre outros
temas correlatos, mas, também, por falar vdrios idiomas —
francés, alemao, inglés e um pouco de espanhol. Entrei no
Bradesco e fui trabalhar na Cidade de Deus, em Osasco (SP).
Fiquei por 14 e depois com a criacdo do Departamento de
Relagoes com o Mercado (DRM) fui para a Avenida Paulista,
na sede do antigo Banco Mercantil de Sao Paulo, que havia
sido comprado pelo Bradesco. O mercado bancdrio estava
em plena consolidacdo, principalmente pelas iniciativas do
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Bradesco e do Banco Itati. Com este movimento, participei
de mais de 50 aquisicOes de bancos, corretoras, empresas de
asset management e seguradoras. Nos tltimos cinco anos,
como RI do Bradesco, além da drea de Relacdes com Inves-
tidores, eu também passei a gerenciar a drea de Responsa-
bilidade Socioambiental, que hoje se chama ESG (do inglés,
Environmental, Social & Governance, em portugués, Am-
biental, Social e Governangca). Foi um trabalho muito legal.
Depois fui convidado pelo Luiz Carlos Trabuco Cappi, na
época CEO do Bradesco, para assumir o Banco Bradesco, em
Luxemburgo, que era uma juncdo do Banco Mercantil de
Sdo Paulo e da agéncia do Banespa (Banco do Estado de Sdo
Paulo), que tinha sido vendida para o Bradesco. Era desafia-
dor, uma vez que eu tinha que fazer a gestdo de um banco
com as culturas de trés instituicoes diferentes. Havia pesso-
as do Banco Mercantil de Sdo Paulo, do Banespa e do Brades-
co, sendo 20 funciondrios de sete nacionalidades diferentes.

RI: OIBRI tem uma histéria de 25 anos, denotando
uma entidade forte e sélida no mercado de
capitais. Quais sdo as metas tragadas para o seu
mandato e como os associados - sejam efetivos

ou colaboradores - podem contribuir para o
desenvolvimento do Instituto?

Jean Leroy: Na verdade, ja conheco o IBRI hd muito tem-
po. Tenho muita experiéncia na profissdo de Rela¢cdes com
Investidores no Bradesco e na Cielo, onde trabalhei depois
do meu retorno ao Brasil. Tenho também essa aptiddo para
business development, ou seja, de fazer crescer negdcios. Para
o IBRI, fiz um plano que foi aprovado pelo Conselho de
Administracdo. Nesse plano, hd coisas que queremos fazer
melhor, que queremos fazer diferente e existem atividades
que ndo eram realizadas e que agora vamos fazer. Entendo
que o propo6sito do IBRI seja de fornecer conhecimento ao
profissional de RI. Havia a Comissdo de Desenvolvimento
Profissional, que é a esséncia do Instituto, que acabei mu-
dando o nome para Comissdo de Educacdo e Inovacao, pois
o trabalho do RI estd cada vez mais sendo auxiliado por fer-
ramentas tecnolégicas. A Comissdo Técnica jd existia e per-
maneceu, assim como a Comissdo de ESG. Finalmente, foi
criada uma Comissdo de Desenvolvimento Internacional. A
nossa ideia é ndo somente aumentar o escopo do IBRI den-
tro do Brasil, com mais RIs, como também com outros IBRIs
fora do Brasil, fazendo parcerias como a que temos com a
entidade norte-americana NIRI (National Investor Relations
Institute). Entdo, queremos fazer mais do mesmo, s6 que
melhor com uma “pegada” mais atualizada em relacdo a
tecnologia, com uma linguagem diferente e para isso con-
tratamos uma empresa de marketing digital para trabalhar
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ENTREVISTA | JEAN LEROY

as midias sociais do Instituto. Outro pilar importante da
nossa estratégia é de ampliar o ecossistema que jd temos,
que sdo parcerias com a B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo), CVM (Co-
missdo de Valores Mobilidrios), APIMEC Brasil (Associacdo
dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado
de Capitais do Brasil), ABRASCA (Associacdo Brasileira das
Companhias Abertas), AMEC (Associagdo de Investidores
no Mercado de Capitais), IBGC (Instituto Brasileiro de Go-
vernanca Corporativa), entre outras. Resumindo, queremos
agregar valor para o RI com uma educacdo melhor, mais
atualizada, cobrindo, também, temas como o ESG.

RI: Quais sdo os nimeros atuais de associados
efetivos e colaboradores, assim como de
patrocinadores - e qual é sua expectativa
para cada um deles ao final da sua gestao?

Jean Leroy: Temos que diferenciar nosso escopo, ou seja, o
que chamamos de associados sdo pessoas fisicas e os cola-
boradores sdo as empresas. Em termos de associados, aca-
bamos de ultrapassar a marca de 400 profissionais. Com
relacdo aos colaboradores, as maiores empresas do Brasil
apoiam financeiramente o IBRI e sdo mais de 30. No ambito
dos profissionais de Relagdes com Investidores, estimamos
que existam mais de 1.500 profissionais no Brasil ndo s6
de empresas de capital aberto, mas também de capital fe-
chado, fundos imobilidrios, fundos de private equity, entre
outros. Queremos agora trazer empresas de fora do pais que
desejam apoiar o trabalho realizado pelo Instituto.

RI: Como o IBRI sob a sua gestao pretende
potencializar os Programas de RI de companhias
abertas e fechadas? O Instituto tem planos

de expandir buscando novos associados

em companhias ndo listadas?

Jean Leroy: Esta é a pergunta de um milhdo de ddlares,
pois este é o grande desafio do IBRI, que é crescer e ter o
tamanho que deveria possuir em funcdo da importancia da
profissdo de Relacdes com Investidores. Temos o escopo de
trazer uma verdadeira jornada de educacdo para o RI, que
estd comecgando na carreira, o RI que estd no meio de carrei-
ra e aquele que ja estd muito preparado. Porém, também, te-
mos aquelas pessoas que ndo sdo Relagdes com Investidores
e sdo projetadas para oportunidades dentro das dreas de RI
e que chegam, as vezes, sem entender bem qual é o objetivo
do trabalho no dia a dia. Nessa jornada de conhecimento,
promovemos educacdo a distancia, webinars, eventos e tem
uma parte de grande destaque para o desenvolvimento e
a formacdo do profissional de RI que é o Projeto de Men-
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Existem mais de 1.500
profissionais de RI no Brasil, e
nao apenas de capital aberto.
Por meio da nossa jornada de
conhecimento e treinamento
poderemos enderecar as
demandas de cada tipo de
publico-alvo e, com isso,
trazer mais profissionais para
se associarem ao IBRI., ,

toring, em que vocé tem experientes profissionais de RI
oferecendo mentoria para pessoas que estdo com vontade
de crescer na profissdo. Como mencionei, existem mais de
1.500 profissionais de RI no Brasil, e ndo apenas de capital
aberto. Por meio da nossa jornada de conhecimento e trei-
namento poderemos enderecar as demandas de cada tipo
de publico-alvo e, com isso, trazer mais profissionais para
se associarem ao IBRI.

RI: H4 planos de expandir o Instituto
internacionalmente?

Jean Leroy: Sim. Temos uma sorte muito grande, uma vez
que Rodrigo Maia, ex-CEO do IBRI, estd em Portugal fazen-
do um Doutorado em Data Science e é o coordenador da
nossa Comissdo de Desenvolvimento Internacional. Entdo,
ja temos uma pessoa altamente preparada e comprometida
com a profissdo de RI fora do Brasil. Como o Rodrigo estd
baseado em Lisboa, ele tem buscado oportunidades para o
IBRI crescer. Pelo fato de eu ter trabalhado na Europa, mais
especificamente em Luxemburgo, no centro da Europa Oci-
dental, eu conheco muitas pessoas e tenho diversos conta-
tos em Bolsas de Valores, em escritérios de auditoria, con-
sultorias e empresas. Acredito que conseguiremos angariar
mais interesse no IBRI e mais associados e colaboradores
na Europa. Para outras regioes, deveremos alinhar uma es-
tratégia com o nosso Conselho de Administracdo para am-
pliarmos o nosso Instituto geograficamente pelo mundo.



O IBRI tem varios convénios ja firmados
com outras entidades, incluindo a B3 e a CVM.
Como é o relacionamento com essas entidades?
A ideia seria aprofundar e/ou aumentar?

Jean Leroy: Sim. Nés temos, eu diria, uma duzia de parce-
rias com entidades do mercado de capitais, por exemplo,
entidades reguladoras como a CVM; a B3, que € o local da
negociacao; uma entidade que olha para os analistas do
mercado de capitais, como € o caso da APIMEC Brasil; que
olha para os investidores, como a AMEC; que olha para as
companhias abertas, como a ABRASCA; e que foca na Go-
vernanca Corporativa, como o IBGC (Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa). N6s queremos aumentar esse es-
copo, inclusive, nds temos convénio com o NIRI (National
Investor Relations Institute). Pretendo participar da Confe-
réncia Internacional do NIRI deste ano, para acompanhar
mais sobre as tendéncias de RI, fazer networking e, assim,
aumentar as oportunidades.

Como é o relacionamento entre o
Conselho de Administracdao e o CEO do IBRI?

Jean Leroy: Diria que ndo poderia ser melhor, uma vez que
ja atuei como Relagoes com Investidores e entendo muito
bem a necessidade do RI. Todos do Conselho atuam ou ja
atuaram como Relacdes com Investidores. Entdo, sdo pes-
soas que falam a mesma linguagem. Este é o denominador
comum. Alguns deles, como o Geraldo Soares, presidente
do Conselho de Administracdo do IBRI, eu jid conheco ha
muitos anos. Isso ajuda muito. Eu sei da importancia do
CEO e do Conselho caminharem juntos, entdo, queria mui-
to que isso acontecesse. Tanto o Conselho tem em mim uma
contraparte interessada e parceira, como, tenho do lado de-
les pessoas que gostam da profissdo, do IBRI e que querem
fazer com que o bem comum seja maior ainda. Acho que,
nesse sentido, é um trabalho de parceria.

Com base em sua vasta experiéncia em
diversas empresas, o que o investidor espera
do profissional de Relagdes com Investidores?
E o que ndo pode faltar nesse relacionamento?

Jean Leroy: Antes de mais nada, acho que o mercado espe-
ra um relacionamento naqueles pilares que sdo a base do
profissional de Relacdes com Investidores, ou seja, ser uma
pessoa isenta, equanime e que trate com rapidez os assuntos
que mais interessam aos analistas. O investidor espera do RI
informacdo, celeridade, seriedade e constancia de informa-
¢do. Uma empresa que se comunica quando estd tudo bem

O mercado espera um
relacionamento naqueles
pilares que sdo a base do
profissional de Relacoes com
Investidores, ou seja, ser uma
pessoa isenta, equanime e que
trate com rapidez os assuntos
que mais interessam aos
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e quando ndo estd. Nesse sentido, os investidores esperam
criar um relacionamento de confianca, assim como a em-
presa espera ter com os analistas, e os analistas com os pro-
fissionais de Relacdes com Investidores. Uma parceria entre
analista, empresa e profissional de RI é o que permite uma
melhor avaliacdo da empresa. Quando ndo hd essa parceria,
é gerada uma desconfianca. Em momentos de disruptura
nessa relacdo, a andlise acaba ficando um pouco prejudica-
da, uma vez que o analista vai ficar ainda mais na defensiva
do que ele precisa para avaliar uma empresa. Ele vai avaliar
ainda mais com critério e, talvez, até com certa desconfian-
¢a aquilo que a empresa projeta. A confianca é a alma do
negdcio e ela é muito dificil de se estabelecer e muito ficil
de se destruir. O RI deve construir seu relacionamento com
todos os publicos em momentos de alta e de baixa.

Como o profissional de RI deve gerir a
comunicag¢do da companhia com o mercado,
uma vez que precisa se relacionar com diversos
publicos com conhecimentos variados
sobre a empresa e o negécio?
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Jean Leroy: Hoje em dia, o RI utiliza diversas ferramentas
tecnoldgicas. A possibilidade de ndo dar uma informacao de
maneira equianime é cada vez menor, visto que vocé acio-
na uma estrutura tecnolégica que ja divulga para todos ao
mesmo tempo. Acho que o mercado espera rapidez nas res-
postas, principalmente nos tépicos que mais poderiam afe-
tar a andlise de projecdo futura para o resultado e o preco
da acdo da empresa. Entdo, eu diria que tecnologia, rapidez
e sensibilidade sdo fundamentais para o profissional de RI
se relacionar com diversos publicos. Além disso, tem que co-
nhecer bem a empresa, entender bem a cabeca do analista
e agir de maneira profissional, oferecendo as informacdes
de forma clara. A experiéncia do profissional é também um
fator extremamente importante e faz uma diferenca muito
grande em uma hora de maior estresse, uma vez que o RI
ja vivenciou momentos como aquele e consegue transmitir
mais calma em fungao disso.

RI: Ha diferenca na comunicacdo
entre o investidor institucional e
o investidor pessoa fisica?

Jean Leroy: Se vocé divulga todas as suas informacoes pelo
site, entendo que isso ndo acontece. Pode ser que uma pes-
soa ndo entenda tanto as informacdes, mas hd pessoas fi-
sicas que sdo investidores altamente preparados. Também
existem profissionais de mercado que estdo aposentados e
entendem muito de andlise de empresa. Assim, ndo é pelo
fato de ser uma pessoa fisica, mas por ter um curriculo de
aprendizagem grande. Nas institui¢oes, vocé tem profissio-
nais mais e menos preparados, entdo, temos que pensar que
do outro lado sempre tem alguém qualificado e, por isso,
tem que oferecer a informacio de forma clara e objetiva. E
evidente que, as vezes, quando vocé lida com certo publico
é preciso ter uma mensagem mais adaptada ao conheci-
mento geral do segmento. O que vemos hoje é que a ideia é
padronizar a informacdo e transmitir de forma clara, prin-
cipalmente, por meio das ferramentas de tecnologia e das
midias digitais.

RI: Qual deve ser a postura do profissional de RI
durante as constantes mudancas e incertezas do
mercado? O que ndo pode faltar nessa postura
em termos de soft skills e hard skills?

Jean Leroy: No Brasil, a inconstancia é uma constante. En-
tdo, quando dizemos que o mercado sobe e desce, isso acon-
tece hd décadas, ou seja, ndo é de agora. A relacdo de con-
fianca tem que ser pautada por equilibrio e conhecimento
profundo no que a empresa quer transmitir. Portanto, o RI
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tem que ter agilidade, mas, ao mesmo tempo, a informa-
¢do tem que ser disseminada com qualidade. Em termos de
hard skills, é preciso saber toda a parte de andlise da em-
presa, entender muito bem da companhia e do seu setor de
atuacgdo, assim como saber o que acontece com seus CONCor-
rentes no mundo e, obviamente, ter um alinhamento com
a administra¢do para que a mensagem seja passada de ma-
neira equanime. No que diz respeito as soft skills, a pessoa
deve ser comunicativa, ter poder de sintese e saber como
transmitir as informacdes. Nisso, acho que o RI tem um pa-
pel muito interessante, uma vez que é um generalista espe-
cializado. Ele tem que entender a linguagem do investidor
e precisa se adaptar a cultura da companhia, além de ter
uma percepcdo das oportunidades que podem surgir. Por
exemplo, dependendo do tipo de crise, vocé pode mostrar
a sua empresa de uma maneira um pouco diferente e isso
estimula o interesse por parte dos investidores em geral.

RI: Quais serdo os topicos da 24° edigao
do Encontro Internacional de Relagdes
com Investidores e Mercado de Capitais?
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Jean Leroy: O Encontro de RI é uma oportunidade para fa-
zer um apanhado de tudo que estd acontecendo de mais
interessante no universo das Relagdes com Investidores em
termos de tendéncias e tecnologia. Por outro lado, é um
evento especial para se fazer networking. E um aprendizado
do que estd acontecendo de mais novo e o contato com pro-
fissionais de grande experiéncia e conhecimento com foco
diferente, mas todos olhando para a drea de RI, sem contar
a oportunidade de estreitar relacionamento com pessoas do
Brasil e do exterior. Os temas sdo bem variados, tais como:
acoes da CVM para 2023 e 2024; a gestdo da comunicagdo
em empresas com multiplas dreas de Relacoes com Investi-
dores; o que o investidor espera do RI; a Comunica¢do em
situacoes de crise; ESG evolucdo e regulamentacdo; e ten-
déncias globais para RI digital. Destaco, também, a divul-
gacdo da pesquisa Deloitte IBRI: Evolucdo da agenda ESG: o
valor das agoes de responsabilidade no mercado de capitais.

RI: Quais outros eventos o IBRI pretende
organizar e/ou apoiar nos préximos anos?
Qual a importancia desse engajamento?

Jean Leroy: Desde a minha chegada ao IBRI e com o apoio
de uma visdo mais digitalizada no nosso treinamento, es-
tamos voltados a oferecer webinars e realizando, em média,
dois eventos desse tipo por més. Definimos um lugar fantds-
tico para a realizacdo do Encontro de RI de 2023. Teremos,
também, a 4* edicdo do Prémio APIMEC IBRI no final do
ano e vdarios eventos no segundo semestre. No final, a ideia
é termos este ano muito mais eventos, que abordem todos
os temas dos profissionais de maneira direta e objetiva. E
como se o IBRI fosse um “0800-RI”, proporcionando um trei-
namento tanto para o profissional com menos experiéncia
como para aquele jd inserido no mercado ou de outra drea.
Além disso, o profissional que trabalha em uma empresa
fechada e que vai abrir capital poderd usufruir das iniciati-
vas. Ou, por exemplo, aquele RI que é de fundo de investi-
mento e necessite de algum apoio. Ou seja, focar no que os
RIs precisam.

RI: Em situagoes de crise, como o profissional
de Relagdes com Investidores deve atuar?

Jean Leroy: Ele deve atuar de maneira equilibrada. Caso
contrdrio, pode gerar um desequilibrio nas pessoas. Mui-
tas vezes, isso ocorre, pois mexe com dinheiro das pessoas,
com as projecoes de um futuro melhor, afeta o investimen-
to para pagar uma faculdade para um filho ou neto. Entdo,
o RI deve apresentar as informacoes com clareza para que
o investidor tome sua decisdo da forma mais objetiva pos-
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sivel. Além disso, o RI deve atuar de modo integrado com a
administracdo da empresa. O profissional de Relacdoes com
Investidores é um porta-voz. Ele transmite as informacdes
da empresa para o mercado e traz as avaliacoes dos investi-
dores para a companhia.

RI: Qual foi o maior desafio da sua carreira
e como vocé lidou com ele?

Jean Leroy: E dificil elencar um tinico desafio, uma vez que
ele muda a cada fase da carreira. Quando trabalhei como RI
do Bradesco, um grande desafio para mim era conhecer o
conglomerado. Eu vinha de uma experiéncia de instituicao
bancdria, s6 que o conglomerado Bradesco é banco, segu-
radora, capitalizacdo, gestdo de carteira, custédia, entdo,
eu tinha que me tornar um conhecedor de uma empresa
enorme que atua em diversos segmentos do setor financei-
ro. O meu primeiro grande desafio foi conhecer a empresa
em si. Com o passar do tempo, passei a conhecer cada vez
mais o Bradesco e, para isso, toda semana eu visitava dre-
as diferentes. Tive que aprender a linguagem do investidor
com suas diferentes nuances. Ou seja, o europeu pensa de
uma forma, o norte-americano de outra, e assim por dian-
te. E, como Relacdes com Investidores, eu tinha que viajar
pelo mundo. Nao somente precisava lidar com gestores de
fundos soberanos do Oriente Médio como visitar investido-
res pessoas fisicas no interior do Brasil. Assim, encontrava
com pessoas com tragos e culturas diferentes. Outro desafio
surgiu em decorréncia de todas as aquisicoes que o Brades-
co fez e passar claramente a estratégia destes movimentos.
Atuar com Responsabilidade Socioambiental foi outro desa-
fio dentro do modelo de negécios da drea de RI. Comecou
com a participacdo no Dow Jones Sustainability Index, no
ISE (Indice de Sustentabilidade Empresarial) e em uma série
de debates com publicos diferentes: clientes, fornecedores,
ONGs (Organizacdes Nao Governamentais) e funciondrios.
No6s debatiamos com diferentes publicos sobre a mesma
instituicdo: Bradesco. Por fim, um evento que me marcou
bastante foram os atentados de 11 de setembro de 2001. Par-
ticipei do Brazil Day em 07 de setembro, em Nova York, e
estdvamos trabalhando com um banco americano para a
emissdo da primeira divida subordinada do mercado brasi-
leiro. Esse banco ficava no prédio World Financial Center ao
lado do World Trade Center. As torres eram uma represen-
tacdo da pujanca norte-americana, eram emblemadticas e
sempre apareciam em séries e filmes. Em seguida, fui para
uma conferéncia em Londres. Na hora do almoco, estava
em reunido com muitos investidores e, de repente, os telefo-
nes comecaram a tocar. Eram pessoas de diversas empresas
comunicando o que tinha acontecido. Aquilo me marcou
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demais. O evento parou e as televisoes foram ligadas para
que todos pudessem saber o que estava acontecendo. Pare-
cia ser algo que nunca poderia ter acontecido: o simbolo
do capitalismo norte-americano sendo atingido em Nova
York por avides. Tudo parou. Todo mundo ficou se olhan-
do. Ninguém entendia nada. Depois de um tempo, deixei o
local para caminhar em Londres. Parecia que nada mais fa-
zia sentido. Jd vimos crises de vdrios tipos, desvalorizagoes
cambiais, problemas de gestdo de empresas, mas nada que
abalasse o setor financeiro no seu simbolo mais forte, que
eram as torres gémeas em Nova York.

RI: Desde quando iniciou sua carreira até
o momento, como vocé analisa a evolugdo
da importancia do RI abordar as questdes
ESG dentro da companhia?

Jean Leroy: No comeco, houve a fase do ESG se chamar
Responsabilidade Socioambiental. Algumas empresas se
engajaram mais do que outras, mas o movimento acabou
meio que sendo obrigatério para todos. Entdo, mesmo que
a empresa ndo acreditasse, ela tinha que se posicionar em
termos de responsabilidade socioambiental. Com o passar
do tempo, houve uma separacdo do joio do trigo, ou seja,
quem realmente tinha essa vertente e quem ndo tinha. Por
conta disso, foi criado o termo “greenwashing”. E até hoje

temos empresas que falam de ESG, umas acreditam mui-
to, outras por questdes de regulamentacdo sdo obrigadas
a fornecer informacdes para o mercado. Acredito que vive-
mos num mundo que estd passando por tantos problemas
no meio ambiente e na drea social que obrigatoriamente
o tema ESG tem que ser levado na sua vertente maior que
é a sustentabilidade em termos gerais. No comeco, mui-
tos investidores analisavam as empresas mais em funcdo
da governanca, mas estamos vivendo um momento onde
nunca aconteceram tantos desastres naturais em tdo pouco
tempo e que sdo cada vez maiores. Entdo, acho que estamos
em uma fase de maior maturidade, ou seja, é um repen-
sar... e acho que os modelos de negdcios das empresas estao
sendo revistos. A propria questdo da pandemia acelerou os
processos de mudancas das corporacdes, como o trabalho
on-line. No caso de Relacdes com Investidores, por forca
de um Formuldrio de Referéncia ou de um investidor que
estd mais preocupado com as questoes de meio ambiente
do que estava no passado, o RI estd se tornando cada vez
mais um especialista em ESG, uma temdtica mais natural
do que era no passado.

RI: Sob a 6tica do ESG, quais nimeros
reforcam o engajamento do Instituto rumo
ao futuro do mercado de capitais brasileiro?

Jean Leroy: Antes de mais nada, temos a Comissao de ESG,
que tem RIs especialistas na temdtica. A propria Comissao
de Valores Mobilidrios coloca cada vez mais questdes ESG
para o RI responder. No segundo semestre, pretendemos
fazer um evento de ESG. E estamos trazendo com mais fre-
quéncia essa questdo para a pauta do RIL.

RI: Com tanta tecnologia disponivel no

mercado e a urgéncia dos investidores e do
mercado por informacgdes quase que instantaneas,
como o RI deve se adaptar a essa nova realidade

e ainda conseguir realizar seu trabalho

com transparéncia e confianc¢a? Quais

as estratégias na questdo digital?

Jean Leroy: A questdo da tecnologia acaba sendo algo que
aborda todas as profissoes, ndo sé o RI. A minha filha traba-
lha em um banco americano em Londres. Todos que traba-
lham nessa instituicdo financeira precisam ser fluentes no
Python, que é uma linguagem de programacao, indepen-
dentemente da drea de atuacdo. Entdo, ndo é s6 porque vai
trabalhar na drea de tecnologia que precisa saber progra-
mar, isso é uma coisa do dia a dia. Quero crer que com a in-
corporacao do tema inovacdo dentro da Comissio de Educa-
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cdo e Inovacao, tendo a participacdo ativa do Rodrigo Maia
que, como eu disse anteriormente, estd fazendo Doutorado
em Data Science, naturalmente, ele vai trazer mais temas
de tecnologia que sdo importantes para o RI. Adicionalmen-
te, o debate fundamental € o uso da inteligéncia artificial.
Isso é algo que estd no dia a dia de todo mundo. A prépria
legislacdo estd tendo que se acelerar para acompanhar a
evolucdo tecnolégica. Temos novas posicdes saindo da SEC
(do inglés, Securities and Exchange Commission), da CVM,
a questdo, por exemplo, dos influencers e como eles influen-
ciam nas decisOes de investimento de pessoas fisicas.

RI: Qual é o papel do IBRI nesse cenario de
transformacao que a drea de Relagdes com
Investidores estda passando nos dltimos anos?
Como agregar ainda mais valor para o associado?

Jean Leroy: A nossa ideia é organizar conhecimento de
maneira completa para os profissionais de Relacdes com
Investidores. E uma entidade de educacio e networking. Pro-
curaremos trazer também conhecimento internacional.
Estamos revendo toda a grade de educacdo do IBRI tanto
em termos de cursos on-line como cursos presenciais ou
hibridos. Estamos agregando, também, alguns aspectos
que ndo tenham sido bem enderecados. E ai teremos uma
percepcdo maior do valor que o Instituto fornece aos seus
associados. Algo que é muito importante falar é a vontade
de fazer todo o possivel para ter mais inclusdo da mulher
dentro do trabalho do RI. Temos um grupo chamado “IBRI
Mulheres” que foca nessa dinamica, tendo debates, eventos
com executivas do mercado e networking.

RI: Como o primeiro CEO com dedicacgao
exclusiva ao Instituto, o que os associados e a
comunidade de RI em geral podem esperar desse
mandato, e que, eventualmente, era mais dificil
ser viabilizado por CEOs anteriores com
dedicacdo part-time?

Jean Leroy: Temos que ter muito respeito a esses 25 anos do
Instituto e a todos os profissionais que colaboraram dentro
do Conselho de Administracdo, da Diretoria Executiva e das
Comissoes. Ndo temos a pretensdo de revolucionar e sim de
fazer um trabalho sério e dedicado sobre as necessidades do
profissional de Relagbes com Investidores. O apoio do Con-
selho de Administracdo é fundamental. Os coordenadores
de cada Comissdo foram muito bem escolhidos, tendo a ca-
pacidade técnica, o engajamento e a possibilidade de orga-
nizar uma pauta em cada um dos temas que nés temos. E os
diretores regionais, que também sdo imprescindiveis, estdo
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dedicados a fazer com que o IBRI cresca geograficamente.
Quero viajar muito este ano pelo Brasil para entender ndo
somente como o IBRI pode ajudar, mas para descobrir o que
o mercado espera do Instituto. E um caminho de duas mios,
ou seja, visitar as empresas e entender onde o IBRI poderia
estar direcionando melhor e dar retorno mais significativo
para o investimento que € feito no apoio ao Instituto.

RI: Para finalizar, apds os primeiros 150 dias
de sua gestao, quais sdo as principais forgas,
fraquezas, ameacas e oportunidades do IBRI?

Jean Leroy: Tento olhar as coisas sempre pela perspectiva
do copo cheio. Entdo, eu diria que, na minha visdo, o IBRI
tem um potencial fantdstico em funcdo de toda sua traje-
téria de sucesso. Sinto, também, em todas as entidades que
o IBRI tem convénio, que hd engajamento em fazer o mer-
cado de capitais crescer como um todo. Temos uma série
de novos presidentes de entidades, da CVM ou de pessoas
com mentalidade muito aberta que querem fazer com que
o mercado de capitais cresca. O mercado, o Brasil e o RI sdo
muito dindmicos. Estamos sempre vendo oportunidades
para poder crescer e fazer um trabalho melhor. RX
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A tecnologia no mercado de capitais foi um dos temas discutidos
durante o Web Summit Rio 2023, realizado de 1 a 4 de maio,
no Rio de Janeiro. Considerado o maior evento de tecnologia e
inovacao do mundo, o encontro reuniu durante quatro dias mais
de 21 mil pessoas diariamente de 91 paises diferentes, sendo 40%
mulheres. Foram 400 palestrantes, 974 startups e 506 investidores
participando do encontro no Riocentro. Com ingressos esgotados,
a primeira edicao do evento fora da Europa foi palco de debates
sobre ciéncias de dados, educacao, comércio eletronico, futuro do
trabalho, alteracdes climadticas, meios de comunicacdo, entre outros
topicos. A expectativa da prefeitura é movimentar R$ 1,2 bilhao
na economia carioca até 2028, com as seis edicoes previstas.

por GILMARA SANTOS

Ao longo das dltimas décadas, a tecnologia tem sido uma
importante aliada das empresas nos mais diversos setores
da economia, contribuindo para processos mais eficientes
e pela reducdo de custos. Essa revolucdo comecou no fim
dos anos 1990, com a chegada do e-commerce e o interesse
de gigantes como a Amazon e o eBay pelo sistema. A época,
muitas empresas lancaram acdes na Bolsa de Valores e no-
vos modelos de negd6cios foram criados.

Ja nos anos 2000, a discussdo era em torno do home
banking. A época, havia um medo generalizado em rela-
cdo a seguranca das transacdes bancdrias pela internet.
Quase 30 anos depois, sabemos que ndo s6 a tecnologia,
mas a conectividade transformou o comércio mundo afo-
ra e jd ndo hd mais a mesma preocupacdo em relagao a
seguranca bancdria no universo virtual. Agora, novas
tecnologias prometem revolucionar novamente a econo-
mia, com solucdes inovadoras e, muitas vezes disrupti-
vas, transformando as rotinas do mercado de capitais e
ampliando as formas de investir recursos, permitindo a
diversificacdo de carteiras e a mitigacdo de riscos para in-
vestidores nacionais e estrangeiros.

RICARDO AMORIM, Economista
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“Cada vez mais tecnologia é importante em absolutamente
tudo. Estd presente em tudo, na nossa forma de viver e tra-
balhar e ndo podia ser diferente no mercado de capitais”,
comenta o economista Ricardo Amorim. Ele considera que
o primeiro impacto estd na prépria forma de buscar finan-
ciamento para as empresas. “A tecnologia pode ser usada
para chegar numa base mais ampla potencial de investido-
res”, afirma. O segundo aspecto, elenca o economista, estd
em manter a comunicacdo ativa. Estd cada vez mais ficil
manter contato com a base de investidores de uma forma
mais estreita e a tecnologia possibilita isso porque ela da
escala 3 mensagem que estd sendo disseminada. “Hd um
outro aspecto, que é em termos relativos, ao longo dos 1l-
timos anos um movimento onde as empresas de tecnologia
passaram a receber parcelas maiores dos investimentos e
representar participacdo cada vez maior nas Bolsas mundo
afora”, complementa Amorim.

O uso da tecnologia no mercado de capitais contou com deba-
tes e destaque em estandes como o da B3, a Bolsa de Valores
brasileira, da Anbima (Associacdo Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiros e de Capitais), de bancos e diversas
startups. Segundo especialistas presentes no evento, o Brasil,
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estd na vanguarda da digitalizacdo e a educacdo financeira é
pilar fundamental para o aumento de investidores no merca-
do de capitais nacional.

Aos poucos, a tecnologia jd vem contribuido para a democra-
tizagdo dos investimentos. Para se ter uma ideia, entre 2018
e 2022, o numero de investidores em renda varidvel no Brasil
saltou de 800 mil para cerca de 5 milhdes e a modernizacdo
dos sistemas de capitais tém garantido maior capacidade de
escala e contribuido com o suporte necessdrio para a entra-
da de mais investidores no mercado. “Além disso, melhorias
na experiéncia do cliente facilitaram a entrada de novos in-
vestidores. Vale mencionar também as acoes de educagao fi-
nanceira que tém preparado as pessoas para a realizacdo de
investimentos, e a tecnologia faz com que mais pessoas con-
sigam ser impactadas”, avalia Marcos Albino Rodrigues, su-
perintendente de arquitetura de TI, governanca e inovagdo
(CTO) da B3.

De fato, a transformacao digital tem se inserido no mercado
de capitais de diversas maneiras. Entre elas, cita Rodrigues,
a metodologia de trabalho, com frameworks dgeis, times
multidisciplinares trabalhando em conjunto, melhorias de



processos para que a entrega seja mais continua sem afetar
a resiliéncia, e investimento em tecnologias como nuvem,
dados, inteligéncia artificial, APIs, microsservicos, entre
outras. “Com o uso de novas tecnologias como computacdo
em nuvem que nos permite ter escala e resiliéncia, além
do uso de inteligéncia artificial, cada vez mais o mercado
de capitais tende a trabalhar melhor o perfil individual de
cada cliente e assim ofertar melhores produtos para o inves-
tidor”, considera o representante da B3. Além disso, no as-
pecto de ESG (Ambiental, Social e Governanca Corporativa),
a tecnologia também permite diversas iniciativas desde um
consumo mais eficiente de energia até preparo educacional
usando inteligéncia artificial para que as pessoas aprendam
a investir melhor.

Para os profissionais de RI, por sua vez, os avangos tecnolégi-
cos tendem a otimizar processos e a potencializar a tomada
de decisdo estratégica das empresas brasileiras. “Diminuir
tempos e distancias na circulacio de dados e informacoes é
fator critico para a exceléncia de programas de RI de compa-
nhias abertas ou fechadas”, diz André Vasconcellos, CFO e
DRI da Rio Securitizagdo e diretor adjunto-R] do IBRI (Insti-
tuto Brasileiro de RelacOes com Investidores).

Para Amorim, que mediou um dos painéis do Web Summit
Rio, 0 uso de tecnologia no processo de captacdo por parte
dos RIs ainda estd engatinhando em relacdo a como ela é
usada em todas as outras fungdes. “Uma mudanga marcante
que aconteceu em outros setores foi que no pds-pandemia a
possibilidade de ter reunides mais frequentes via teleconfe-
réncia se tornou uma realidade. E, com isso, vocé tem um
mercado mais globalizado. Antes precisava visitar os inves-
tidores e isso criava dificuldade, tinha barreira maior para
ter uma base de captacdo mais ampla e global. Isso caiu. O
mercado de capitais ficou mais globalizado por conta de uma
evolucdo tecnoldgica”, destaca Amorim.

TENDENCIAS

Algumas das tendéncias jd estdo sendo observadas e adota-
das pelo mercado de capitais e foram discutidas durante o
Web Summit Rio. Marcelo Billi, superintendente de comu-
nicacdo, certificacdo e educacdo de investidores da Anbima,
considera que dois grandes temas foram prioritdrios nas dis-
cussoes durante o evento e que devem ser também tendén-
cia daqui para frente. “A gente viu a inteligéncia artificial
invadir todas as conversas e pautar as reflexdes que estavam
sendo feitas durante o evento”, diz Billi ao destacar ainda as
discussoes envolvendo diversidade. As novidades ndo param
por ai, destaca ele. “Outro tema com viés no nosso mercado
foi a criptoeconomia, estratégia de investimento que estd em

MARCOS RODRIGUES, B3

Melhorias na experiéncia
do cliente facilitaram
a entrada de novos
investidores. Vale
mencionar também

as acoes de educacao
financeira que tém
preparado as pessoas
para a realizacao de
investimentos, e a
tecnologia faz com que
mais pessoas consigam
ser impactadas.
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ANDRE VASCONCELLOS, IBRI

Diminuir tempos e
distancias na circulacao
de dados e informacdes

é fator critico para a
exceléncia de programas
de RI de companhias
abertas ou fechadas. , ,

periodo de reflexdo. Vimos 14 uma discussdo mais estrutural
das ferramentas, tecnologia e uso das criptomoedas e do blo-
ckchain”, comenta ao lembrar que o préprio Banco Central
estd discutindo a moeda digital.

Vale lembrar que no fim do més passado, o presidente do Ban-
co Central, Roberto Campos Neto, revelou que a moeda di-
gital deverd ser lancada até 2024. Em entrevista 4 GloboNews,
ele disse que os bancos brasileiros estdo empolgados com a
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novidade. “A moeda digital é um processo onde o banco blo-
queia um depdsito e emite um token, ou seja, emite um cer-
tificado digital em cima daquilo. Os bancos estio muito entu-
siasmados com a ideia da moeda digital porque vai ajudar a
digitalizar o processo bancdrio”, disse Campos Neto a época.

Trés tipos de ativos devem ser tokenizados pelo Banco Cen-
tral: a moeda brasileira (real), os depdsitos bancdrios e os
titulos publicos federais. “Tem uma ebulicdo no nosso mer-
cado em torno das possibilidades da tecnologia blockchain
no mercado como um todo e, na prdtica, a gente estd num
periodo que todo mundo estd descobrindo essa tecnologia e
testando para vdrias coisas”, diz Billi.

Além da inteligéncia artificial e blockchain, o Banco do Bra-
sil também estd de olho e investindo em cloud, sistema que
permite, ao implementar algo em nuvem, conectar mais par-
ceiros, conforme conta Pedro Bramont, diretor de negdcios
digitais & open finance do BB. Com dois estantes no Web
Summit, o executivo aponta que realizou mais de 12 reuni-
oes com startups. “Foi um evento muito rico e parrudo para
o Brasil”, avalia. Para Bramont, a tecnologia contribui para
democratizar o acesso ao mercado de capitais e os assistentes
virtuais podem oferecer recomendacoes interessantes. “E o
blockchain é fundamental porque permite fracionar algo e
comercializar para vdrias pessoas”, comenta.

A investidora-anjo argentina Claire Diaz-Ortiz, participan-
te do evento, destacou a importancia do Web Summit como
uma das maiores conferéncias de tecnologia e um grande
construtor de ecossistemas. “Acredito que o movimento para
criar eventos em mercados emergentes serd um dos momen-
tos mais decisivos no futuro para a conferéncia. Isso ocorre
porque nos mercados emergentes temos menos opgdes para
eventos presenciais de alta qualidade em torno de startups,
do lado de fundadores e financiadores de tecnologia”, desta-
ca Claire, que é também autora, capitalista de risco e uma
das primeiras funciondrias do Twitter, contratada para lide-
rar a inovacdo social. Mesmo considerando a importancia
do tema, ela reforca que a tecnologia e a inovacdo ndo sdo
nada sem o trabalho das pessoas, e um dos pontos fortes de
muitas culturas no sul global é a capacidade de priorizar as
pessoas em detrimento da produtividade. A América Latina
estd bem posicionada para assumir a lideranca em mostrar
que as melhores empresas se constroem a partir de relacio-
namentos de qualidade. “Como capitalista de risco e autora,
e trabalhando em um novo livro sobre mulheres fundadoras
e financiadoras, amei a participacdo de tantas mulheres fun-
dadoras no Web Summit (as taxas de participacao das mulhe-
res foram de cerca de 40%)”, diz.
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MARCELO BILLI, Anbima

A implementacdo de tecnologia no mercado de capitais passa
por alguns desafios e o principal deles deve ser o da privaci-
dade. “Todas as tecnologias estdo embasada em dados e uso
de dados. Entdo, tem que ter politicas claras para entender
e educar os funciondrios porque compartilhar dados de ma-
neira descuidada pode implicar em muitos riscos”, alerta
Billi. “Outro aspecto é de inclusdo. Ficou muito mais fécil
acessar essas maquinas para pessoas que jd estdo incluidas,
que ja tem acesso a internet, celular, mas como é que se edu-
ca as pessoas?”, questiona o representante da Anbima. Para
ele, a tendéncia é que o gap digital e educacional deve ficar
ainda mais evidente.

Para André Vasconcellos, “as multiplas oportunidades apre-
sentadas no Web Summit Rio reforcam que os conceitos
da ‘nova economia’, bem detalhada no best-seller de Diego
Barreto (Nova Economia: Entenda por que o perfil empreen-
dedor estd engolindo o empresdrio tradicional brasileiro), é
uma realidade mundial que implica em medidas urgentes e
efetivas no cendrio nacional. Vale ressaltar que o emprego de
inovagoes racionais aos desafios do futuro permite derrubar
custos de transacdo, além de oferecer mais eficiéncia e trans-
paréncia aos sistemas de precificacdo”.
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ROBERTO CAMPOS NETO, Banco Central

A moeda digital é um
processo onde o banco
bloqueia um deposito e
emite um token, ou seja,
emite um certificado
digital em cima daquilo.
Os bancos estao muito
entusiasmados com a
ideia da moeda digital
porque vai ajudar a
digitalizar o processo

bancario. , ,



PEDRO BRAMONT, Banco do Brasil

A tecnologia contribui
para democratizar o
acesso ao mercado de
capitais e os assistentes
virtuais podem
oferecer recomendacoes
interessantes. E

o blockchain é
fundamental porque
permite fracionar algo
e comercializar para
varias pessoas.

CLAIRE DIAZ-ORTIZ, Investidora-Anjo

Ele afirma que a crescente sofisticacdo tecnolégica no con-
texto empresarial impde, de fato, novos desafios e também
novas oportunidades ndo s6 para os profissionais de RI, como
também para todos os executivos envolvidos no amplo ecos-
sistema do mercado financeiro. O préprio crescimento dessa
complexidade operativa no mercado de valores mobilidrios
abre novas oportunidades de negbcios, uma vez que deman-
da ainda mais investimentos em tecnologias que possibili-
tem gerir de modo minimamente eficiente e seguro as ope-
ragdes financeiras transacionadas.

FUTURO

“A Bolsa do futuro garantird a capacidade de receber cada
vez mais novos investidores dada a modernizacao tecnolé-
gica que estd sendo realizada”, diz Marcos Rodrigues, da B3.
Ele cita como exemplos a Clearing de Cambio e a Nova De-
positdria na Nuvem. “Cada vez mais teremos produtos de da-
dos sendo ofertados para os nossos clientes, pois é um pilar
de novos negécios que perseguimos. Outro pilar de atuacdo
é no tema ESG, buscamos uma empresa que contribui para
os aspectos de ambiente, sociedade e governanca, cobrando
de nés mesmos a¢oes que mitiguem as desigualdades sociais
usando tecnologia para alavancar estas frentes”, complemen-
ta. Ele reforca que os beneficios da tecnologia sdo diversos e
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O nosso proposito é simplificar

relacdo entre investidor e emissor

no mercado de capitais, que tem
uma relacao complexa e pouco
tecnologica. Fomos descobrindo
a necessidade das empresas

nao financeiras (0s emissores)

e construindo ferramentas

para fazer a gestao financeira
do que eles fazem.

cita a maior capacidade para receber negociagdes sem im-
pactar os clientes, maior velocidade para entrega de novos
produtos, operacdo mais eficiente e segura, além de produtos
mais alinhados as necessidades das pessoas. “Podemos citar
também a conectividade, capaz de aproximar o ecossistema
e gerar oportunidades de novos negdcios e solucdes”, afirma.

A tecnologia permitiu a Laqus a criar um modelo de negé-
cios. A fintech de tecnologia, especializada em tesouraria e
gestdo de risco, garante o acesso das empresas ao mercado
de capitais. Em junho de 2021, a Laqus obteve a homolo-
gacdo junto a CVM (Comissdo de Valores Mobilidrios) para
atuar como Central Depositdria de Recebiveis do Agrone-
gbcio (CRA), sendo a tinica companhia além da Bolsa de Va-
lores paulista autorizada a operar neste mercado, confor-
me explica o COO da empresa, Carlos Roveran. “O nosso
propésito é simplificar relacdo entre investidor e emissor
no mercado de capitais, que tem uma relacdo complexa e
pouco tecnoldgica. Fomos descobrindo a necessidade das
empresas ndo financeiras (os emissores) e construindo fer-
ramentas para fazer a gestdo financeira do que eles fazem”,
conta Roveran.
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CARLOS ROVERAN, LAQUS

“O futuro terd a tecnologia impulsionando cada vez mais a
democratizacdo do mercado financeiro, garantindo que o
cliente esteja no centro de suas decisoes e seja auxiliado por
ferramentas como inteligéncia artificial para ter insumos
mais eficientes para tomadas de decisdo”, afirma Rodrigues,
representante da B3.

De acordo com ele, o Brasil tem um mercado competitivo no
cendrio mundial quando o assunto é tecnologia e inovacao.
“Temos em nossas mdos tecnologias de ponta e estamos
evoluindo cada vez mais para estarmos a frente”, destaca.
“Na B3, além dos projetos de modernizacdo, temos diversas
iniciativas na frente de inovagdo, por exemplo, os projetos
Mandacaru.dev e Pantanal.dev, que sdo parcerias nas quais
nos conectamos com Universidades federais e conseguimos
ter maior contato com os jovens em periodo de formacao,
além, de estimularmos a entrada deles no mercado de tra-
balho. Temos também iniciativas como Hackatons para
explorar uso de inteligéncia artificial e o préprio uso de
ChatGPT em solugdes internas”, conta. “Além disso, a cola-
boracdo que vemos hoje em comunidades opensource tem
acelerado em muito a evolugdo de tecnologias, desta ma-



Aliado ao conhecimento
técnico da CVM, os

servidores da area de

inteligéncia em supervisao
de riscos estratégicos se
especializaram também
na area de tecnologia

e passamos a repensar
como alguns temas sao

VERA LUCIA SIMOES, CVM

neira, os profissionais de TI cada vez mais trabalhardo em
conjunto para disponibilizar tecnologias que transformem
a experiéncia do usudrio em algo que seja personalizado,
tnico e de facil acesso”, conclui o representante da B3.

Em 2019, a CVM (Comissdo de Valores Mobilidrios) viu a
necessidade de reestruturar sua drea de fiscalizacdo e criou
uma superintendéncia de Supervisdo de Riscos Estratégi-
cos. “A drea nasceu na ideia de aprimorar o processo de
fiscalizacdo da casa, que antigamente era manualizado e
passava por diversas dreas”, explica Vera Lucia Simoes,
superintendente de Supervisdo de Riscos Estratégicos
(SSR), ao lembrar que o projeto estratégico de ter uma
CVM Tech, reforcando a questdo da tecnologia nas dreas
também de fiscalizacdo tem surtido efeito. A supervisdo
de liquidez de fundo deixou de ser manualizada para se
tornar informatizada. Com isso, o analista que conseguia
acompanhar apenas cerca de cinco fundos por més, ago-
ra consegue varrer toda a base da instituicdo. “Aliado ao
conhecimento técnico da CVM, os servidores da drea de
inteligéncia em supervisdo de riscos estratégicos se espe-

supervisionados na CVM.

cializaram também na drea de tecnologia e passamos a re-
pensar como alguns temas sdo supervisionados na CVM”,
complementa Vera Lucia.

Jorge Alexandre Casara, gerente de Inteligéncia em Su-
pervisdo de Riscos Estratégicos, explica que a sua drea
ndo faz um trabalho de TI, mas que tem uma equipe
com caracteristica peculiar que entende do mercado e
também de programacao e ciéncia de dados. “Eles sabem
usar os dados para gerar insight e inteligéncia por trds
da supervisdo”, diz Casara. Os resultados ja comegam a
ser medidos. “A tltima estatistica antes da reformulacdo
da drea, que tinha o dobro do tamanho que tem hoje,
contabilizou 133 inspecionados e 39 processos adminis-
trativos no total. Veio, entdo, a reformulacdo e em 2022,
s6 a fiscalizacdo feita pela minha drea, entregou 935 ins-
pecionados em 30 processos concluidos de ponta a ponta.
Essa alavancagem em numero de processos e na quanti-
dade de inspecionados estd ligada ao uso de tecnologia”,
considera Vera Lucia ao lembrar que a tecnologia pro-
porciona mais eficiéncia no trabalho, mas ndo elimina a
necessidade da acdo humana.
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Web Summit Rio:

o Rio de Janeiro continua lindo...

Participar do Web Summit Rio, me proporcionou reflexoes
valiosas sobre o ecossistema de inovacao: “Sim! Com certeza,
existe uma startup para cada desafio empresarial que desejamos
solucionar.” Além de ser o maior evento de inovacao e tecnologia
do mundo, concentra inimeros investidores nacionais e
internacional além das famosas Ventures Capital.

por GLADES CHUERY

Para que possamos ter uma ideia do volume de pessoas
que transitaram pelo evento, tivemos 21.367 pessoas, 974
Startups vindas de 28 paises expondo suas solucoes e ne-
gbcios. Os setores mais presentes no evento foram solucées
de softwares em geral, fintechs e educagdo. Participaram
também 506 investidores.

ECOSSISTEMA RELEVANTE

Esse ecossistema é verdadeiramente rico e diversificado.
Durante o evento, pudemos testemunhar a presenca de
uma imensa quantidade startups, cada uma delas trazen-
do solucdes incriveis para atender as necessidades do mer-
cado e das empresas. Eram tantos temas abordados, desde
satde, negdcios, vendas, financas, automacao de processos,
inteligéncia artificial, metaverso, diversidade, inclusdo,
LGBTQIAPNH+, realidade aumentada, e-commerce, big data,
e muitos outros. A diversidade de dreas de atuagdo represen-
tadas ali era realmente impressionante.

Foi fascinante ver como cada startups, principalmente os cha-
mados “founders” (fundadores) estavam empenhados em ofe-
recer solucoes inovadoras e eficientes para resolver as “dores”
enfrentadas pelas empresas e pelo mercado em geral.

A atmosfera colaborativa e criativa empregada pelo Web
Summit Rio, certamente resultard em avancos significati-
vos em diversos setores e principalmente para a cidade do
Rio de Janeiro.
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HYPE DO MOMENTO

O evento refletiu o grande impacto das tecnologias, principal-
mente a inteligéncia artificial (IA), que é a grande sensac¢do do
momento. A automagdo de processos e 0 aproveitamento de
grandes volumes de dados também se destacaram como im-
pulsionadores importantes da eficiéncia e competitividade.

Durante o evento, tivemos intimeras palestras curtas que
enfatizaram a IA como a principal ferramenta capaz de mu-
dar o rumo de muitos negécios. No entanto, também houve
um certo desconforto em relacdo a temas como “A IA revolu-
cionando a economia” ou “Quais empregos serdo eliminados pela
JA” e outros assuntos semelhantes.

O evento foi empolgante, pois demonstrou de forma clara
como as tecnologias emergentes, em especial a inteligéncia
artificial (IA), estdo se tornando cada vez mais presentes e
influentes em nosso mundo e nos negdcios. Houve uma at-
mosfera de entusiasmo e otimismo em relacdo ao potencial
dessas tecnologias para impulsionar o progresso e a inova-
¢do em diversos setores da economia.

Os avangos mais recentes em IA, desde algoritmos de
aprendizado de mdquina até redes neurais profundas. As
palestras e demonstragoes prdticas ilustraram como a IA
estd sendo aplicada em dreas como medicina, manufatura,
transporte e financas, proporcionando melhorias significa-
tivas em eficiéncia, precisdo e tomada de decisoes.



E A GOVERNANCA?

No entanto, também houve uma reflexdo sobre as preocu-
pacoes éticas, de compliance e governanca relacionadas a
IA. Na palestra de Chelsea Manning, ex-militar do exército
americano que trabalha a época com inteligéncia e ciéncia
de dados, abordou sobre o tema da ética e como devemos
estabelecer “limites” sobre o uso da IA. Um elemento que
ficou nitido, quando discutimos regulamentacdo, quanto
maior o risco, mais rigorosas devem ser as regras para o uso
da inteligéncia artificial (IA). Essa ideia ganhou destaque
no evento, onde se reconheceu a importancia de uma abor-
dagem cautelosa e responsdvel na regulamentacdo da IA,
especialmente em dreas de alto impacto e potencial risco.

Aprimorar a governanca da IA e garantir sua conformidade
com principios éticos foi uma discussdo evidente durante as
palestras. Vdrias instituicOes e organizagoes, como a I2AI -
Associagdo Internacional de Inteligéncia Artificial, por
exemplo, que promovem cursos, palestras e encontros de
grupos temdticos para discutir e articular sobre como ga-
rantir a ética e a transparéncia em processos que envolvam
aIA e o aprendizado de mdquinas.

PROVOCACOES PARA

O FUTURO BEM PRESENTE

“A IA generativa é o divisor de dguas que promete ser ou é uma
moda passageira, como outras tecnologias”? Essas sdo as per-
guntas enderecadas a Ben Goertzel, fundadora e CEO da
SingularityNET, plataforma de IA descentralizada, ou quais
sdo as oportunidades e perigos envolvidos na automatiza-
¢ao de tarefas pela inteligéncia artificial? E quais trabalhos a
IA poderd substituir? Nesta sessdo, a cientista-chefe de deci-
soes do Google, Cassie Kozyrkov, fala sobre como navegar
pelas novas fronteiras tecnoldgicas para lidar com a IA de
forma segura e responsavel. (Fonte: Epoca Negcios)

Embora seja evidente que haverd muitas discussoes sobre o
uso da Inteligéncia Artificial (IA), essas discussoes sdo, em
sua maioria, otimistas, reconhecendo o potencial transfor-
mador dessas novas tecnologias. No entanto, também é im-
portante ressaltar que ainda hd muito a ser compreendido
sobre o funcionamento e os impactos dessas tecnologias
emergentes.

O evento destacou de maneira incrivel como a IA ja se tornou
uma parte integrante do dia a dia de muitas organizacoes,
tanto no setor empresarial quanto no setor industrial. Foram
apresentados casos de uso e exemplos prdticos que ilustraram
como a IA estd sendo aplicada para impulsionar a eficiéncia, a
inovacao e a tomada de decisdes em diversas dreas.

O evento destacou de maneira
incrivel como a IA ja se tornou
uma parte integrante do dia
a dia de muitas organizacoes,
tanto no setor empresarial
quanto no setor industrial.
Foram apresentados casos

de uso e exemplos praticos
que ilustraram como a IA
esta sendo aplicada para
impulsionar a eficiéncia,

a inovacao e a tomada de
decisOes em diversas areas.

No entanto, é crucial reconhecer que a implementacao da
IA ainda enfrenta desafios e demanda um aprofundamento
do entendimento. Questdes como a interpretacao dos resul-
tados gerados por algoritmos de IA, o viés algoritmico e a
ética envolvida nas decisGes automatizadas sdo temas que
necessitam de uma andlise mais aprofundada e adequada.

E fundamental que as organizacdes e a sociedade como um
todo continuem a explorar, questionar e debater os limites
e os impactos da IA garantindo que seu desenvolvimento e
aplicacdo estejam alinhados com principios éticos e respei-
to aos direitos humanos.

Por fim, o palco do Web Summit Rio foi todo da Inteligéncia
Artificial, que ja desempenha um papel significativo nas or-
ganizacgoes, seja nos negécios ou na industria.

GLADES CHUERY

é diretora da Taticca Allinial Global Brasil;
e coordenadora do GT de Mulheres IBRI.
glades.chuery@taticca.com.br
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ENFOQUE

REFLEXOES &

PERSPECTIVAS SOBRE

O MERCADO
DE CAPITAIS

Em um ambiente de grandes transformacoes e muitas
incertezas, onde observarmos que mais da metade das 100
maiores empresas do mundo em 1912 desapareceram no
final da década de 1990, 23 novos participantes substituiram
empresas no FTSE 350 do Reino Unido entre junho de 2014
e junho de 2015, e o World Uncertainty Index - Global
apresenta uma clara tendéncia de alta ao caminhar de 5.570
pontos (2° semestre/2000) para 26.400 pontos (1° trimestre/2023).

por ROBERTO CARLINE, FERNANDO MASUELA, REGINA BIGLIA ¢ ROBERTO SERER
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O Board Talks — uma iniciativa da
Board Academy — promoveu um
exercicio de reflexdes e perspectivas
sobre o mercado de capitais com a
participacdo de alguns membros das
Comissdes Técnicas de Finangas e
Contabilidade e de Inovagao Startups
e Scaleups orquestrado pela de
Empresas Familiares e Sucessdo.

IMPACTOS DE TAXAS DE JUROS BAIXAS E

EXCESSO DE LIQUIDEZ DOS FINANCIADORES
SOBRE AS DECISOES DAS EMPRESAS

Desempenhando um papel relevante no processo de de-
senvolvimento econdémico, o mercado de capitais faz a co-
nexdo direta entre as partes que necessitam de recursos,
com estrutura e custos mais aderentes as caracteristicas
dos emissores, e os investidores, que apresentam capacida-
de de poupanca e buscam alternativas de remuneracdo. Ao
proporcionar acesso de capital a empresas e governos, sem
utilizar os instrumentos tradicionais de crédito bancdrio,
tende a sofrer menos com eventos que reduzem a disponi-
bilidade destes, assim como apresentam maior flexibilidade
na definicdo de taxas e prazos, por isso, é fonte permanente
de recursos, a0 mesmo tempo que oferece acesso a possi-
bilidades de retorno sobre investimento a taxas superiores
a taxa negociada no mercado interbancdrio e ajustada ao
risco de modo transparente, uma vez que é um ambiente de
negociacao para que os valores mobilidrios sejam precifica-
dos de forma eficiente e justa.

Nesse contexto, onde a desintermediacdo financeira auxi-
lia na queda estrutural das taxas de juros de longo prazo e
podem ser capturadas percepgoes objetivas da satde geral
da economia, ao sinalizar mudancas nas condicdes econd-
micas e nos ciclos econdmicos, ganham importancia ele-
mentos como as praticas ESG, com investidores se tornando
mais conscientes sobre o impacto de seus investimentos
no meio ambiente e na sociedade e recompensando com
avaliagOes mais altas e melhor acesso de capital a quem
dedicar esforcos a implantacdo de tais prdtica. Com essa
transformacdo por parte das empresas, a inovacdo, através
da IA, tem potencial de transformar os Mercados de Capi-
tais, fornecendo aos investidores informacoes mais precisas
e oportunas, com melhoria no gerenciamento de riscos, na
andlise de grandes quantidades de dados, na reducao do po-
tencial de fraude e na experiéncia geral do investidor, com
informacdes precisas e atuais, em tempo real.

As estratégias relacionadas

a estrutura de capital

das companhias, que sao
operacionalizadas pela

gestdo contdbil e financeira
desempenham papéis

cruciais na gestao de risco e
na criacao de valor para as
empresas. A gestao adequada
desses aspectos, aliada a
transparéncia e conformidade
com as normas contabeis

em vigor, contribui para a
reducao de riscos, a melhoria
do acesso a recursos de capital
e o0 aumento da confianca

dos investidores.

Contudo, apesar dos atributos positivos e favordveis, nio
podem ser deixados de lado elementos como contabilidade,
gestdo estratégica e criatividade no que concerne aos ins-
trumentos de mercado de capitais, uma vez que, a exemplo
do que vivenciamos desde o inicio de 2017, quando a Selic
comecou a ceder de 13,75% para 13,00% e foram captados
R$ 206 bilhoes, até 2021, quando a trajetéria de elevagdo
da Selic comecou a partir de 2,00% para 9,25% neste mesmo
ano em que foram captados R$ 611 bilhdes, vivemos algo
como 75% da captacdo via mercado de capitais em renda
fixa, o que acabou por se tornar um sinal de alerta e um
potencial risco para as empresas, que ndo dimensionaram e
geriram de forma adequada e preditiva a mudanca no am-
biente econoémico.
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ENFOQUE

ASPECTOS CONTABEIS E FINANCEIROS

COMO ELEMENTOS DE GESTAO DE RISCO E

DE CRIAQKO DE VALOR PARA AS EMPRESAS

As estratégias relacionadas a estrutura de capital das com-
panhias, que sdo operacionalizadas pela gestdo contdbil e
financeira desempenham papéis cruciais na gestdo de risco
e na criacido de valor para as empresas. A gestdo adequa-
da desses aspectos, aliada a transparéncia e conformidade
com as normas contdbeis em vigor, contribui para a redu-
¢do de riscos, a melhoria do acesso a recursos de capital e o
aumento da confianca dos investidores. Ao mesmo tempo,
essas prdticas promovem a criacdo de valor, permitindo a
otimizacdo da estrutura de capital e a atracdo de investido-
res interessados em obter retornos adequados. Vale relem-
brar aqui a teoria de trade-off, na qual se entende que existe
um ponto 6timo para o capital de terceiros (instrumentos
de renda fixa), capaz de maximizar o valor econémico da
empresa, em funcdo de ser menos oneroso do que o capital
préprio (acoes),e também, do beneficio fiscal, dado que o
servico de divida reduz a base de lucro tributdvel; sendo
esse ponto 6timo a razdo entre capital préprio e de terceiros
que gera mais beneficios para a companhia do que os prova-
veis custos de uma eventual faléncia gerada pelo incremen-
to dos custos fixos por meio do endividamento.

Mas ndo é somente isso, a gestdo contdbil e financeira en-
volve a administracdo dos ativos de uma empresa, buscando
maximizar o valor para os acionistas e minimizar os ris-
cos por meio de uma administracdo eficiente de elementos
como fluxo de caixa, estoques e investimentos financeiros e
operacionais ou patrimoniais. Além disso, uma gestdo con-
tdbil e financeira eficiente e transparente pode ser geradora
de valor para as empresas, uma vez que permite uma aloca-
¢do eficiente de recursos prudente, baseada em politica de
dividendos e bonificacdes assertiva, possibilitando otimizar
a estrutura de capital e retorno sobre os investimentos rea-
lizados. Outro valor gerado vem da divulgacdo de informa-
coes contdbeis com qualidade e em tempo hdbil, que promo-
vem dd transparéncia e facilita a precificacdo adequada dos
ativos financeiros, atraindo potenciais investidores. A falta
de alinhamento entre os ativos e passivos, a exposi¢do exces-
siva a determinados mercados ou setores e a md qualidade
de sua gestdo sdo exemplos de prdticas que podem gerar ris-
cos significativos para as empresas.

Uma gestdo contdbil financeira eficiente, baseada em prati-
cas transparentes e em conformidade com as normas conta-
beis, contribui para a reducdo da assimetria de informacoes
entre a empresa e o mercado, aumentando a confianca dos
investidores e melhorando o acesso aos recursos de capital.
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Por outro lado, prdticas contdbeis questiondveis ou mani-
pulacdo dos resultados podem gerar riscos significativos,
como a perda de credibilidade junto aos investidores, inves-
tigacoes regulatorias e litigios, além de penalizacdes finan-
ceiras e reputacionais.

Além disso, uma gestdo contdbil financeira eficiente jun-
tamente com uma contabilidade transparente também sdo
elementos geradores de valor para as empresas, pois pos-
sibilitando a otimizacdo da estrutura de capital e retorno
sobre os investimentos realizados.

ANECESSIDADE DO ENTENDIMENTO

DO CONTEXTO ECONOMICO PRESENTE E

SEUS POTENCIAIS DESDOBRAMENTOS

NA TOMADA DE DECISAO

As companhias e seus 6rgaos de administracao, investidores
e seus assessores de investimentos precisam estar atentos ao
contexto econdmico e seus potenciais desdobramentos, uma
vez que suas alteragoes podem ter impacto decisivo sobre os
resultados efetivos da estrutura de capital. Um exemplo dis-
so, e resultado direto da somatdria dos volumes recordes de
captacdes via emissdes em renda fixa, jd mencionados, e a
combinacao de alta de inflacdo medida pelo IPCA e pruden-
cial majoragdo da Selic Meta — dois indexadores basilares das
emissoes nesse mercado. Com isso, e certa lateralidade da
economia local e global, vemos empresas relevantes em seg-
mentos econdmicos importantes apresentarem corrosao de
seus indicadores de alavancagem entre o 1° trimestre/2022
e o 1° trimestre/2023 (Empresa A, de 2,76x para 3,35x e Em-
presa B, de 2,72x para 3,50x).

Fica, portanto, evidente que a satisfatéria compreensdo do
contexto econdmico é fundamental para tomadores ou in-
vestidores de recursos no mercado de capitais, pois ajuda a
tomarem decisdes mais assertivas quanto a captacio efou
aplicacdo de recursos. Listamos uma relacdo nio exaustiva
das principais razoes pelas quais o entendimento do con-
texto econémico € essencial:

1. Condic¢oes de mercado e planejamento estratégico:
fornece informacodes sobre as condicoes gerais da eco-
nomia, taxas de juros, inflacdo e tendéncias do setor.
Esses dados sdo essenciais para validacao de projecoes
financeiras para determinar o momento adequado e
a estratégia de captacdo ou aplicacdo de recursos no
mercado de capitais. Por exemplo, durante uma crise
econdmica, os investidores podem ser mais avessos
ao risco, dificultando a obtencdo de financiamento ou
exigindo retornos mais altos.



2. Avaliagdo de Risco: permite que empresas e inves-
tidores avaliem os riscos associados a captacao de
recursos no mercado de capitais. Fatores econémicos
como volatilidade do mercado, mudangas regula-
térias, eventos geopoliticos e riscos especificos do
setor podem impactar significativamente o sucesso
dos esforcos de levantamento de capital. Ao analisar
esses fatores, as partes interessadas podem tomar
decisdes mais acertadas e desenvolver estratégias de
mitigacdo de riscos.

3. Sentimento de Empresas e Investidores: Influencia
o0 apetite por risco do investidor. Indicadores
econdmicos positivos, como forte crescimento do
PIB, baixas taxas de desemprego e mercados estdveis,
geralmente criam um ambiente favordvel para
captacdo de recursos. Por outro lado, desaceleracoes
ou incertezas econdmicas podem levar a um
comportamento cauteloso do investidor, tornando
mais dificil atrair capital. Compreender o sentimento
do investidor permite que empresas alinhem
sua abordagem de captacdo de recursos com as
expectativas predominantes do mercado, quanto as
alternativas de fontes de capital mais atrativas sob a
Otica de encargos ou taxas de juros.

4. Acesso ao Capital: determina a disponibilidade e o cus-
to do capital. Em condi¢des econdmicas favordveis, os
investidores geralmente estdo mais dispostos a fornecer
financiamento e as instituicoes financeiras podem ter
politicas de empréstimo mais tolerantes. Por outro lado,
durante crises econémicas, o financiamento pode se tor-
nar escasso e os credores podem restringir seus padroes
de crédito. Compreender o contexto econémico ajuda as
empresas a identificarem as fontes de capital mais ade-
quadas para suas estratégias de captacdo de recursos.

5. Segmentacdo de Fontes de Financiamento: atraem
diferentes tipos de investidores. Durante uma economia
robusta, por exemplo, os investidores institucionais
podem ser mais ativos, enquanto durante uma recessao,
empresas de Private Equity podem representar uma
boa fonte de recursos.

6. Avaliagdo e precificagdo: Afetam a avaliagdo e pre-
cificagdo de ativos no mercado de capitais. Durante
periodos de expansdo econdmica e alta confianca dos
investidores, as avaliacOes tendem a ser mais otimis-
tas, levando potencialmente a maiores montantes de
financiamento e condicdes favordveis. Por outro lado,

O entendimento do contexto
econOmico é vital para a
captacdo racional de recursos
no mercado de capitais,
porque fornece informacoes
valiosas sobre as condicdes de
mercado, avaliacdo de risco,
sentimento do investidor,
avaliacao e precificacao, acesso
ao capital e segmentacao de
fontes de financiamento. Esse
entendimento permite que

as empresas tomem decisoes
conscientes, adaptem suas
estratégias e tenham acessos
bem-sucedidos as fontes de
captacao de recursos.

contracdes econdmicas ou incertezas podem levar a
avaliacdes mais baixas e a um comportamento mais
cauteloso do investidor. Compreender o contexto eco-
noémico permite que as empresas definam expectativas
de avaliacdo realistas e negociem precos que reflitam as
condicoes do mercado.

Em resumo, o entendimento do contexto econdmico é vital
para a captagdo racional de recursos no mercado de capi-
tais, porque fornece informacoes valiosas sobre as condi-
coes de mercado, avaliacdo de risco, sentimento do investi-
dor, avaliacdo e precificacdo, acesso ao capital e segmenta-
¢do de fontes de financiamento. Esse entendimento permi-
te que as empresas tomem decisGes conscientes, adaptem
suas estratégias e tenham acessos bem-sucedidos as fontes
de captacgao de recursos.
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ENFOQUE

INOVACAO E DEMOCRATIZACAO

NO MERCADO DE CAPITAIS

Todas essas razdes devem ser consideradas quando se ava-
lia a inovacdo no ambiente do mercado de capitais, uma
vez que o aperfeicoamento regulatério por parte de 6rgaos
como BACEN e CVM - além de frentes de debates em outros
organismos — tem contribuido para o surgimento de novas
formas de financiamento de longo prazo.

Uma dessas iniciativas é a introducdao da INCVM 88, que
revogou a INCVM 588 e define os parametros e regulamen-
ta a oferta publica e distribuicdo de valores mobilidrios de
emissdo de sociedades empresdrias de pequeno porte (recei-
ta bruta anual de até R$ 40 milhdes) realizada com dispensa
de registro por meio de plataforma eletrdnica de investi-
mento participativo (crowdfunding). Por meio dessa forma de
captacdo é possivel democratizar o acesso ao mercado de
capitais e promover o empreendedorismo em nosso pais,
em que 90% das empresas tem perfil familiar e contribuem
com, aproximadamente, 65% do PIB gerado e 75% da mao
de obra empregada no Brasil. Esse processo fomentard o de-
senvolvimento e utilizacdo de tecnologias como blockchain e
tokenizacdo, de modo claro e seguro.

Suportando tal evolucdo, e permitindo que o processo de
inovacdo no mercado de capitais se dé de maneira mais
assertiva e eficiente, o0 BACEN estabeleceu o Comité Estra-
tégico do Sandbox Regulatério (CESB), pela Resolucdo BCB
n° 77. Essa iniciativa, associadas a outras conduzidas pelo
proprio BACEN e também pelo CMN, estimula a inovagdo
e a diversidade de modelos de negécio, a concorréncia en-
tre os fornecedores de produtos e servicos financeiros para
atender as diversas necessidades dos usudrios, no dambito do
SEN e do SPB, assegurando a rigidez desses sistemas. Dentre
os projetos do Ciclo 1, podemos verificar o desenvolvimento
de uma plataforma para emissdo e negociacdo secunddria
de CCBs (BOLSA OTC) e, como natural consequéncia, o de-
senvolvimento de um mercado secunddrio de CCBs (INCO)
- ferramentas que tem o potencial de abrir espago para que
outros instrumentos sejam alvo e usudrios dessa inovacao.

Esses sdo exemplos de um caminho sem volta, que vem sen-
do aberto no mercado de capitais pela inovacdo e que jd sdo
uma realidade delineada pela Deliberacio CVM 875, com as
alteracdes introduzidas pela Deliberacdo CVM 878, de 15 de
fevereiro de 2022, na qual se tem a autoriza¢do para que
sejam constituidos e administrados mercados de valores
mobilidrios organizados, com a dispensa de uma série de
obrigacoes regulatdrias, a fim de possibilitar o emprego da
tecnologia blockchain e a mecanica da tokenizacao.
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Temos, portanto, no mercado de capitais, um papel rele-
vante no processo de desenvolvimento econdmico, através
de seus instrumentos essenciais as estratégias de estrutura
de capital das companhias, que sdo operacionalizadas pela
gestdo contdbil e financeira, e desempenham papéis cru-
ciais na gestdo de risco e criacdo de valor para as empresas.

A necessidade do entendimento do ambiente econémico e
seus potenciais desdobramentos sdo determinantes na to-
mada de decisdo, cujas alteracdes podem ter impacto de-
cisivo sobre os resultados efetivos da estrutura de capital.

Esse entendimento permite que as empresas tomem deci-
sOes conscientes, adaptem suas estratégias e tenham aces-
sos bem-sucedidos as fontes de captacdo de recursos, aliada
a inovagdo, que tem um papel crescente na abertura de
oportunidades e ganhos de eficiéncia, com o potencial de
democratizacdo. RI

NOTA: A integra “As perspectivas e tendéncias do Mercado de
Capitais | Board Talks #4” da Board Academy pode ser assistida
através do link: https:/[www.youtube.com/watch?v=pBNay]JgiZD8
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NOSSO MUNDO VAI
MUITO ALEM DA
PROPRIEDADE.

Sabemos que um imdével pode significar muito mais do que apenas um lugar para
morar ou trabalhar. Pode significar a realizacao do sonho da casa prépria ou de
um local para um novo projeto profissional. Para nés da Cartesia, o imoével é onde
tudo acontece, é onde a familia se relne, onde os amigos comemoram, onde 0s
negocios prosperam, onde a vida é festejada. E nossa missdo € e sempre sera dar
suporte a cada um desses momentos.

No ultimo ano, mais de mil unidades residenciais financiadas por nés foram
entregues a seus felizes proprietdrios, demonstrando o nosso mais fiel compro-
misso em ajudar as pessoas a realizar seus sonhos.

Com a eficiente gestao de nosso fundo imabilidrio CACR11, fundo listado na B3,
fazendo parte do IFIX - indice de fundos de investimentos imobilidrios - contamos
com mais de 10.000 cotistas e superamos a marca de 30 projetos financiados
em diversas regioes do Brasil. Somos ha trés anos consecutivos reconhecidos
como um dos maiores pagadores de dividendos da industria de fundos imobilia-
rios. E estamos s6 comegando....

A gestora do CACR11 esta pelo 3° ano consecutivo
entre os fundos mais rentéveis da bolsa.

CARTESIA

CAPITAL



O PAPEL DA

COMUNICACAO

De acordo com a literatura atual (IBGC, 2017), o processo

da estratégia deve envolver o pensar estratégico (reflexdo e
ponderagdo continuas), o planejamento estratégico (formulagdo
e decisdo) e a sua execucao (implementagdo e monitoramento).
Embora todas essas dimensoes sejam relevantes para o
sucesso das estratégias pretendidas, a tematica relacionada a
execucao tem despertado especial interesse em anos recentes.
Isso, naturalmente, ndo ocorre sem razao: estratégias podem
ser parcial ou totalmente implementadas, produzir diferentes
niveis de alcance de resultados e o seu grau de aceitacao,
pela organizacao, também pode variar.

por CLAUDIA PAGNANO, DEBORAH WRIGHT, ELIANE LUSTOSA,
HENRI VAHDAT, PAULO ISERHARD ¢ ROBERTO FALDINI
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De fato, estudos nessa area mostram

que uma alta porcentagem de iniciativas
estratégicas ainda falha em cumprir com
suas promessas. Pesquisa conduzida pela
revista The Economist (2013), com 587
executivos sénior, globalmente, revelou
que, em média, apenas 56% das iniciativas
estratégicas das organizagdes sdo bem
implementadas, o que significa que

boa parte das estratégias, ainda hoje,

ndo cumpre com o seu proposito de
modelar a forma como as organizagdes
devem operar no dia a dia.

No contexto desse artigo, define-se como iniciativa estraté-
gica qualquer projeto ou acdo necessdrios a implementacao
ou a continuidade da execucdo de uma estratégia. Isto in-
clui alguns dos projetos de alta prioridade de uma organiza-
¢do, porém ndo todo o seu portfélio de projetos.

Algumas das razdes comumente apontadas indicam:
(i) falta de buy-in, atencdo e suporte por parte das liderangas;

(ii) necessidade de maior investimento de tempo e recursos,
tendo em vista maior complexidade, riscos e restricoes
envolvidos no processo de execucao;

(iii) dificuldade em se traduzir decisGes estratégicas em acao
pela falta dos conhecimentos e habilidades necessdrios; e

(iv) incapacidade de conduzir processos de mudanca, de
forma efetiva, ao longo do ciclo de vida dos projetos.

Além das razoes acima indicadas, outro fator — muitas ve-
zes esquecido ou subestimado em sua importancia — tam-
bém concorre para o sucesso ou insucesso das estratégias
deliberadas, qual seja: a capacidade das organizagoes de se
comunicar, de forma adequada e tempestiva, e de envolver
um grupo crescente de partes interessadas — como colabo-
radores, fornecedores, clientes, consumidores, parceiros de
mercado, ONGs, entes publicos, associacoes de classe, inves-
tidores e, até mesmo, concorrentes — no processo de arti-
culacdo das estratégias, ao invés de limitd-lo a um circulo
restrito de executivos e gestores.

Ao incluir, em suas discussoes
estratégicas, seus publicos mais
relevantes, as organizacoes
podem enriquecer a reflexao

e ponderacdo sobre questoes-
chave que permeiam o
exercicio da estratégia — como,
por exemplo, “onde estamos?”,
“aonde queremos chegar?” e
“quais caminhos deveremos
percorrer para alcancar esses
objetivos?” — gerando, desde

o principio, entendimento

e engajamento nos seus
publicos internos e externos
com relacdo as suas escolhas
estratégicas.

Ao incluir, em suas discussoes estratégicas, seus publicos
mais relevantes, as organizagoes podem enriquecer a re-
flexdo e ponderacdo sobre questdes-chave que permeiam
o exercicio da estratégia — como, por exemplo, “onde esta-
mos?”, “aonde queremos chegar?” e “quais caminhos deve-
remos percorrer para alcancar esses objetivos?” — gerando,
desde o principio, entendimento e engajamento nos seus
publicos internos e externos com relacdo as suas escolhas
estratégicas.
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COMUNICACAO

Em um mundo caracterizado por mudancas aceleradas,
complexidade e incertezas, estratégias importam mais do
que nunca. Nessa perspectiva, deixar de monopolizar o pro-
cesso da estratégia, e abri-lo para incorporar a contribuicdo
das partes interessadas mais relevantes de uma organiza-
cdo, pode ser parte da receita para minimizar riscos e au-
mentar as chances de sucesso dessas estratégias.

Indiscutivelmente, uma estratégia bem formulada, e ali-
nhada entre Conselho de Administracdo e C-Level da em-
presa, cumpre com parte relevante de seu propésito. Outra
parte, igualmente importante, contudo, tem a ver com o0s
niveis de compreensdo, aceita¢do e apropriacdo dessa estra-
tégia pelas demais esferas da organizacdo. Se os colabora-
dores da linha de frente, ou aqueles que operam processos
geradores de valor para os clientes, estiverem desinforma-
dos ou desconectados da estratégia da companhia, como po-
derdo implementd-la efetivamente? E se essa estratégia cen-
tral ndo for traduzida em iniciativas, planos, indicadores,
metas e sistemas de reconhecimento e recompensa — no ni-
vel empresarial, das unidades de negdcio, dreas funcionais,
equipes e colaboradores — como garantir que serd prioriza-
da e monitorada no dia a dia? E, finalmente, se ndo houver
uma comunicacdo fluida e bidirecional, entre as equipes
internas e as de campo com os niveis executivos e de deci-
sdo da organizacdo, como assegurar que os sinais internos
e o feedback do mercado e de clientes irdo retroalimentar
a estratégia, testando seus pressupostos e permitindo sua
adaptacdo e evolucdo continuas?

A operacionalizacdo de uma estratégia é o resultado de mi-
lIhares de decisoes, tomadas todos os dias, por colaborado-
res que atuam de acordo com o nivel de informacdo de que
dispoem e de seu grau de conexdo com a estratégia da orga-
nizacdo. Tratar de forma isolada ou fragmentada, perspec-
tivas tdo relevantes como a estratégia empresarial, por um
lado, e a gestdo e o relacionamento com clientes, os proces-
SOs operacionais, as pessoas, seus papéis, responsabilidades
e competéncias, e a tecnologia e infraestrutura necessdrios,
por outro, s6 pode aumentar o gap entre a ambicdo de uma
organizacao e seus resultados, frustrando as expectativas
das partes envolvidas.

Uma empresa sé serd capaz de executar sua estratégia, de
forma consistente e sustentdvel, se tiver a habilidade de
promover alinhamento, engajamento, disciplina, diligén-
cia e foco em todos os niveis da organizacdo. Do contrdrio,
a estratégia empresarial ndo serd mais do que uma retéri-
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Se os colaboradores da linha
de frente, ou aqueles que
operam processos geradores
de valor para os clientes,
estiverem desinformados ou
desconectados da estratégia
da companhia, como poderao
implementa-la efetivamente? E
se essa estratégia central nao
for traduzida em iniciativas,
planos, indicadores, metas e
sistemas de reconhecimento

e recompensa — no nivel
empresarial, das unidades

de negocio, areas funcionais,
equipes e colaboradores — como
garantir que sera priorizada e
monitorada no dia a dia?

ca empresarial. Como bem destacou um alto executivo de
instituicdo financeira multinacional (Stedler, 2021) “uma es-
tratégia simples, porém bem compreendida por todos, sempre serd
melhor do que uma estratégia complexa, assimilada por poucos”.

Ha diversas maneiras de se comunicar uma estratégia —
como transmiti-la através de comunicados ou de modo top-
-down por meio da hierarquia. Mas, poucas formas serdo
tdo carregadas de poder simbolico, motivacionais e efetivas
como ter o préprio CEO e a diretoria executiva orquestran-
do o processo, comunicando e esclarecendo a visdo geral e
conquistando o buy-in e o comprometimento da organiza-
¢do. Tendo em vista a criticidade desses processos, perceber
que a lideranca da empresa também estd envolvida em sua
execucdo, fard toda a diferenca. Nesta perspectiva, a par-
ticipacdo, de forma seletiva, do presidente e membros do



conselho em eventos, em conjunto com a lideranca execu-
tiva, também pode gerar impacto positivo e relevante na
demonstracdo de coesdo e coeréncia em torno das estraté-
gias pretendidas.

Em resumo, ao abandonar modelos tradicionais de coman-
do e controle — em que parte da organizacdo é responsdvel
por pensar (thinkers) e, outra, por executar o trabalho (doers)
- mais e mais empresas tém tornado o processo de planeja-
mento da estratégia (formulacdo e decisdo) mais inclusivo
e colaborativo, ou bottom-up, através do envolvimento de
grupos de trabalho formados por profissionais das mais
variadas dreas. Além disso, muitas delas tém utilizado fer-
ramentas gerenciais, tais como mapas estratégicos e o Ba-
lanced Scorecard, para tornar, também, a execucdo da estraté-
gia (implementa¢do e monitoramento), responsabilidade e
tarefa de todos, retroalimentando a empresa com a leitura
continuada da realidade.

Conforme jd mencionado, uma importante atividade da
agenda do CEO estd relacionada ao alinhamento das partes
interessadas relevantes, ou key stakeholders, com a estratégia
empresarial e isto, naturalmente, envolve, além dos publi-
cos internos, também, os externos — cada vez mais numero-
sos e criticos ao sucesso das organizagoes.

Hoje - consumidores, clientes, fornecedores, parceiros de
negdcio, investidores, ONGs, governo e comunidade em
geral — todos desejam ampliar sua perspectiva sobre a or-
ganizacdo: como ela estd operando, quais sdo seus desafios
atuais e quais planos tém para o futuro. As empresas, com
uma frequéncia cada vez maior, sofrem o escrutinio e sdo
julgadas conforme sdo percebidas externamente — o que
pode, ndo necessariamente, ser favordvel a sua imagem re-
putacional ou a percepcdo de seu valor pelo mercado.

Nesse sentido, é primordial comunicar-se de forma conti-
nua, transparente e eficaz também com os publicos exter-
nos. Atuando dessa forma, além de corroborar com a sua
necessdria licenga social para operar®, a empresa pode ga-
nhar apoio de analistas e investidores, o interesse de um
maior nimero de consumidores e clientes e aproximar
novos parceiros de negocios, criando valor de longo pra-
zo para a organiza¢do. Em um mundo inundado, diaria-
mente, por um fluxo incessante de informacoes, a comu-
nicagdo institucional com publicos externos selecionados
nunca foi tdo importante para a preservacao e valorizacdo
dos negdcios.

(*) A expressdo licenga social para operar (LSO) foi utilizada primei-
ramente, em 1997, durante conferéncia sobre mineragdo realizada
no Equador pelo Banco Mundial. Atualmente, a sigla é utilizada
por diversos 6rgdos e normas internacionais. Apesar de abstrata,
é consenso que a LSO trata de uma licen¢a intangivel, ndo conce-
dida por meio de documento, mas sim por meio de contrato tdci-
to realizado com a sociedade ou grupo social, que legitima, aceita
e permite que a organizagdo inicie e continue as suas operagoes.
(IBRAM, 2017).

A orquestracdo dessa comunicacdo com os publicos exter-
nos é, normalmente, o foco das dreas de comunicagdo cor-
porativa e de relagdes com investidores, as quais sao res-
ponsdveis por condensar dados, fatos, informacgoes e men-
sagens relevantes e os veicular por meio de multiplos canais
a uma grande variedade de audiéncias, mas a participacdo
do CEO, do CFO ou, até mesmo, de representante(s) do con-
selho, em certas situacdes, pode fazer diferenca nos pro-
cessos de construcdo de credibilidade e capital reputacional
para a organizacdo. E recomenddvel, também, a criagdo de
politicas claras, capazes de orientar a companhia em suas
interacoes com o mundo externo, bem como na gestdo e
mitigacdo de riscos empresariais.

De acordo com pesquisa recente (Lancefield, 2022), a respon-
sabilidade de comunicar a estratégia geralmente € restrita a
alguns poucos gestores, com base em duas crencas erroneas:
somente a equipe de ponta tem responsabilidade pela estra-
tégia e a estratégia é complexa demais para ser comunicada
por outras pessoas. As informacfes empresariais também
sdo comunicadas de forma restrita com base em duas outras
crencas equivocadas: muitos detalhes irdo distrair as pes-
soas e os concorrentes terdo uma vantagem ao saber mais
sobre a estratégia. Embora possa haver contetidos que uma
organizacdo legitimamente ndo queira divulgar, as prdticas
de ndo comunicar, ou comunicar de forma fragmentdria,
limitam a oportunidade para que funciondrios, parceiros,
fornecedores e outras partes interessadas relevantes contri-
buam, executem ou mesmo defendam a estratégia.

Em resumo, para que uma estratégia empresarial possa, de
fato, se tornar efetiva, deve ser capaz de estabelecer, e cum-
prir, objetivos de comunicacdo tanto no relacionamento
com seus publicos internos quanto externos.

CLAUDIA PAGNANO, DEBORAH PATRiICIA WRIGHT,
ELIANE LUSTOSA, HENRIVAHDAT, PAULO ISERHARD

e ROBERTO FALDINI sio membros da Comissdo de Estratégia
do IBGC - Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa.
www.ibgc.org.br
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OPEN

STRATEGY

Dilemas, Riscos e Beneficios da Estratégia Aberta

A Comissao Tematica de Estratégia do IBGC, da qual faco parte,
selecionou “Open Strategy” como tema central para estudos e
producao de conteuido em 2023. A abordagem da Estratégia Aberta
permite que o Pensamento Estratégico receba contribuicoes de
diversos stakeholders e que seja influenciado por perspectivas
originadas em diferentes niveis da organizacao e externamente.

por ALEXANDRE OLIVEIRA

A adocdo da Open Strategy ndo implica necessariamente
em perda de poder do Conselho de Administracdo. Embora
a estratégia aberta envolva maior participacdo e colabora-
¢do das partes interessadas, o CA ainda desempenha um
papel crucial na definicdo da visdo estratégica, na supervi-
sdo e na tomada de decisoes estratégicas. O Conselho pode
atuar como facilitador e guardido do processo, assegurando
que os principios da estratégia aberta sejam respeitados e
que os interesses da organizacdo sejam protegidos. O conse-
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lho pode estabelecer diretrizes, definir os limites e orientar
a implementacdo da estratégia aberta.

Além disso, o Conselho de Administracdo continua respon-
sdvel por avaliar os riscos, monitorar o desempenho estra-
tégico, tomar decisdes estratégicas importantes e garantir a
conformidade com regulamentos e requisitos legais. Essas
responsabilidades fundamentais ndo sdo diminuidas pela
adocdo da Open Strategy.



Ao adotar uma abordagem de estratégia aberta em contras-
te com a estratégia tradicional, fechada, um conselho de
administracdo deve demonstrar uma visdo clara e compar-
tilhada sobre os beneficios e os desafios vindouros, além
de enfatizar a importancia da transparéncia, colaboragdo
e inovacdo para a organizacdo. O conselho deve fomentar
ativamente o envolvimento das partes interessadas relevan-
tes, como clientes, fornecedores e a comunidade, na formu-
lagdo da estratégia aberta. Isso pode ser feito por meio de
consultas, parcerias estratégicas e didlogos abertos.

E fundamental incentivar e promover uma cultura de cola-
boracdo em toda a organizacdo, estimulando a participacao
ativa dos funciondrios na formulacdo e implementacdo da
estratégia, incluindo a criacdo de canais de comunicacdo
abertos e o estimulo A troca de ideias e feedback. E neces-
sdrio criar um ambiente propicio a inovagao, encorajando o
pensamento criativo e o desenvolvimento de novas ideias. O
conselho deve identificar as competéncias necessdrias para
implementar com sucesso a estratégia aberta e garantir que
a organizacdo tenha as habilidades e o conhecimento ade-
quados, investindo no desenvolvimento dos funciondrios,
se necessdrio.

Um grande desafio para o Conselho é promover a transpa-
réncia em relacdo aos objetivos, planos e resultados estra-
tégicos, a fim de garantir que todas as partes interessadas
tenham acesso a eles. E preciso realizar uma andlise cuida-
dosa dos riscos associados a estratégia aberta, bem como
das oportunidades que ela apresenta. As decisdes devem ser
informadas, considerando o equilibrio entre riscos e recom-
pensas. Para isso, devem ser estabelecidos mecanismos de
monitoramento continuo para avaliar a eficdcia da estra-
tégia aberta, definindo indicadores-chave de desempenho
e revisando regularmente os resultados estratégicos para
ajustar e adaptar a estratégia com base no feedback e nas
mudancas no ambiente de negdcios.

Em alguns casos, serd necessdrio buscar ajuda externa de
especialistas em tecnologia. A adocdo de uma estratégia
aberta envolve investimentos em tecnologia, capacitagdo
de pessoal e desenvolvimento de parcerias. Se esses inves-
timentos ndo gerarem os resultados esperados, a empresa
pode enfrentar riscos financeiros, como aumento de custos
sem retorno adequado.

O sucesso desse engajamento, que promove a diversidade
de conhecimentos, experiéncias e insights, depende do
contexto do ambiente de negdcios. Uma cultura organiza-
cional aberta, que valoriza a colaboragdo, a transparéncia

Um grande desafio para

o Conselho é promover a
transparéncia em relacao

aos objetivos, planos e
resultados estratégicos, a fim
de garantir que todas as partes
interessadas tenham acesso

a eles. E preciso realizar uma
analise cuidadosa dos riscos
associados a estratégia aberta,
bem como das oportunidades
que ela apresenta. As decisoes
devem ser informadas,
considerando o equilibrio
entre riscos e recompensas. , ,

e a diversidade de ideias, é essencial para o florescimento
da Estratégia Aberta. Além disso, uma estrutura organiza-
cional simplificada e uma comunicacdo transparente facili-
tam os momentos de tomada de decisOes descentralizada. O
conselho deve se esforcar para comunicar de forma clara e
consistente a estratégia aberta e seus objetivos para todas as
partes interessadas, garantindo que a mensagem seja com-
preendida e que haja oportunidades para esclarecer duvi-
das e obter feedback.

O grau de conectividade com outras empresas favorece a
troca de informacdes e a colaboragdo efetiva. Por outro
lado, a mudanga para uma estratégia aberta pode encon-
trar resisténcia interna na cultura organizacional, e a falta
de engajamento, especialmente dos funciondrios em niveis
mais altos, pode dificultar a implementacdo bem-sucedida
da Open Strategy e impactar negativamente os resultados.
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ESTRATEGIA CORPORATIVA

Em relacao aos beneficios, a estratégia aberta
antecipa a compreensao de mudancas no setor,
aumenta a diversidade de alternativas durante

a ideacdo das diretrizes estratégicas, melhora a
qualidade do Plano Estratégico, acelera e torna a
comunicacao da estratégia mais eficaz e incentiva
um maior comprometimento dos colaboradores

de todos os niveis com a execucao da estratégia. , ,

Também devemos considerar dilemas, como o equilibrio
entre abertura e controle. Determinar quais partes do pro-
cesso de desenvolvimento estratégico se beneficiam mais
da abertura e quais devem ser mantidas fechadas é essen-
cial. Outro desafio é aproveitar a diversidade de ideias e
insights provenientes da abertura, sem perder velocidade e
flexibilidade durante a ideacdo e sintese de diretrizes estra-
tégicas. Também é crucial considerar o grau de transparén-
cia que serd fornecido a demanda por mais informacdes es-
tratégicas por parte dos funciondrios e de agentes externos
a empresa. O Conselho terd influéncia sobre a calibracdo
desses fatores.

Em relacdo aos beneficios, a estratégia aberta antecipa a
compreensdo de mudancas no setor, aumenta a diversida-
de de alternativas durante a ideacdo das diretrizes estraté-
gicas, melhora a qualidade do Plano Estratégico, acelera e
torna a comunicacdo da estratégia mais eficaz e incentiva
um maior comprometimento dos colaboradores de todos os
niveis com a execucdo da estratégia.

No entanto, as empresas que tentam implantar uma es-
tratégia aberta, mas ndo obtém sucesso nos resultados,
estdo expostas a diversos riscos. Por exemplo, a transpa-
réncia pode comprometer a competitividade, a confiden-
cialidade pode ser comprometida e comportamentos des-
trutivos por parte dos stakeholders sdo possiveis desafios
a serem enfrentados. O insucesso na implementagdo da
estratégia aberta pode prejudicar a reputacdo da empre-
sa perante seus stakeholders. Isso pode levar a perda de
confianca, danos a imagem da marca e impacto negativo
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nas relacoes com clientes, fornecedores e parceiros de
negocios. Além disso, se uma empresa ndo consegue ado-
tar uma estratégia aberta de forma eficaz, corre o risco
de ficar para trds em relacdo aos concorrentes que estdo
abracando a inovagdo e a colaboragdo, resultando em
perda de participa¢do de mercado, reducdo da vantagem
competitiva e dificuldade em acompanhar as mudancas
do setor.

Outro ponto no radar do Conselho incluem a identifica-
¢do das partes do Pensamento Estratégico que mais se be-
neficiam da abertura e aquelas que sdo melhor mantidas
fechadas — determinar quais aspectos podem ser abertos
para obter perspectivas externas valiosas e quais exigem
confidencialidade é fundamental para equilibrar transpa-
réncia e controle.

Em resumo, embora a Estratégia Aberta promova maior
participacdo e colaboracdo de colaboradores internos e
agentes externos, o Conselho de Administracdo ainda de-
sempenhard um papel essencial na governanca e no dire-
cionamento estratégico da organizacdo. RI
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IBGC COMUNICA

GOVERNANCA &

INTERNACIONALIZACAO

COMO A GOVERNANCA CORPORATIVA PODE ESTAR A
SERVICO DA INTERNACIONALIZACAO DAS EMPRESAS?

Com o proposito de oferecer insights sobre o processo de
internacionalizacao de empresas brasileiras sob a 6tica/
perspectiva do Conselho, o IBGC produziu o documento “O
Papel do Conselho no Processo de Internacionalizacdo de Empresas
Brasileiras”, recentemente lancado. O conteudo € relevante para
se compreender a restrita participacdo de organizacoes de nosso
pais nos mercados internacionais, consequéncia de uma entrada
tardia no comércio global, de barreiras culturais e sociais
(como o aprendizado de outro idioma) e das dimensoes da demanda
interna, que reduziam o impeto pela internacionalizacao.

por LUIZ MARTHA ¢ MARCO VITIELLO

A internacionalizacdo precisa ser pensada e planejada para,
por um lado, potencializar oportunidades e, por outro, mi-
nimizar riscos e desafios para se ingressar em uma nova
realidade cultural, social, politica e econdémica. Por isso,
aprender com os erros e acertos das empresas que jd in-
vestiram nessa jornada pode ser um caminho eficaz para
aumentar as possibilidades de sucesso. Nesse contexto, é
muita positiva a presenca de conselheiros com habilidades
e competéncias especificas.

O processo de internacionalizacdo intensificou-se a partir
dos anos 1980, facilitado pelo surgimento e desenvolvimen-
to das novas tecnologias de informacado e comunicacdo, que
reduziram drasticamente o custo da distincia geogréfica.
A partir da década de 1990, no Brasil, houve melhora das
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condi¢bes para internacionalizacdo das empresas, devido
a fatores como a consolidacdo do movimento de abertura
da economia nacional, avancos das telecomunicagoes e a
estabilidade proporcionada pelo Plano Real. No presente
cendrio global, marcado por incertezas, quadro geopoliti-
co tenso e acirramento de disputas comerciais, antes de se
decidir por onde iniciar a internacionalizacdo é preciso re-
fletir sobre as motivacdes, os riscos e o retorno esperado.

No que diz respeito aos estimulos, os mais relevantes, no
plano interno da companhia, sdo promover o seu cresci-
mento, aproveitar as capacidades técnicas e produtivas dis-
poniveis, obter ganhos com economia de escala, explorar
suas competéncias ou tecnologias em novos mercados e
aprender com eles, compensar sazonalidades e diversificar



riscos. H4, ainda, fatores externos a empresa, COmo respon-
der a ameacas de concorrentes, reduzir custos, por meio
do acesso a fontes de matérias-primas ou outros recursos,
obter acesso a linhas de crédito em condi¢des mais atrati-
vas e aproveitar condi¢oes proporcionadas por tratados de
livre comércio.

Sejam quais forem as motivacoes, deve-se considerar que a
internacionalizacdo, como todo movimento de expansao dos
negdcios, é parte de um plano estratégico mais amplo, cuja
elaboracdo deve contar com conselheiros que conhecam em
profundidade a posicdo atual da organizacdo e o ambien-
te competitivo dos potenciais mercados internacionais. E é
aqui que vislumbramos o papel da governanca corporativa.
No planejamento, é preciso considerar as praticas do pais de
destino, como legislacdo trabalhista e tributdria, diferencas
culturais sobre padroes de consumo e eventual necessidade
de mudar processos, adaptar produtos, servicos e marcas. O
processo de internacionalizacdo, devido a seu carater estra-
tégico, envolve decisdes com reflexos ao longo de anos. Por
isso, o Conselho deve ter clareza sobre os objetivos, riscos e
recursos necessdrios, para poder validar o projeto.

Cabe salientar que o processo de internacionalizagao pode
ser classificado em trés categorias ou niveis, como proposto
por Douglas e Craig (1995): exportacdo, expansao no mer-
cado externo via investimento estrangeiro direto (IED) e
globalizacdo. Devem ser considerados os fatores “inovacao”
e “tecnologia digital” na busca pelo mercado externo, que
ganham cada vez mais relevancia no centro da competitivi-
dade global dos neg6cios no século XXI.

O Conselho deve acompanhar permanentemente a realida-
de do mercado global, com atencdo voltada aos segmentos
em que a empresa quer operar e as politicas publicas brasi-
leiras, para antecipar oportunidades e a superacao de obsta-
culos. Recomenda-se, ainda, orientar a empresa a participar
de entidades de classe ou associacdes comerciaisf/industriais,
que, em articulacdo com 6rgaos do governo de nosso pais,
promovam o fortalecimento das relacoes internacionais.

Também é importante que o Conselho repense suas com-
peténcias e diversidade, avaliando a pertinéncia de incluir
membros de etnia efou com vivéncia na cultura e nos am-
bientes de negécio das regides/paises onde a empresa pre-
tende atuar. Solicitar avaliacdo das relacdes diplomaticas,
comerciais e regulatérias entre os paises para identificar
possiveis vantagens ou barreiras e garantir o compliance
com a legislacdo aplicdvel é outra iniciativa relevante, assim
como verificar se foi estabelecida uma estratégia para lidar

Sejam quais forem as
motivacoes, deve-se considerar
que a internacionalizacao,
como todo movimento de
expansao dos negocios, é parte
de um plano estratégico mais
amplo, cuja elaboracao deve
contar com conselheiros que
conhecam em profundidade a
posicao atual da organizacao

e o0 ambiente competitivo

dos potenciais mercados
internacionais. E é aqui que
vislumbramos o papel da
governanca corporativa.

com a dinamica de competicdo em escala global, avaliando
a possibilidade de joint ventures ou aquisicoes.

Como promotor e guardido das estratégias da companbhia,
o Conselho de Administracdo tem a responsabilidade de
avaliar a validade do esfor¢o de internacionalizagdo, es-
tabelecer os objetivos a serem perseguidos e monitorar o
trabalho em todas as suas etapas, sem perder de vista os
riscos existentes no day after de implantacdo do processo.
Trata-se de missdo importante para que a inser¢do global
das empresas brasileiras seja eficaz e contribua para condu-
Zir nosso pais a posigoes cada vez mais relevantes na econo-
mia internacional. RI

LUIZ MARTHA e MARCO VITIELLO

sdo, respectivamente, gerente de pesquisa e contetido do Instituto
Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC); e membro da Comissdo
de Estratégia do Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC)
e business consultant na MHCV consultoria.

comunicacao@ibgc.org.br
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& ENG

UMA JORNADA DE
CONSCIENTIZACAO

Esta edicdo e a proxima, sao especialmente relevantes para o
nosso projeto ESG: uma partitura que estd sendo escrita: na presente,
trazemos aos leitores a parte 1 das principais contribuicoes da segunda
rodada de entrevistas com conselheiras de administracao altamente

qualificadas, certificadas pelo Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa — IBGC. A parte 2 sera objeto da proxima edicao.

por CIDA HESS e MONICA BRANDAO
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Nesta segunda rodada do projeto, alcancamos oito das 12
entrevistas previstas (2/3) no projeto. Desta feita, as profissionais
entrevistadas sdo Debora Santille (RI 267), Heloisa Bedicks
(RI 268), Gabriela Baumgart (RI 269) e Neusa Maria Bastos
Fernandes dos Santos (RI 270). Sugerimos aos leitores o retorno
a essas edicoes, caso desejem conhecer com maior nivel de
profundidade o pensamento e trajetéria dessas profissionais

solidamente preparadas e experientes.

DEBORA SANTILLE HELOISA BEDICKS

Aproveitamos também para sugerir a consulta ao artigo:
Sustentabilidade e ESG: Uma jornada de aprendizado (RI 266),
que concentra as andlises das quatro entrevistas da primei-
ra rodada do projeto, realizadas sucessivamente com as con-
selheiras Olga Stankevicius Colpo, Cdtia Tokoro, Deborah
Patricia Wright e Eliane Aleixo Lustosa. E naturalmente,
sugerimos a leitura de cada entrevista.

Na presente edicdo, nossos objetivos sdo dois:

1. Inicialmente, trazer aos leitores da Revista RI, brevemente,
as principais conclusoes de trés das sete perguntas que
fizeram parte da segunda rodada de entrevistas do projeto
ESG: uma partitura que estd sendo escrita.

GABRIELA BAUMGART

NEUSA SANTOS

2. Refletir sobre como as conclusdes mencionadas
enriquecem o constructo da Orquestra Societdria,
do Modelo de Gestdo Sustentdvel (MGS) e da Sinfonia
Corporativa, trazidos a esta coluna desde a RI 181,
hd quase dez anos, com evolucdes significativas,
especialmente nas RI 218, 231 e 266.

Esta segunda rodada de entrevistas foi realizada a distan-
cia, via plataforma TEAMS, entre Sdo Paulo e Belo Horizon-
te, tendo ocorrido de novembro de 2022 a margo de 2023.

Foram elaboradas perguntas prévias, comuns para as qua-

tro conselheiras, as quais resultaram nas conclusoes apre-
sentadas nesta e na préxima edicdo.
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ALGUMAS CONCLUSOES

SOBRE AS ENTREVISTAS

Brevemente, e de maneira ndo exaustiva, os principais pon-
tos percebidos nas quatro entrevistas foram aqueles abaixo
apresentados. Buscamos refletir neste texto uma direcdo
mais ampla das questdes tratadas, sem particularizar a au-
tora da consideracdo.

1. Materializando o propdsito na realidade
e nos resultados organizacionais

Pergunta 1: Como fazer com que o propésito da organizagdo, re-
lacionado aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS) da
ONU, se materialize na realidade prdtica e, portanto, nos resultados
organizacionais?

Para as entrevistadas, a materializacdo do propdsito na
realidade e resultados organizacionais requer elementos
como: i) a ideia de empresa cidadd, a qual demonstra seus
feitos; ii) o comprometimento de sécios e lideres organi-
zacionais com um propdsito além da visdo econdmica,
ligado a principios e valores internos; iii) a reducdo das
externalidades negativas e o aumento das positivas, por
iniciativa da empresa ou pressdes externas; iv) a vivéncia
do propésito por todos na organizagdo e sua presenca nos

relacionamentos com partes interessadas, via cultura; e, v)
implementac¢do dos cinco passos do SDG Compass: enten-
der os ODS; definir prioridades; estabelecer metas; integrar
a sustentabilidade na estratégia e funcdes; e, preparar o
relato e a comunicacao.

Buscamos integrar essas respostas no diagrama da figura 1,
para melhor visualiza¢do dos leitores sobre como as inter-
pretamos. Note-se, com respeito a figura em questao:

1. A conscientizagdo de socios e lideres, a conduta ética
e de integridade e as pressOes exdgenas (externas a
organizacdo) e endégenas (internas) sdo os grandes
vetores que conduzem a criacdo de mudancas
(base da figura).

2. E preciso atuar fortemente em estratégia e processos
- 0 processo de gestdo da estratégia e aqueles
relacionados a externalidades. E é preciso envolver
odas as pessoas para criar uma cultura da
sustentabilidade (elo entre a base e o topo).

3. O status de empresa cidada é descrito pelo propdsito
e deve ser demonstrado com fatos e dados, via relato
integrado e comunicacao (topo da figura).

Figura 1: Materializacao do propésito nos resultados organizacionais — visdo emergente das entrevistas.

EMPRESA CIDADA
Descrita pelo propdsito, seu status é comprovado com fatos e dados, via relato e comunicacéo

A

ESTRATEGIA E PROCESSOS
Guia SDG + Tratamento de externalidades +/-

A

oS

CULTURA
Criaca@o de uma cultura de sustentabilidade

A

VETORES DE IMPULSAO DO PROPOSITO
Conscientizacdo de sécios e lideres + Conduta ética e de integridade
+ Pressdes exdgenas e enddgenas
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Conforme se percebe, a figura concatena vetores bdsicos (cons-
cientizacdo, conduta ética e de integridade e pressoes), meios
(estratégia, processos e cultura) e a ideia de empresa cidada
(descrita pelo propésito e que divulga e comprova o que reali-
za). Adiante, retornaremos a base (conscientizacdo e pressoes
exégenas e endbgenas) e ao topo (empresa cidadd) desta figura.

2. Identificando fatores criticos de sucesso para ESG, a luz
do propésito e de elementos da arquitetura da empresa
Pergunta 2: Considerando a representagdo da Orquestra Societdria:
para cada um dos cinco vértices da estrela representada,
perguntamos: quais sdo os fatores criticos mais relevantes para que
ESG seja bem-sucedido nas organizagoes, d luz do propdsito?

Pergunta 3: E quanto a um Modelo de Gestdo Sustentdvel
(MGS), coordenador desses vértices, qual seriam os fatores criticos
de sucesso para ESG?

A estrela supracitada corresponde a Estrela de Galbraith ex-
pandida e abrange cinco vértices: 1) modelo de negocio e
estratégia; 2) estrutura; 3) processos e tecnologia; 4) proje-
tos; e, 5) pessoas, reconhecimento e cultura. No centro da
estrela, coordenando-a, temos o MGS, por nés denominado
0 6° elemento. Estes sdo os elementos da arquitetura organiza-
cional representados na Orquestra Societdria, que foi apre-
sentada as conselheiras entrevistadas.

A Orquestra Societdria é a organizacdo comprometida
verdadeiramente, em sua esséncia, com a ética, seu
propésito e as boas praticas de governanca corporativa e de
sustentabilidade, em completa harmonia com sua estratégia,
instrumentalizada por um Modelo de Gestdo Sustentdvel
(MGS), gerando a Sinfonia Corporativa.

Destaca-se a representacdo do MGS como uma chave

- ou chave de sucesso — na coordenacdo de varidveis-

chave da organizacdo, as quais descrevem a arquitetura
organizacional: 1) Modelo de negécios & Estratégia; 2)
Estrutura; 3) Processos & Tecnologia; 4) Projetos; e, 5) Pessoas,
Reconhecimento & Cultura. E destaca-se ainda a presenca dos
stakeholders: a audiéncia da Orquestra Societdria e as pessoas.

Sobre os fatores criticos de sucesso (FCS) de ESG relaciona-
dos a esses vértices, as entrevistadas observaram: i) os cinco
vértices da Orquestra Societdria sdo importantes em aspec-
tos especificos de cada um (2 entrevistadas); ii) as pessoas
sdo o elemento mais critico ou muito critico, destacando-se
lideranca e cultura entre outros tépicos (3 entrevistadas); e,
iii) governanca corporativa é o elemento fundamental, que
perpassa todos os vértices (1 entrevistada).
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A Orquestra Societaria é a
organizacao comprometida
verdadeiramente, em sua
esséncia, com a ética, seu
proposito e as boas praticas
de governanca corporativa e
de sustentabilidade. , ,

O quadro 1 apresenta, de modo ndo exaustivo, os 37 fatores
criticos de sucesso (FCS) identificados pelas conselheiras,
por vértice e para o MGS.

Com respeito ao quadro em questdo, chamamos a atencdo
dos leitores para os pontos seguintes, 0os quais ndo esgotam
os insights possiveis:

1. Dos 37 FCS apresentados, seis (16,2%) mencionam
explicitamente termos como sustentabilidade (ou
sustainability) e ESG (itens 2, 3, 9, 20, 30 e 36, ver
negritos).

2. Os 31 demais FCS apresentados (83,8%) sdo de cunho
genérico, podendo ser considerados, inclusive por
organizagdes cujos sécios e lideres ndo manifestam
preocupacdo explicita com a sustentabilidade, mas que,
ainda assim, desejam a perpetuidade dos negdcios ou
sua existéncia por tempo indeterminado.

3. Dos 37 fatores, 22 (59,4%) se referem a pessoas,
reconhecimento e cultura. Destes, 16 foram
identificados quando as entrevistadas analisaram os
cinco vértices da estrela; os outros seis emergiram de sua
andlise sobre o Modelo de Gestdo Sustentdvel (MGS).

4. Quando se consideram outros elementos que ndo sejam
pessoas, reconhecimento e cultura, as mengdes das
entrevistadas sio bem menos numerosas (de 2 a 5, isto
é, de 5,4% a 13,5%). Mas aqui, é preciso grande cuidado.
Analisar pontualmente ou em confronto FCS de
diferentes elementos agrega preciosos insights.
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Prestemos atencdo no que as entrevistadas apontaram nos
exemplos seguintes, ilustrativos:

E lo 1:
xemelo De acordo com
VERTICE, CONFORME FATORES CRITICOS as entI'eViStaS,
A ENTREVISTA DE SUCESSO (FCS) .
sustentabilidade e
Modelo de negécios 3 Direcionamento 111 1
ostmien g de préticas ESG praticas ESG precisam
na estrategia estar presentes nio
Ty | apenas na estratégia, mas
Processos e tecnologia integrados e alicercados também nos proceSSOS, na
em sustentabilidade . .
e praticas ESG tecnologia e em projetos
20 Profissionais mais empresariais, integrados
Pessoas, reconhecimento qualificados — Chief
e cultura Sustainability Officer a0s pI'OC@SSOS. , ,
(CS0)

Quadro 1: RELACIONANDO OS PRINCIPAIS FCS DE ESG - tépicos emergentes das entrevistas

FATORES CRITICOS DE SUCESSO (FCS)

ELEMENTOS NAO EXAUSTIVOS, SEGUNDO AS ENTREVISTAS

1. Definicdo de um modelo (sistema) de governanca
2. Desenho da estratégia ancorado na sustentabilidade
3. Direcionamento de praticas ESG na estratégia

Modelo de negédcio
e estratégia

4. Evitamento da interrupcéo / disrupcéo

Estrutura . . N .
5. Cumprimento do papel na estrutura da Alta Administracéo (“tom vindo do topo”)

6. Estabelecimento de boas praticas

7. Estabelecimento de adequados mecanismos de execucao, controle,
monitoramento de performance e corre¢ées de rota

8. Atualizacao tecnoldgica, para evitar interrupcao

9. Processos, tecnologia e projetos (abaixo) integrados e alicercados em
sustentabilidade e praticas ESG

Processos e tecnologia

10. Metodologias e técnicas apropriadas de gestdo de projetos
Projetos 11.Implementacao de projetos alinhados aos propdsitos, sustentabilidade e
praticas ESG
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ELEMENTOS

FATORES CRITICOS DE SUCESSO (FCS)
NAO EXAUSTIVOS, SEGUNDO AS ENTREVISTAS

Pessoas, reconhecimento e cultura

12. Principios e valores que considerem as necessidades dos seres humanos
13. Pessoas alinhadas com os principios e valores adotados

14. Conduta ética e de integridade
15. Lideranca do topo da organizacao e de modo geral
16. Atuacao da gestdo (no sentido da efetividade)

17. Iniciativas do CEO da empresa

18. Competéncias do conselho de administracao
19. Pessoas certas nos lugares certos

20. Profissionais mais qualificados — Chief Sustainability Officer (CSO)
21. Desenvolvimento de habilidades pessoais
22. Equidade (condicdes de trabalho equivalentes p/ pessoas especiais)
23. DEI — Diversidade, Equidade e Inclusdo
24. Inclusdo em um ambiente saudavel

25. Sistemas de remuneracao justos

26. Cultura orientada por principios e valores
27. Comunicacao eficaz e forte para consolidar a cultura (“em massa”)

Gerais

Modelo de negécio e estratégia
31. Pensamento sistémico sobre os negdcios

Modelo de Gestao Sustentavel (MGS) | Processos e tecnologia
32. Administracédo de riscos e oportunidades (matriz de materialidade)

Pessoas, reconhecimento e cultura

33. Conscientizacao dos lideres organizacionais
34. Lideranca da conscientizacdo a partir do topo
35. Coeréncia entre o discurso e a pratica
36. Remuneracao com base em metas e métricas ESG
37. Eliminacé&o do analfabetismo funcional

28. Clareza de conceitos importantes para a organizagado — taxonomia
29. Alinhamento entre sécios, conselho e gestao
30. Governanca coordenando Ee S de ESG

Note-se que, de acordo com as entrevistas, sustentabilida-
de e prdticas ESG precisam estar presentes ndo apenas na
estratégia, mas também nos processos, na tecnologia e em
projetos empresariais, integrados aos processos. E as entre-
vistadas também levaram a sustentabilidade e ESG a outros
vértices. A sugestdo de criar o Chief Sustainabilitu Officer (CSO);
a nosso ver, relaciona-se, concomitantemente, aos vértices
estrutura e pessoas, reconhecimento e cultura, nio ape-
nas ao segundo, jd que tal profissional necessitard de estru-
turas tradicionais efou matriciais para fazer seu trabalho.

Exemplo 2:

VERTICE, CONFORME
A ENTREVISTA

FATORES CRITICOS
DE SUCESSO (FCS)

Modelo de negdécios
e estratégia

2 Desenho da estratégia
ancorado na
sustentabilidade

Pessoas, reconhecimento
e cultura

32 Administracao de riscos
e oportunidades (matriz
de materialidade)
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Se o0 desenho da estratégia deve estar ancorado na
sustentabilidade, e se hd que administrar riscos e
oportunidades, ndo se deve perder de vista a possibilidade
de que também o modelo de negécio tenha tal ancora;
por vezes, modelos de virios negdcios, entre existentes e
novos. Tanto os modelos de negdcios quanto as estratégias
podem e até devem estar ancorados na sustentabilidade.

5. Todos os 37 FCS identificados pelas conselheiras
entrevistadas — extensos e ndo exaustivos, diga-se!
- podem ser vistos como diretrizes ou orientagoes
de gestdo, as quais poderiam integrar um Modelo de
Gestdo Sustentdvel orientado para a sustentabilidade e
prdticas ESG: um MGS-ESG. Sobre este ponto, gostariamos
de relembrar uma entrevista, em especial, que
apresentamos, nesta Revista RI, com o professor Anténio
Benedito Silva Oliveira, doutor em Controladoria e
Contabilidade e consultor em gestdo (RI 216, nov/2017).

Na oportunidade da mencionada entrevista, o ilustre
professor propds uma metdfora muito interessante
para explicar sua visdo sobre o modelo de gestdo de
uma empresa: este seria a sua Constituicdo da Gestdo.
Nessa perspectiva, caro leitor, a Constituicdo da
Gestdo da empresa da qual voceé € socio, lider ou a
ela estd relacionado de alguma outra forma teria, em
seus principais titulos, disposicdes gerais e aquelas
especificas, referentes aos cinco vértices da Estrela

de Galbraith ampliada. Certamente, tal Constituicdo
mereceria um predmbulo especial, como o da nossa
Carta Magna; seria este o propésito da organizacao?

Muito mais poderia ser dito sobre o quadro 2, mas é preciso
seguir adiante, jd que os demais insights trazidos pelas quatro
conselheiras entrevistadas sdo também muito importantes.
Sendo assim, encerramos as consideracdes sobre o quadro
1 ressaltando a Orquestra Societdria como uma estrutura
analitica prdtica, que permite, a quem administra, analisar
multiplos temas, a exemplo de sustentabilidade & ESG, prin-
cipais objetos do nosso projeto de 12 entrevistas. Nesse senti-
do, as conselheiras de administracdo entrevistadas, sem ter
contato umas com as outras para fins das entrevistas respec-
tivas, integraram uma espécie de conselho consultivo virtual,
que gerou diversas ideias e vdrios insights.

APLICANDO O APRENDIZADO

A ORQUESTRA SOCIETARIA

Com base no exposto anteriormente, podemos apresentar,
a partir deste ponto, trés principais reflexdes relacionadas
a Orquestra Societdria e aos seus elementos. A primeira re-
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O alcance da mencionada
conscientizacao se dara por
meio do letramento? Sim, mas
entendemos que as pressoes
exogenas e endogenas sao
importantissimas para que a
conscientizacao aconteca, ainda
que nao exclusivamente. Tais
pressoes serao identificadas
pela gestdo da estratégia,
mudando sistemas de crencgas

de individuos., ,

flexdo tem a ver com a base da figura 1, bem como com os
stakeholders e a Administracdo representados na Orquestra
Societdria. Nosso foco, neste momento, é o da conscientiza-
¢do de socios e lideres organizacionais para que o proposito
esteja alinhado as necessidades planetdrias.

O alcance da mencionada conscientizacao se dard por meio
do letramento? Sim, mas entendemos que as pressoes exoge-
nas e enddgenas sdo importantissimas para que a conscienti-
zacdo aconteca, ainda que ndo exclusivamente. Tais pressoes
serdo identificadas pela gestdo da estratégia, mudando siste-
mas de crencas de individuos. E de um processo de gestdo da es-
tratégia robusto que as pressoes exdgenas (quem e o que nos pressiona
1d fora?) serdo estudadas, criando as pressoes enddgenas (o que dese-
jamos fazer ou o que € certo fazer e ndo podemos deixar de fazé-lo?)
que determinam, por seu turno, as necessdrias mudangas.

Imputamos grande importancia a gestdo da estratégia, em li-
nha com a ilustre professora norte-americana Edith Penrose,
cujas ideias embasam a construgdo do conhecimento, da estra-
tégia e do crescimento das firmas, no dmbito da ciéncia eco-
nomica. E ressaltamos que um Modelo de Gestdo Sustentdvel
(MGS) tem o papel de exigir, entre outros quesitos, que a gestao
da estratégia identifique, com a maior clareza possivel, o que o
ambiente externo tem demandado ou poderd demandar quan-
to a questdes socioambientais, de ESG e de governanca.



H4 que pensar nas pessoas

per se, pois, elas tém
necessidades basicas e

também mais elevadas

de reconhecimento e
compensacao de seus esforcos,
independentemente das
demais dimensoes da estrela;
e, é principalmente nas mentes
das pessoas que a cultura
organizacional se instala. , ,

As fontes de pressoes exégenas podem ser diversas e 0 mo-
nitoramento sistemadtico dos stakeholders da organizacdo é
fundamental, abrangendo legisladores, regulamentadores,
provedores de capital, clientes, fornecedores, organiza-
¢Oes ndo governamentais e a sociedade, de maneira mais
abrangente. Como estamos vivenciando um capitalismo de
stakeholders, monitorar esses publicos é, certamente, desig-
nado aos que atuam na gestdo da estratégia e os modelos
de gestdo precisam prever essa regra bdsica. E aproveita-
mos para chamar a atencdo dos leitores para a constatacdo
de que a Orquestra Societdria é um constructo aderente a
ideia de capitalismo de stakeholders.

Nossa segunda reflexdo sobre as entrevistas aqui apresen-
tada remete a empresa cidada, a cidadania empresarial ou
a cidadania corporativa, representada no topo da figura 1.
Consideramos tal conceito de grande relevancia para o ca-
pitalismo de stakeholders e entendemos que ele estd, de forma
implicita, expresso na Orquestra Societdria; especialmente,
na Sinfonia Corporativa, que representa os resultados finan-
ceiros e ndo financeiros produzidos por uma organizagao
empresarial que tem um propdsito mais elevado. A nosso
ver, a cidadania corporativa certamente enriquece a Orques-
tra e nela merece, oportunamente, ser explicitada.

A terceira reflexdo objeto deste artigo diz respeito ao vértice
pessoas, reconhecimento e cultura, considerado de modo

diferenciado entre os demais vértices da Orquestra Societdria
por trés conselheiras. Até o presente momento desta coluna,
temos aqui tratado os cinco vértices de forma a considerar
que todos compdem, sem distincdo de relevincia, a chama-
da arquitetura organizacional, um tema da 6rbita da teoria
organizacional estudada nos bons centros de pés-graduacao
do nosso e de outros paises. Seriam as pessoas — o reconhe-
cimento e a cultura relacionam-se a elas — o elemento mais
importante de uma organizacdo empresarial? De qualquer
outra organizacao?

Por um lado, podemos afirmar, sem medo de errar: i) as
organizagdes existem, no fundo, para servir a pessoas. Na-
turalmente, dependem de pessoas para fazerem o seu tra-
balho; ii) a separacdo das cinco dimensoes da estrela é con-
ceitual e objetiva facilitar a representacdo de uma realidade
que é complexa. As pessoas estdo presentes nos modelos de
negocios e estratégias, nas estruturas, nos processos e tecno-
logias e nos projetos organizacionais; iii) hd que pensar nas
pessoas per se, pois, elas tém necessidades bdsicas e também
mais elevadas de reconhecimento e compensacdo de seus
esforcos, independentemente das demais dimensdes da es-
trela; e, iv) é principalmente nas mentes das pessoas que a
cultura organizacional se instala.

Por outro lado, também nos parece correto afirmar: i) as de-
mais dimensoes da Estrela de Galbraith, indo além das pesso-
as, parecem absolutamente necessdrias em uma organiza-
¢do; ii) sem um modelo de negécio e uma estratégia, ndo é
possivel desenhar um negdcio e o seu futuro. Sem projetos,
o futuro ndo pode ser construido; iii) sem estruturas, pro-
cessos e tecnologias, organizagOes operariam de maneira
desorganizada, para ndo dizer cadtica. Alids, seriam mesmo
organizacdes?; e, iv) sem um modelo de gestdo, as dimen-
sOes citadas ndo seriam realmente orquestradas.

Considerando o exposto, a resposta a pergunta “seriam as
pessoas o elemento mais importante de uma organiza¢do?”
¢é SIM. As pessoas sdo onipresentes na arquitetura organiza-
cional, representada na Estrela de Galbraith e na Orquestra
Societdria. A Orquestra é uma construcdo de seres huma-
nos, povoada por seres humanos, com dimensdes que repre-
sentam, ou os préprios seres humanos, ou sua légica men-
tal de organizar atividades, exercidas por humanos ou via
tecnologias a seu inteiro comando. Incluindo tecnologias de
Inteligéncia Artificial (Al), que ora emergem pelo Planeta.

A Orquestra Societdria, sem perder de vista as diferentes

expectativas de distintos stakeholders e a necessidade de tra-
balhar com metodologias e ferramentas estruturadas para
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A Orquestra Societaria, sem
perder de vista as diferentes
expectativas de distintos
stakeholders e a necessidade de
trabalhar com metodologias
e ferramentas estruturadas
para produzir resultados, esta
impregnada de humanidade.
Esta consideracao é muito
importante para a construcao
de um modelo de gestao

sustentavel. , ,

produzir resultados, estd impregnada de humanidade. Esta
consideracdo é muito importante para a construcdo de um
modelo de gestdo sustentdvel. E isto seria verdadeiro mes-
mo para uma organizacao suposta integralmente (ou quase)
robotizada.

Em tempo, seria mera coincidéncia a consideracdo de que as
quatro conselheiras entrevistadas concentraram, conjunta-
mente consideradas, 59,4% de suas opinides sobre fatores cri-
ticos de sucesso (FCS) no vértice pessoas, reconhecimento
e cultura? O que os leitores pensam a este respeito?

As consideracodes anteriores remetem a base da primeira
figura apresentada neste artigo e a grande importancia

da conscientizacdo de pessoas especialmente importantes
para que a sustentabilidade e ESG tenham sucesso em uma
empresa — para que qualquer ideia relevante tenha suces-
so em uma organizacdo empresarial. E remetem, ainda, a
importancia da gestdo da estratégia, de uma gestdo estra-
tégica robusta.

Caros leitores, aguardando suas consideracgoes, sugestoes
e criticas sobre o contetido deste artigo, informamos que
na préxima edicdo desta coluna, correspondente a Parte
2 da segunda rodada de entrevistas do Projeto ESG: uma
partitura que estd sendo escrita, traremos a sintese das res-
postas e reflexdes para quatro perguntas adicionais, lista-
das a seguir:

e Considerando o Processo de Gestdo Estratégica,
compreendido no vértice Processos & Tecnologia da
Orquestra Societdria, perguntamos: como sincronizar o
“PDCA estratégico” e o “PDCA de ESG”? Dito de outra
forma, como trazer ESG para dentro do Processo de Gestdo
Estratégica?

e Poderia dar um exemplo prdtico dessa sincronizagdo, para
uma empresa hipotética?

e Sobre o set minimo da agenda de sustentabilidade, poderia
citar algumas prdticas relevantes, considerando suas
respostas para perguntas anteriores?

e Em sua opinido, prdticas adotadas na pandemia COVID
podem ajudar ESG e mesmo integrar o set supracitado? Se
positivo, pedimos-lhe mencionar alguns exemplos de prdticas
interessantes.

Para finalizar, a Sinfonia Corporativa é o resultado alcanga-
do pela Orquestra Societdria, que se traduz em uma jornada
com governanca, ética e sustentabilidade de qualquer orga-
nizacdo comprometida com sua perpetuidade baseada em
melhores prdticas ESG. RI
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Nos ultimos anos, um dos grandes desafios das dreas de
Sustentabilidade e ESG - sigla para questoes: Ambientais,
Sociais e de Governanca - tém sido encontrar um padrao

entre os inumeros reportes, relatéorios e métricas que
existem no mundo atualmente. Compreender e abordar
as questoes ESG que sdao mais importantes para o negocio
da companhia reduz vulnerabilidades e identifica
oportunidades de crescimento. E bom para os negécios,
bom para as pessoas e bom para o meio ambiente.

por PABLO CESARIO ¢ FERNANDA CLAUDINO

Novos tempos exigem novas métricas e, cada vez mais, o
valor gerado pelas empresas transcende questdes financei-
ras tradicionais. Isso porque deve-se levar em consideracdo
também o impacto do negdcio na sociedade e olhar das no-
vas geracoes, futuros investidores.

Esse impacto causado pelo negécio pode se manifestar de
diferentes formas, dentre eles, inclusive, acontecimentos
naturais. Pode levar também a reflexdes importantes, como
foi o caso da pandemia ocasionada pela Covid-19, que deu
visibilidade para questdes como desigualdade social, trata-
mento de minorias e exploracdo do meio ambiente, fazendo
com que as empresas trouxessem a temdtica para o debate.

Outros fatores que contribuem para essa mudanca de men-
talidade da sociedade e consequentemente influenciam na
decisdo dos investidores em optar por fundos sustentdveis
sdo os compromissos firmados em acordos globais.

A Abrasca (Associagdo Brasileira das Companhias Abertas)
tem acompanhado todas essas movimentacoes e, em espe-
cial, em parceria com a AMEC (Associacdo dos Investidores do
Mercado de Capitais) e a B3 (bolsa brasileira), criou o Férum
ESG Investidor & Empresa, no qual debateu os principais re-
latérios mundiais sob a 6tica dos investidores e das empresas.

Os debates trouxeram a percepg¢do de que € indiscutivel a
relevancia que os temas relacionados a ESG tém dentro e
fora das empresas e do quanto eles vém transformando ra-
pidamente as organizacoes e sociedade.

Novos tempos exigem novas
métricas e, cada vez mais, o
valor gerado pelas empresas
transcende questoes
financeiras tradicionais.
Isso porque deve-se levar
em consideracao também

o impacto do negocio

na sociedade e olhar das
novas geracoes, futuros

investidores. , ,

As empresas tém aprimorado a sinergia entre as di-
versas dreas, suas equipes e processos, a agilidade nas
oportunidades de novos negécios, o atendimento as ex-
pectativas dos stakeholders e de mercado para atender a
demandas em ESG.

Junho | Julho 2023 REVISTARI 63



FORUM ABRASCA

No entanto, hd um desafio inerente que é a falta de padro-
nizacdo de métricas. Hd uma dificuldade em aferir dados,
além da preocupacdo com questdes como, por exemplo, ca-
pital humano, preservacdo da natureza, reputacdo corpo-
rativa, que sdo aspectos que geram valor financeiro para o
negdcio e ndo necessariamente sdo medidos pelos modelos
tradicionais.

No quesito de report financeiro de informacoes ESG, a con-
tabilidade ESG tem sido objeto de esfor¢os para padronizar
as métricas ESG e os relatérios. Diversos organismos inter-
nacionais e nacionais, incluindo a Organizacdo Internacio-
nal de Padronizacao (ISO), o Conselho de Normas Contdbeis
Internacionais (IASB) e a Iniciativa de Relato Global (GRI),
trabalham na padronizagao das métricas ESG.

E Importante ressaltar que a Fundacio das Normas Interna-
cionais de Contabilidade (IFRS Foundation) deu um passo
rumo a criacdo de padrdes internacionais de transparéncia
e registro de informacgoes de sustentabilidade, a comegar
pelas questdes climadticas.

Durante a COP26, realizada em Glasgow na Escécia em
2021, a entidade anunciou a formacdo de um Comité Inter-
nacional de Parametros de Sustentabilidade (ISSB, na sigla
em inglés), com o objetivo de desenvolver uma base global
para os mercados financeiros globais.

Ressalta-se que aqui a Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM) publicou a resolucdo 59 que entrou em vigor em ja-
neiro de 2023, a qual orienta que as empresas de capital
aberto no mercado brasileiro divulguem informacoes rela-
cionadas a prdticas ESG, da preparacdo de relatérios especi-
ficos de atividades com esse fim até o cdlculo de inventdrio
de emissdo de gases de efeito estufa.

A avaliacdo de riscos e tomada de decis6es também sdo in-
cluidos nesse contexto. A contabilidade ESG é 1til na avalia-
¢do de riscos ESG. Os investidores, analistas e outras partes
interessadas podem usar informagodes ESG para avaliar o
risco potencial de uma empresa em relacdo a suas questoes.
Isso inclui riscos como multas regulatérias, dano a reputa-
¢do, impacto ambiental, entre outros. Jd na tomada de de-
cisdo as informacoes ESG fornecidas pela contabilidade aju-
dam a tomar decisGes sobre investimentos, empréstimos,
aquisi¢oes e outros negocios.

Assim, para tangibilizar as acoes ESG, as companhias pre-
cisam inseri-las em sua estratégia corporativa. O fato ines-
capdvel é que o ESG precisa fazer parte do propésito e dos
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valores da empresa. Neste sentido, é importante ressaltar a
importancia da lideranca neste processo. O conselho de ad-
ministracdo de uma empresa deve desempenhar um papel
fundamental na supervisdo dos esforcos ESG da empresa,
incluindo garantir que a empresa tenha controles e proce-
dimentos apropriados de divulgacdo ESG e que ele esteja
integrado a estratégia da empresa.

Além disso, para alcancar a integracdo, € essencial medir
corretamente as iniciativas ESG da empresa. No entanto, a
tarefa de medir o progresso dessas acoes e comparar dife-
rentes empresas ndo é simples. O desafio reside no fato de
que cada setor possui caracteristicas distintas e requer pon-
deragdes especificas para os diferentes aspectos ESG, uma
vez que a importancia de cada indicador varia de acordo
com o segmento. Cada setor enfrenta seus préprios riscos e
oportunidades, que se refletem nos indicadores ESG.

Aumentar a maturidade ESG das empresas vem do entendi-
mento do que é relevante para cada companhia e onde cada
uma delas se encontra nesse processo. Ndo se trata de algo
transversal, e sim Uinico para cada segmento e até mesmo
empresa, uma vez que as caracteristicas e a relevancia de
cada indicador podem ser radicalmente diferentes.

Um grande desafio nesta seara é determinar o que deve
ser reportado e como fazer isso. A expressio comumen-
te utilizada é “sopa de letrinhas”, popular por ilustrar a
grande variedade de reports no mercado. Ndo ter uma
centralizacdo destes questionamentos em um unico, ou
pelo menos em poucos reports, resulta em alto custo de
observancia, além do tempo necessdrio em um processo
que poderia ser otimizado por meio da padronizacdo des-
sas métricas.

A Abrasca acredita que se a organizagdo adotar uma abor-
dagem clara e eficiente para medir sua sustentabilidade,
esses aspectos podem ser incorporados ao processo de in-
vestimento e, ao mesmo tempo, impulsionar o valor de
mercado da prépria organizacio. A medida que as em-
presas avancam em suas prdticas ESG, a necessidade de
padronizagdo se torna cada vez mais urgente e essencial.
Essa é uma tarefa significativa e, portanto, deve ser trata-
da como prioridade. RI

PABLO CESARIO ¢ FERNANDA CLAUDINO
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CONSELHOS

ESG

A IMPORTANCIA ESTRATEGICA
DO PAPEL DOS CONSELHEIROS




Como os Conselheiros podem impulsionar
a transformacao sustentavel nas Empresas?

Vivemos em uma era onde o compromisso com praticas de

ESG (Ambiental, Social e Governanca) tornou-se imprescindivel
para a sobrevivéncia das empresas. A crescente consciéncia em
relacdo a crise ambiental e injustica social tem influenciado
profundamente o comportamento de consumidores, funciondrios
e investidores, que agora exigem cada vez mais transparéncia

e responsabilidade socioambiental das corporacoes.

por MARCELO MURILO

Consumidores estdo optando por produtos e servicos de em-
presas que demonstram uma genuina preocupac¢io com o
meio ambiente e a sociedade. Os funciondrios querem fazer
parte de organizagoes que valorizam a sustentabilidade e a
justica social. Jd os investidores estdo cada vez mais direcio-
nando seus investimentos para empresas com altos padroes
de ESG, acreditando que estas apresentam menos riscos e
tém maior potencial de rentabilidade a longo prazo. A regu-
lamentagdo também estd evoluindo, com érgaos regulado-
res em todo o mundo exigindo que as empresas sejam mais
transparentes sobre suas praticas e desempenho em ESG.

Nesse contexto, os conselheiros consultivos e de adminis-
tracdo tém um papel fundamental. Eles sdo responsdveis
pela direcdo estratégica das empresas e tém o dever de as-
segurar que as empresas estejam preparadas para essa nova
realidade.

PASSO 1: EDUCACAO EFORMAGAO PESSOAL

O primeiro passo nessa jornada é a formacdo e educacdo
pessoal. O conselheiro deve procurar adquirir um sélido
entendimento sobre ESG e como este se relaciona com o
universo dos negdcios. Isso pode envolver a leitura de re-
latérios, artigos e livros sobre o assunto, participacdo em
semindrios e workshops, e até a obtencdo de certificacoes
em ESG, como as oferecidas pelo Sustainability Accounting
Standards Board (SASB) ou Global Reporting Initiative (GRI),
pela ISO ou ABNT.

Os investidores estao cada
vez mais direcionando

seus investimentos para
empresas com altos padroes
de ESG, acreditando que estas
apresentam menos riscos

e tém maior potencial de
rentabilidade a longo prazo.
A regulamentaciao também
esta evoluindo, com 6rgaos
reguladores em todo o mundo
exigindo que as empresas
sejam mais transparentes
sobre suas praticas e
desempenho em ESG.
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Além do conhecimento técnico,
é crucial que o conselheiro
desenvolva uma convicg¢ao
pessoal sobre a importancia
do ESG. Essa conviccao

sera a base para defender a
adocao de praticas de ESG na
empresa. A formacao dessa
conviccao deve ser baseada
em um estudo aprofundado
e uma compreensao clara
dos beneficios do ESG para a
empresa e para a sociedade
em geral.

Além do conhecimento técnico, é crucial que o conselheiro
desenvolva uma convic¢do pessoal sobre a importancia do
ESG. Essa conviccdo serd a base para defender a adocdo de
praticas de ESG na empresa. A formacdo dessa conviccao
deve ser baseada em um estudo aprofundado e uma com-
preensao clara dos beneficios do ESG para a empresa e para
a sociedade em geral.

Também é fundamental que o conselheiro se familiarize
com as legislacOes e normas relevantes, o guia de boas prdti-
cas lancado recentemente pela B3, assim como a Resolucdo
59 da CVM, que determina que as empresas passem a indi-
car nos seus formuldrios de referéncia dados relacionados
a politicas ESG podem ser bons pontos de partida. A norma
ABNT PR 2030, que estabelece conceitos, diretrizes e mode-
lo de avaliacdo e direcionamento para organizacdes, assim
como as normas da ISO, como a ISO 14001 que pode ser
utilizada na organizagdo das a¢des ambientais, a ISO 26000
nas questoes sociais e a ISO 37000 na drea de governanca
sdo também leituras recomendadas.
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PASSO 2: CONSCIENTIZAGCAOE
CONVENCIMENTO DO CONSELHO,
ACIONISTAS E CEO

Uma vez formada a conviccdo pessoal e adquirido o co-
nhecimento necessario sobre ESG, o préximo passo é sen-
sibilizar e convencer o conselho, os acionistas e o CEO da
importancia de adotar praticas de ESG. O conselheiro pode
fazer isso apresentando os dados mais recentes, tendéncias
e estudos de caso sobre ESG em reunioes do conselho. Se o
conselheiro sentir que precisa de apoio para convencer o
conselho, ele pode convidar um especialista em ESG para
uma reunido do conselho para apresentar uma visao exter-
na e credivel sobre a importancia do ESG. Este especialista
pode ajudar a fortalecer o argumento do conselheiro, apre-
sentando evidéncias concretas dos beneficios do ESG e das
consequéncias de ignora-lo.

PASSO 3: DIAGNOSTICO ESG

Depois de convencer o conselho, os acionistas e o CEO da
importancia do ESG, o proximo passo € realizar um diag-
noéstico ESG da empresa. Dependendo do tamanho e com-
plexidade da empresa, este pode ser um diagndstico inter-
no simples ou um diagnéstico mais complexo conduzido
por uma consultoria externa especializada. Para empresas
menores, pode ser suficiente investir na formacdo de uma
equipe interna que poderd entdo, a seguir, avaliar as prd-
ticas atuais da empresa em relacdo aos padroes de ESG e
identificar dreas de melhoria. Esta equipe pode iniciar um
programa bdsico de conscientizacdo e implementacdo de
medidas elementares de ESG. Para empresas maiores e mais
complexas, pode ser mais apropriado contratar uma con-
sultoria externa especializada para realizar um diagnéstico
ESG completo. Esta consultoria pode ajudar a identificar ris-
cos e oportunidades, fornecer recomendacdes para melho-
rias e ajudar a desenvolver uma estratégia de ESG robusta.

PASSO 4: COMUNICAGCAO E ENGAJAMENTO

Ap6s a conclusdo do diagndstico ESG e o desenvolvimento
do plano de agdo, é essencial comunicar essas intencgoes e
estratégias a todos os stakeholders. Essa fase de comunica-
¢do deve preceder a implementacdo, pois o sucesso do plano
ESG depende fortemente do engajamento e apoio de todas
as partes interessadas. Identifique os stakeholders chave -
funciondrios, clientes, fornecedores, investidores, comuni-
dades locais e reguladores - e desenvolva mensagens adap-
tadas a cada grupo. Os funciondrios podem estar focados
em mudancas no ambiente de trabalho, enquanto os inves-
tidores podem estar mais interessados em como as prdticas
ESG impactam a resiliéncia e o desempenho financeiro da
empresa. A comunicacdo deve ser transparente, consisten-



te e regular, através de relatérios anuais, newsletters, sites
corporativos, redes sociais e reunioes. O engajamento ativo
dos stakeholders é tdo crucial quanto a comunicacdo. Isso
pode ser feito através de workshops, semindrios e encontros
regulares com cada grupo de stakeholders. A meta é ndo
apenas informar, mas também ouvir, entender suas preo-
cupagoes e expectativas, e criar um didlogo aberto para ga-
rantir que todos estejam alinhados e comprometidos com a
estratégia ESG.

PASSO 5: IMPLEMENTACAO

E MONITORAMENTO

Apébs a comunicacdao e engajamento dos stakeholders, o
préximo passo é implementar o plano de agdao ESG. Isso
pode envolver a introducdo de novas politicas e praticas,
a realizacdo de treinamentos, a revisdao de processos e a in-
troducdo de novas tecnologias. Durante todo o processo de
implementacdo, é crucial monitorar o progresso e ajustar o
plano conforme necessdrio. E importante lembrar que a im-
plementacdo de prdticas ESG é um processo continuo que
requer comprometimento a longo prazo. E recomenddvel
que a empresa utilize indicadores-chave de desempenho
(KPIs) para avaliar o progresso em direcdo aos objetivos
de ESG. Esses KPIs devem ser alinhados com os padroes de
ESG reconhecidos internacionalmente, como os da Global
Reporting Initiative (GRI) ou do Sustainability Accounting
Standards Board (SASB). O monitoramento regular desses
KPIs permitird a empresa avaliar a eficdcia de suas prdticas
de ESG e fazer ajustes conforme necessdrio.

PASSO 6: REVISAO E MELHORIA CONTINUA

A natureza dindmica do ambiente de negdcios e as rdpidas
mudancas no cendrio ESG exigem uma abordagem de me-
lhoria continua. Uma vez que as estratégias de ESG estejam
implementadas e o monitoramento esteja em andamento, é
crucial que o conselheiro incentive a revisdo constante das
politicas, prdticas e resultados. Esta etapa pode envolver a
contratacao de auditorias externas regulares para garantir
a conformidade com as normas ESG e avaliar o desempe-
nho da empresa. As revisdes periddicas também devem
considerar o feedback dos stakeholders, incluindo funcio-
ndrios, clientes, investidores e comunidades locais. Ferra-
mentas como pesquisas de opinido, grupos focais e andlise
de sentimentos nas redes sociais podem ajudar a capturar
esse feedback.

Por fim, é importante lembrar que os conselheiros desem-
penham um papel vital na transformacdo ESG de uma
empresa, ndo apenas por serem responsdveis pela direcdo
estratégica, mas também por serem os guardides da sus-

Uma empresa que adota
praticas de ESG nao esta
apenas fazendo a coisa
certa para o planeta e
para as pessoas, mas
também estd construindo
uma base solida para o
sucesso a longo prazo.

tentabilidade corporativa. Eles tém o poder de influenciar o
curso de uma empresa e impulsionar uma mudanga signifi-
cativa em direcdo a sustentabilidade.

Para desempenhar este papel de forma eficaz, os conselhei-
ros precisam estar bem informados sobre os principios e
préticas de ESG, e devem estar preparados para fazer as per-
guntas dificeis e tomar decisdes estratégicas. Eles devem
estar dispostos a desafiar o status quo e promover uma cul-
tura de transparéncia, responsabilidade e respeito ao meio
ambiente e as comunidades em que a empresa opera.

A transicdo para uma abordagem de negécios mais susten-
tdvel ndo é ficil, mas é necessdria. Ao seguir os passos des-
critos acima e adotar uma postura proativa, os conselhei-
ros podem ajudar a guiar suas empresas em direcdo a um
futuro mais sustentdvel e, em ultima andlise, mais bem-
-sucedido. Afinal, uma empresa que adota prdticas de ESG
ndo estd apenas fazendo a coisa certa para o planeta e para
as pessoas, mas também estd construindo uma base sélida
para o sucesso a longo prazo.

MARCELO MURILO

é co-fundador e VP de Inovagdo do Grupo
Benner, Mentor, Conselheiro, Membro do
Board Club e Especialista do Gerson Lehrman
Group e da Coleman Research - Fala sobre
Inovagdo, Governanca e ESG.
marcelo.murilo@benner.com.br
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ESPACO APIMEC BRASIL

DIVERSIDADE
NAS COMPANHIAS

Diversidade nas companhias diz respeito a presenca, entre profissionais
e lideres corporativos, de grupos alvo de preconceito, com destaque
para os recortes de género, étnico-racial, geracional (muito jovens e 50+),
de orientacao sexual e de pessoas com necessidades especiais.

por MARIA CECILIA ROSSI

Mas apenas a diversidade ndo basta. E preciso equidade e
inclusdo para que esses grupos tenham efetiva representati-
vidade e aportem para as empresas os beneficios de geracio
de valor, inovacdo e sustentabilidade que lhes sdo associa-
dos e estdo crescentemente presentes na decisdo de consu-
midores e investidores. Nao obstante a percepcao favordvel,
o avanco das causas pré diversidade, equidade e inclusdo
é lento e, no curto prazo, as perspectivas de melhora sdo
pouco animadoras.

Quais seriam os entraves para o avanco da diversidade,
equidade e inclusdo nas companhias? E possivel citar mui-
tos: ambiente de neg6cios conservador, cultura organizacio-
nal, vieses inconscientes, baixa adesdo das liderancas, den-
tre outros. Mas, na origem de todos esses obstdculos, reside
o fato de que ambientes homogéneos sdo mais confortdveis
para o grupo dominante.

A tendéncia é buscar “gente como a gente”, que vem do
mesmo tipo de familia, frequenta os mesmos ambientes,
cursou as mesmas escolas, tem o mesmo posicionamento
politico e comportamental. Assim, o consenso € atingido
com mais facilidade. Predomina a no¢do de pertencimento,
forte e arraigada, que proporciona sensacao de seguranca e
estabilidade.
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A tendéncia € essa dindmica se retroalimentar, sendo supri-
midos desvios, ainda que minimos, ao padrdo estabelecido.
Os “divergentes” da organizacdo tendem a adotar o figurino
predominante, muitas vezes a custa da propria integridade.
Esse fendmeno se acentua conforme se ascende na hierar-
quia da empresa - ao cume tendem a chegar apenas os que
gabaritam no quesito afinidade. Esse tem sido o padrdo da
dindmica corporativa, suportado na crenca de que “é assim
que sempre foi e deu certo”.

S6 que ndo é bem assim. Os fatos estdo ai para escancarar
essa realidade: mais da metade das companbhias listadas na
Fortune 500 no ano 2000 jd deixaram de existir, foram com-
pradas ou faliram. Trazendo um dado doméstico - segundo
estudo da Economadtica - divulgado em 2021, das 166 acoes
que integraram o Ibovespa nos ultimos 20 anos, apenas 14
mantiveram presenca constante ao longo desse periodo.

Muitas empresas, antes lideres, tornaram-se participantes
sem relevancia. E o pior, em dmbito global, mesmo diante
dos alertas de risco de mudancas climdticas decorrentes do
modelo de desenvolvimento econdmico, apontados pela co-
munidade cientifica desde inicio dos anos 90, quase nada
foi feito em trés décadas e, hoje, o mundo estd a beira de um
colapso ambiental.



Como isso foi possivel? Em boa parte, porque ambientes
que favorecem o pensamento de grupo ou comportamento
de rebanho, que sdo pouco receptivos a erros e mds noticias,
tendem a favorecer a criacdo de bolhas, zonas de conforto
artificiais, que um dia se tornam insustentdveis. O temor
de desagradar aos superiores, a repressao ao pensamento
diverso e a acomodacdo pelo medo de errar resultam em
prejuizo ao fomento de ideias que favorecam a inovacgao e a
perenidade da companhia.

Liderancas adotaram o comportamento da avestruz, que
esconde a cabeca no buraco para ndo ver o perigo iminen-
te. Mas o perigo, representado por concorrentes que domi-
nam novas tecnologias, desbravam novos mercados e tor-
nam obsoletos modus operandi até entdo vencedores, estd ai.
Se a cuipula se recusa a ver a mudanga em curso, ndo terd
estratégia para lidar com ela e mitigar seus riscos. Quanto
mais homogénea a alta administrac¢do, mais dificil romper
essa inércia.

A verdade é que o diferente incomoda porque exige maior
esforco para lidar com ele. O piloto automadtico jd ndo de-
sempenha tdo bem como parecia fazer. Serd preciso se
preparar melhor, medir palavras, aprimorar a comunica-
¢do, construir consensos ou, no minimo, articular compo-
sicoes dificeis de serem atingidas porque requerem uma
escuta atenta e uma intencao firme de dar voz ao diverso,
criando um ambiente que inspire confianca e permita
aflorar, efetivamente, a contribuicdo da diversidade, equi-
dade e inclusao.

Tudo isso leva tempo, requer recursos para programas que
atraiam, desenvolvam e retenham talentos entre os “diver-
sos”, para treinamentos para reconhecer vieses e incentivar
a transi¢do e, principalmente, determinagdo por parte da
alta administracao.

No que diz respeito a adesdo da ctpula organizacional
a causa da diversidade, as companhias mais jovens lar-
gam com vantagem. As jd consolidadas e tradicionais,
além da tendéncia de seus lideres ao conservadorismo,
enfrentam maiores obstdculos para dar voz ao diverso,
deixando de colher seus frutos. A diversidade, se efetiva,
mexe com o status quo e, para uma empresa consolidada,
a percepcdo tende a ser de que hd muito a perder com
mudancas que impliquem, no limite, abandonar tecno-
logias e até mercados.

Os investimentos e energia necessdrios para grandes mu-
dancas, nos curto e médio prazos, impactam resultados e,

portanto, dividendos dos acionistas e bonus que, suposta-
mente, deveriam alinhar interesses dos administradores
aos da companhia. Inovar traz sempre o risco de nao se
acertar de primeira, o que leva os que estdo no leme a adiar
aquela manobra do “transatlantico” que evitaria a colisdao
com o iceberg da nova realidade. Por isso, tendem a ignorar a
urgente necessidade de conduzir uma transicdo consisten-
te. O pensamento tende a ser: se e quando o choque aconte-
cer, ndo estarei mais aqui e, nesse interim, terei preservado
0 que é meu.

Apesar das dificuldades apontadas, a busca da diversidade,
equidade e inclusdo nas organizacoes vem ganhando alia-
dos com a demanda de consumidores e investidores mais
conscientes — menos por reparacdo ética e mais por convic-
¢do quanto aos beneficios de uma cultura organizacional
diversa e inclusiva-, bem como de colaboradores mais en-
gajados na causa.

A sociedade, em geral, e os analistas de valores mobilidrios,
em particular, precisam redobrar atencdo ao risco de medi-
das de fachada. Metas ESG passaram a compor as métricas
aplicadas a remuneracdo varidvel dos executivos e a busca
por “ticar” critérios relacionados a meio ambiente, bem-
-estar social e boa governanca, visando a integrar indices
de sustentabilidade, se ampliou.

Especificamente quanto aos “diversos”, ndo importa ape-
nas o numero de contratados. E preciso considerar equi-
dade salarial, progressdo na carreira, indices de turn over
e absenteismo (indicadores do grau de inclusdo), pesquisa
de clima etc.

O momento exige visdo critica. Atingir essas metas re-
quer nova cultura e novos valores - e isso, para ser ver-
dadeiro, impde mudanca profunda, o que leva tempo,
demanda investimentos, mas, em especial, exige efetiva
vontade da alta administracdo — e é sobre ela que a ava-
liagdo deve comecar.RI

MARIA CECILIA ROSSI
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GESTAO

DECISOES

COLEGIADAS

CONSTRUINDO PONTES NA EVOLUCAO DA
MATURIDADE DA TOMADA DE DECISAO

Como os lideres podem tomar melhores decisoes considerando
que muitas, podem determinar sucesso ou fracasso nas
organizacoes? Essa fol uma questao que desdobrou apos
a publicacdao do meu artigo na edicdao de maio. 2023 da
Revista RI e a partir dela, refleti sobre outros aspectos que
melhorariam e trariam mais equilibrio ao processo decisorio.

por LUCIANA TANNURE

Defendo que estamos em constante evolucdo e a maturida-
de da tomada de decisdo também consegue ser melhorada.
O flow da evolugdo ocorrerd pela habilidade nos relaciona-
mentos, pela diversidade, pela destreza em conviver com
os diferentes perfis de comportamentos e mais ainda, pela
oportunidade de nos permitir olhar através de diferentes
prismas. No ambito das estruturas de gestdo e governanca,
faz-se necessdrio pautar a importancia dos relacionamen-
tos e das decisdes colegiadas na tomada de decisdo.

“Um bom lider tem a mente aberta e leva em consideracdo outras
ideias e pontos de vista”, diz Jennifer Lee Magas, vice-presi-
dente da Magas Media Consultants.
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No mundo empresarial complexo e acelerado em que vive-
mos, os lideres sdo instigados a refinarem suas prdticas de
tomada de decisdo a fim de permanecerem no caminho cer-
to. O relacionamento interpessoal é um dos fatores que mais
interferem nos resultados e no clima organizacional das
empresas sendo possivel afirmar que, a cultura que reforca
a importancia das interacoes humanas certamente estard a
frente na construcdo de ambientes mais bem equilibrados e
de resultados sustentdveis. Inegavelmente, os relacionamen-
tos sdo alicerce para times de alta criacdo de valor.

Hoje, com as industrias 4.0 na era da inovacdo, da metodo-
logia 4gil e das responsabilidades ESG, os times evoluiram



A cocriacao dos
relacionamentos hoje, precisa
se embasar em ética, no
estabelecimento e manutencao
de acordos, de parcerias
relevantes que persigam um
ambiente de fato, seguro,

de respeito e confianca
mutuos. Resumidamente,

a comunicacao eficaz esta
sedimentada em colaboracao
e escuta ativa. Esse é um

dos principais parametros
que se destacam nos Orgaos
colegiados.

para times de alta criacdo de valor, onde cada integrante
pensa em produzir resultados sustentdveis, e atuam como
agentes transformadores, capazes de juntos, alavancarem
valor para um maior leque de stakeholders. A cocriacdo dos
relacionamentos hoje, precisa se embasar em ética, no
estabelecimento e manuten¢do de acordos, de parcerias
relevantes que persigam um ambiente de fato, seguro, de
respeito e confianca mutuos. Resumidamente, a comunica-
¢ao eficaz estd sedimentada em colaboracdo e escuta ativa.
Esse é um dos principais pardmetros que se destacam nos
6rgdos colegiados.

“Para tomar decisdes mais eficazes, desenvolva a discorddncia em
vez do consenso.0 desacordo fornece alternativas e lhe faz pensar
mais profundamente sobre o assunto. Na verdade, se vocé ndo tem
discorddncia, vocé ndo estd pronto para decisdo.” - Peter Drucker

Quem nunca ficou desconfortdvel ao perceber que uma
questdo dificil se resolve rapidamente, em alguns minutos,

simplesmente pela concordancia geral sobre uma decisdo?
Manter o consenso geralmente é uma ma ideia. A situacdo
parece desconfortdvel por entender que o conflito incomo-
da e por vezes, todos preferem concordar seja por fuga ou
por restricoes que impecam o posicionamento aberto, con-
tributivo e genuino. Esse posicionamento de concordancia
irrestrita destroi qualquer possibilidade de uma decisdao
ser a melhor. Antes da decisdo consensual, é preciso en-
tender que opinides divergentes sdo importantes e desde
que tenham suas linhas de pensamento sustentadas com
respeito, poderdo iluminar aspectos ainda nio observados.
Nem sempre o consenso é rdpido e melhor que nio seja.
O dissenso, se realizado de forma colaborativa, permiti-
rd aprofundamento nos temas em debate e serd capaz de
melhorar a tomada de decisdo. Portanto, a divergéncia de
opinides é benéfica para a tomada de decisdo. Mesmo que
a decisdo final ndo esteja de acordo com a sua posicdo par-
ticular, uma vez que se chegue a um consenso decisorio, o
ponto de vista do 6rgdo colegiado deverd prevalecer.

O termo “decisOes colegiadas” é muito adotado no ambito
juridico e segundo o TJDFT - Tribunal de Justica do Distrito
Federal e dos Territérios, ocorre quando a decisdo é profe-
rida por pelo menos 3 magistrados, chamada de acérdao.
Em regra, ocorre nos tribunais, seja em decisido de recur-
sos ou agoes origindrias. Dessa forma, decisdes colegiadas
remetem a tomada de decisdes consensuais e na Otica dos
conselhos, como prdtica de governanca corporativa.

“No amago, a governanga corporativa ndo tem a ver com
poder; trata-se de descobrir meios de assegurar a eficicia
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GESTAO

DecisOes unilaterais
podem trazer um risco
excessivo e dessa forma, as
deliberagoes exigidas na
maioria das empresas sao
exercitadas em conselhos,
comités, diretorias ou até
em grupos de trabalho.

das decisOes”, cita Herbert Steinberg no livro Governanga
Corporativa - Conselhos que perpetuam empresas.

Portanto, faz sentido que C-Level, executivos e até lideran-
¢as aprimorem seus processos decisérios evitando um viés
distorcido da realidade. A mitigacdo do risco de uma toma-
da de decisdo reflete um sistema de pesos e contrapesos que
conduzam as decisdes mais relevantes, aquelas de maior
importancia, para uma avaliacdo em colegiado independen-
te, qualificado e diverso.

DecisoOes unilaterais podem trazer um risco excessivo e des-
sa forma, as deliberagoes exigidas na maioria das empresas
sdo exercitadas em conselhos, comités, diretorias ou até em
grupos de trabalho. Essa prdtica traz boas referéncias, mas
faz-se necessdrio considerar um grupo consistentemente
diverso, capaz de elevar a maturidade das discussoes de for-
ma que saiam da superficialidade. Muitas vezes, as reflexdes
trabalhadas tornam-se ineficazes, improdutivas em razio
da baixa qualidade das andlises. Para evitar esse cendrio,
devemos aprimorar sempre a composicao das estruturas de
conselho e o funcionamento de 6rgaos de governanca.

Considerando a composi¢do das estruturas, é fundamental
contar com a diversidade que possibilitard a abordagem de
diferentes ideias e pontos de vistas diferentes capazes de
proporcionar pluralidade, seja pela variedade de experién-
cias ou formacdo com vivéncias heterogéneas. Esse cendrio
ilumina com mais cores e enriquece o contexto positivo
para decisoOes coletivas. Entretanto, nem tudo sdo flores e
cores. Hoje ainda estamos longe de ter empresas com um
ambiente realmente plural e capaz de trazer essa diversi-
dade apoiando-se em iniciativas concretas, principalmente
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quando falamos de posicoes de alta dire¢do, CEOs, e diver-
sidade nos conselhos.

Arevista HSM Management e a Amrop Brasil mostrou a pes-
quisa do Perfil do CEO do Brasil em 2022 e concluiu que “hd
pouca diversidade no posto mdximo das companhias estabe-
lecidas no Brasil.” Dos 110 CEOs estudados, 106 sdo homens
brancos; 4 sdo mulheres; 3 sdo orientais e nenhum negro.
Esses ntimeros evidenciam que, no caminho para o topo,
existe um gargalo. Alguns afirmam que hd pipeline insufi-
ciente. Entretanto, Tatiana Iwai, professora de Lideranca do
Insper, garante: “Por uma pesquisa recente que fizemos, as
mulheres ndo tém mais dividas quanto a sua competéncia,
ndo sdo menos comprometidas com o trabalho que os ho-
mens, nem menos dispostas a investir na carreira.”

De toda forma, a questdo continua ativa na mente como
naqueles holofotes que piscam sem cessar. Por que entdo é
desejdvel maior diversidade? Para que a empresa possua um
repertério plural que a prepara para responder melhor as
questdes complexas e somente sabemos tratar questdes re-
almente complexas, se soubermos abracar e dormir com o0s
desafios. Quando a carreira estd ligada ao risco do negécio ,
€ essencial que a atuagdo esteja direcionada a diplomacia, a
busca de consenso, alinhamento de interesses tantas vezes
opostos. Por isso, surge a necessidade de gerenciar conflitos
e buscar as aliancas, construindo pontes ao invés de muros.

Ao final, melhor pensar que a tomada de decisdo é uma
forma de arte e ndo um processo. Ou seja, a melhor deci-
sdo a ser tomada envolve saber usar na medida certa, cada
ingrediente chave, mas ndo existe uma receita. Os lideres
precisam desenvolver insights para guiar as suas melhores
decisOes que envolvem uma mistura de conhecimento, da-
dos, decisdes colegiadas, e uma pitada de intuicdo além da
vontade de correr certo risco.

Alguns desses ingredientes precisam ser desenvolvidos
ao longo do tempo e evoluem a maturidade através da
experiéncia.

LUCIANA TANNURE
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EDUCACAO FINANCEIRA

A TEORIA DA

ANELA
UEBRADA

E AS NOTICIAS NEGATIVAS

Um relatorio especial sobre financas digitais da prestigiosa
revista “The Economist”, divulgado em 15 de maio ultimo,
coloca o PIX brasileiro como uma das medidas mais bem-
sucedidas de inclusao financeira do mundo. Um relatoério do
Banco Mundial, divulgado em novembro de 2022, coloca o
Brasil em segundo lugar na maturidade em governo digital
entre 198 paises, perdendo apenas para a rica Coréia do Sul.

por JURANDIR SELL MACEDO

O Banco Central do Brasil também se destaca na implemen-
tacdo de uma moeda digital CBDC (Central Bank Digital Cur-
rency). O sandbox regulatério do Real Digital, um ambiente
controlado e experimental em que empresas e empreende-
dores podem testar e desenvolver solucdes inovadoras den-
tro de um setor regulado, conta com mais de 30 propostas
de diversas solucdes, como microcrédito, negociacdo de
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titulos publicos e agronegdcios. Uma grande parte dessas
iniciativas tem como objetivo promover inclusdo e impactar
os monopolios consolidados.

Em 1987, a marca de vodca Orloff criou um comercial com
a famosa frase “Eu sou vocé amanha”. Essa publicidade se
tornou tdo famosa que originou a expressao “Efeito Orloff”.



Naquela época, a imprensa adorava apontar os proble-
mas da nossa vizinha Argentina e afirmar que o mesmo
aconteceria no Brasil no futuro. Hoje, o Boletim FOCUS
aponta uma inflacdo de 5,8%, em 2023 e 4,15%, em 2024,
enquanto nosso vizinho namora perigosamente com a hi-
perinflacao.

E triste notar que todas essas noticias ndo recebam a devida
repercussao no noticidrio brasileiro. Ao invés de destacar as
intmeras boas noticias, somos dominados por uma avalan-
che de noticias negativas.

Existe uma frase atribuida, sem comprovacdo, ao chance-
ler alemao do século XIX, Otto von Bismarck, que diz que
a politica e as leis sdo como salsichas, € melhor ndo saber
como sdo feitas. Da mesma forma, se soubéssemos como os
noticidrios sdo feitos, teriamos mais cuidado com a forma
COmo 0s consumimos.

Nao acho recomenddvel viver sem noticidrios, politica,
leis e salsichas. No entanto, ao contrdrio do que Bismarck
supostamente sugeriu, acho tremendamente importante
prestar atencdo em como elas sdo feitas, pois nem todas as
salsichas sdo feitas da mesma forma.

O jornalismo tem a obrigacdo de informar e alertar a popu-
lacdo sobre riscos, ameacas e problemas que podem afetar
suas vidas. Desastres naturais, crimes, corrupgao, crises po-
liticas e econdmicas sdo importantes para a sociedade, e é
papel da imprensa divulga-los para que as pessoas possam
tomar decisdes com base nessas informacoes.

No entanto, além do importante papel de informar, os 6r-
gdos de imprensa também precisam pagar suas contas e
gerar lucros, e para isso precisam de audiéncia que atraia
anunciantes.

Os 6rgdos de imprensa estdo cientes da psicologia humana
e ndo hesitam em usd-la para atrair audiéncia. Eles sabem
que nés, seres humanos, temos uma tendéncia natural a
nos concentrar em informacgodes negativas, um fenémeno
conhecido como “viés de negatividade”. Esse viés é um me-
canismo de sobrevivéncia evolutiva que nos leva a prestar
mais atencdo a ameacas e perigos. Por isso, temos a tendén-
cia de dar mais importancia as noticias ruins e lembrd-las
com mais facilidade do que as noticias boas.

Como as noticias ruins atraem mais atencao do publico,
elas recebem mais destaque nos noticidrios, com o objetivo
de atrair e reter a audiéncia.

Os 6rgaos de imprensa estao
cientes da psicologia humana
e nao hesitam em usa-la para
atrair audiéncia. Eles sabem
que nos, seres humanos,
temos uma tendéncia
natural a nos concentrar

em informacodes negativas,
um fendémeno conhecido
como “viés de negatividade”.
Esse viés é um mecanismo
de sobrevivéncia evolutiva
que nos leva a prestar mais
atencao a ameacas e perigos.
Por isso, temos a tendéncia
de dar mais importancia as
noticias ruins e lembra-las
com mais facilidade do

que as noticias boas., ,

Contudo, essa predomindncia de noticias ruins tem sido
questionada e iniciativas timidas tentam combater essa
tendéncia. Alguns 6rgdos de imprensa tém buscado incluir
noticias positivas, no que passou a ser chamado de jornalis-
mo de solugdes, que busca equilibrar a cobertura noticiosa
com histdrias inspiradoras, inovagoes e progressos da socie-
dade. Isso porque entenderam que explorar o viés de nega-
tividade pode levar a populacdo a ter uma visdo distorcida
e pessimista do mundo.
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Mas por que ter uma visdo negativa do mundo pode ser
um problema? Na década de 1980, o cientista social James
Q. Wilson e o psicélogo criminologista George L. Kelling
criaram a “Teoria da Janela Quebrada”, um conceito socio-
16gico que argumenta que a tolerancia a pequenos delitos
ou danos visiveis a comunidade pode estimular o surgi-
mento de comportamentos mais graves, promovendo a
criminalidade e a decadéncia da ordem social. Segundo
a teoria, uma simples janela quebrada que ndo fosse con-
sertada levaria as pessoas na localidade a concluir que a
indiferenca imperava e, portanto, ndo valeria a pena cui-
dar do ambiente préximo.

Ao transferirmos essa perspectiva para o cendrio das no-
ticias negativas, podemos tracar um paralelo intrigante.
A exposicdo excessiva a noticias negativas, como crimes,
catdstrofes e crises politicas ou econdmicas, pode levar
a uma espécie de “janela quebrada” em nossa percepcao
da realidade, gerando desanimo, pessimismo e até mes-
mo apatia.

Assim como uma janela quebrada ndo reparada pode desen-
cadear um efeito dominé de degradacdo em um bairro, o
constante bombardeio de noticias ruins pode moldar uma
visdo de mundo sombria e disfuncional, reforcando a per-
cepcdo de que Brasil e o mundo estdo em constante declinio
e que pouco pode ser feito para melhorar. Esse ambiente,
permeado por noticias negativas, acaba contribuindo para
a propagacdo de uma sensacdo generalizada de impoténcia
e desesperanga.

Mesmo reconhecendo que estou sendo um pouco como a
personagem Pollyanna do livro de Eleanor Porter, ndo dei-
x0 de sonhar com os meios de comunicacdo assumindo um
papel de “janela bem cuidada”, ao relatar, de forma equili-
brada, tanto os desafios quanto as conquistas da sociedade.
Isso ndo significa ignorar os problemas, mas sim aborda-
-los de forma construtiva, inspirando solucoes e mudancas
positivas em vez de reforcar a sensacdo de impoténcia e
desesperanca.

Porém, antes mesmo de esperarmos por essa improvdvel
mudanca nos meios de comunicacdo, cabe a nds, como con-
sumidores de noticias, escolher de forma mais criteriosa as
fontes de informacdo e limitar a exposicao a contetidos que
provocam ansiedade e pessimismo.

E, se isso jd é importante ao consumirmos informacoes dos
orgdos de noticias, € ainda mais importante sermos extre-
mamente seletivos no que consumimos nas midias sociais.
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A Revista RI vai além de
apontar problemas, pois
concentra-se também
em apresentar solucoes.
Essa abordagem é
fundamental para o
desenvolvimento do pais
e nos inspira a continuar
trabalhando em prol de
um futuro melhor. , ,

Neste més, com imenso orgulho, celebro 10 anos a fren-
te desta coluna na Revista RI, um veiculo de imprensa
que tem a habilidade de destacar, de maneira equili-
brada, os desafios do Brasil, juntamente com todas as
nossas conquistas.

A Revista RI vai além de apontar problemas, pois concentra-
-se também em apresentar solucdes. Essa abordagem é fun-
damental para o desenvolvimento do pais e nos inspira a
continuar trabalhando em prol de um futuro melhor. Agra-
deco a todos os leitores e a equipe da Revista RI por essa
jornada de informacao, reflexdo e busca por um Brasil cada
vez mais proéspero e justo. RI

JURANDIR SELL MACEDO

é doutor em Finangas Comportamentais,

com poés-doutorado em Psicologia Cognitiva
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Federal de Santa Catarina (UFSC).
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SOCIAL

Gisele Bundchen
& BrazilFoundation

realizam Gala e arrecadam mais de RS 5 milhdes

EVENTO LEVANTOU RECURSOS PARA APOIAR INICIATIVAS
SOCIOAMBIENTAIS QUE ATUAM NOS BIOMAS BRASILEIROS

Aconteceu dia 20 de maio ultimo, o primeiro Gala do Fundo

Luz Alliance, uma parceria entre Gisele Biindchen com

a BrazilFoundation, no Fairchild Tropical Botanic Garden, em
Miami. O evento teve o patrocinio da Ambipar e arrecadou
mais de R$ 5 milhoes, que serdao direcionados para o Fundo
Luz Alliance, cujo objetivo é apoiar organizacoes da sociedade
civil voltadas para a preservacao e regeneracao dos seis biomas
brasileiros (Amazonia, Caatinga, Cerrado, Mata Atlantica,
Pampa e Pantanal) e mais o bioma costeiro marinho.

pPor RONNIE NOGUEIRA

Segundo Gisele, “O evento ndo é apenas para arrecadar di-
nheiro para uma causa, mas para destacar a importancia de
unir forcas para regenerar nossos ecossistemas. Eu escolhi
apoiar os sete diferentes biomas brasileiros, pois acredito
que tudo estd interconectado e a natureza precisa estar em
equilibrio para que toda vida prospere”.

Abailarina Ingrid Silva do Dance Theatre of Harlem, coman-
dou a ceriménia que contou com cerca de 300 convidados.
A cantora Ivete Sangalo abrilhantou a noite e fez o publico
dangar e cantar seus hits. Apds a apresentacdo, a D] brasileira
Marina Diniz continuou com seus sets animados. O evento
contou com a inspiradora Robin Roberts, dncora do progra-
ma Good Morning America da ABC, das supermodelos Aline
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Weber, Karolina Kurkova, Ines Rivero; Rachel Maia, presi-
dente do Pacto Global da ONU no Brasil, executivos da Ambi-
par, VoLo Foundation, Tree of Life Foundation, Sagewood,
Goldman Sachs, C6 Bank, Bloomberg, Vivara, Artefacto e
Ornare, Fabio Zukerman como leiloeiro, além de doadores,
ativistas, formadores de opinido e artistas.

Tasso Azevedo, empreendedor na drea da sustentabilida-
de, fez um importante discurso sobre conscientiza¢do am-
biental. “Ao apoiar iniciativas e organizacoes dedicadas a
protecdo e restauracdo desses biomas, podemos ampliar seu
impacto. Podemos fornecer recursos e oportunidades para
que as comunidades locais prosperem, preservando seu rico
patrimonio cultural e estilo de vida sustentdvel.”



Fotos: Leandro Justen | Ricardo de Mattos | Richard Alvarez

GISELE BUNDCHEN REBECCA TAVARES E GISELE BUNDCHEN ROBIN ROBERTS E GISELE BUNDCHEN

ALINE WEBER, REBECCA TAVARES

CAMILA E DOUGLAS STRABELLI GISELE BUNDCHEN, REVISTA RI ERONNIE NOGUEIRA E LAIS RIBEIRO
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REBECCA TAVARES, RONNIE NOGUEIRA
E CRISTIANA MASCARENHAS

RACHEL MAIA, ROBIN ROBERTS, INGRID SILVA E GISELE BUNDCHEN
i T SR

Entre os itens leiloados estavam o vestido branco Stella
McCartney, remodelado exclusivamente para a ocasido, e
o conjunto de jéias Vivara usados por Gisele Biindchen no
evento, uma obra do artista Vik Muniz, uma fotografia de
Sebastido Salgado além de uma experiéncia exclusiva no
carnaval de Salvador com cinco noites no Fera Hotel, duas noi-
tes no Camarote Salvador e subida no trio com Ivete Sangalo.

“A arrecadagdo desta noite vai apoiar a conservagdo da biodiversi-
dade e proteger os ecossistemas naturais, espécies e recursos hidri-
cos, promovendo meios de subsisténcia mais sustentdveis”, reforca
Rebecca Tavares, CEO da BrazilFoundation.

Sobre a BrazilFoundation:

A BrazilFoundation mobiliza recursos para investir

em agoes que transformem o Brasil. Conectam lideres e
organizacdes da sociedade civil (OSCs) com uma rede global
de apoio que promove equidade, justica socioambiental e
oportunidades no pais. Em 23 anos de atuagdo, investiram
USS$ 42 milhdes, beneficiando mais de 600 OSCs em 244
cidades brasileiras. No ano passado, langaram quatro
fundos temadticos - Empreendedorismo Negro, Equidade de
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FABIO ZUKERMAN

TASSO AZEVEDO

MARINA DINIZ, REBECCA TAVARES, GISELE BUNDCHEN E IVETE SANGALO

Género, Meio Ambiente & Mudancas Climdticas, e Educacdo
- e registraram arrecadacdo recorde de US$ 11 milhdes,

o0 que viabilizou o apoio a projetos de 121 organizagdes

da sociedade civil distribuidas em 47 municipios de 19
estados do pais. As iniciativas sdo alicercadas nos seguintes
valores: confianca; equidade racial, de género e justica
socioambiental; respeito, didlogo e colaboracdo; exceléncia
e transparéncia. Para mais informacdes, acesse:
www.brazilfoundation.org. Interessados em realizar
parcerias, doagoes e projetos especificos podem entrar em
contato com: donorservices@brazilfoundation.org.

Sobre a Luz Foundation:

Criada em 2007 pela modelo Gisele Biindchen, a Luz
Foundation tem como principal objetivo apoiar causas
humanitdrias, educacionais e ambientais. Para atender
causas emergenciais decorrentes dos impactos gerados
pelo Covid-19 no territério brasileiro, a Luz Foundation
criou, em 2020, o fundo Luz Alliance em parceria com a
BrazilFoundation. Em 2021, o Fundo também passou a
contemplar projetos de protecdo e regeneracao do meio
ambiente, que tragam melhor qualidade de vida das
pessoas e comunidades. RI



Donor Advised Funds da BrazilFoundation

Uma Forma mais inteligente de doar

Crie um legado filantrépico e apoie instituicdes no Brasil que vocé confia por
meio de um DAF da BrazilFoundation.

* O DAF da BrazilFoundation gerencia as doacoes de individuos, familias ou
organizacoes.

» Oferecemos apoio na definicdo da area de interesse e estratégia para os
investimentos filantrépicos no Brasil.

» Assessoramos na selecdo, monitoramento e acompanhamento dos
resultados das Organizacoes da Sociedade Civil escolhidas.

» Doacoes para um DAF via BrazilFoundation nos EUA sao dedutiveis do
imposto de renda no pais e podem reduzir impostos sobre ganhos de
capital e herancas.

* As doacoes podem ser feitas em dinheiro ou ativos ndo monetdarios.

» A doacgao rende enquanto vocé decide quando e quais organizagoes ira
apoiar.

Construa um legado de doagdao em parceria com a BrazilFoundation.

ra mais informacoes:
azilfoundation.org

isencoes fiscais sdo validas apenas para declaragoes de rendimentos nos EUA.
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Prémio

APIMEC IBRI
valoriza os profissionais
que fazem a diferenca.

CAROLINA ALMEIDA , ,
Luz Capital Markets

por RODNEY VERGILI
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"Premio APIMEC IBRI, valoriza os
profissionals que fazem a diferenca’

Carolina Almeida, diretora de operag¢des da Luz Capital Markets

O Prémio APIMEC IBRI, que tem o objetivo de valorizar
as melhores praticas e contribuir para a construcao

de um Mercado de Capitais cada vez mais forte e
transparente, laureou, em sua 32 edicao, os profissionais
que se distinguiram pela comunicacao fluida, correta,
tempestiva e inovadora, declara Carolina Almeida,
diretora de operacoes da Luz Capital Markets.

por RODNEY VERGILI

E pelo segundo ano consecutivo, a Luz Capital Markets
apoiou o Prémio, que reconhece a importancia do aprimora-
mento dos especialistas de Relacdes com Investidores e ana-
listas de valores mobilidrios, objetivando que sua atuacdo
possa permitir um crescimento sustentdvel do mercado.

“O Mercado de Capitais possui inameros talentos entre os
Profissionais de Relacdes com Investidores e Analistas de
Valores Mobilidrios, que se destacam pela inovacao, relacio-
namento 4gil e o didlogo aberto com os stakeholders”, enfa-
tiza Carolina Almeida, Diretora de Operacdes da Luz Capital
Markets.

Para Carolina Almeida, as transformacdes na comunicacdo
e o relacionamento no mundo digital criaram um novo com-
portamento, ampliando os contatos on-line e trazendo mui-
tos desafios.

“Os profissionais precisam estar conectados com as tecno-
logias atuais para oferecerem respostas que transmitam
confianca e transparéncia que o mercado exige. E evidente
que a comunicacao com os stakeholders deve atender ambas
as partes, para buscar as melhores estratégias comerciais e
operacionais para as empresas e os investidores”, afirma. CAROLINA ALMEIDA, Luz Capital Markets
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Segundo Carolina Almeida, “os vencedores do Prémio se des-
tacaram pela resiliéncia e pelo dinamismo, atuando com o
objetivo de superar as expectativas do mercado, por meio da
utilizacdo de ferramentas que aprimoraram o relacionamen-
to com os diversos publicos. Outro destaque foi o comparti-
lhamento das informacoes, que permitiu maior integracao e
forneceu a devida segurancga para as transa¢des comerciais”.

“Os desafios sdo grandes para o Mercado de Capitais. Por
isso, é essencial que os profissionais intensifiquem o com-
promisso com o didlogo aberto, pronta disponibilidade de
atendimento, utilizacdo de modernos meios de comunica-
¢do e conexdo com os caminhos da economia, para oferecer
confianca e seguranca ao investidor”, frisa.

MERCADO FINANCEIRO

Ao falar da Luz Capital Markets, Carolina Almeida observa:
“Somos especialistas na atividade de Printer, produzindo
todos os documentos para a realizacdo de uma Oferta
Publica, inclusive com todas as adaptacoes advindas da nova
Resolucdo CVM 160. A empresa possui portf6lio com mais de
2.000 Ofertas Publicas “produzidas”, segregadas entre renda
fixa e renda varidvel”.

“Contamos com um sistema exclusivo, que permite ajustes
multiplos e simultdneos, protocolos imediatos, distribuicdo
digital e comparativos precisos entre versoes, para as seguin-
tes ofertas: IPO (em inglés, Initial Public Offering, em portu-
gués, Oferta Publica Inicial), Follow-On (Oferta subsequente
de acodes), Fundos de Investimento, Fiagro (Fundo de Investi-
mento do Agronegdcio), Debéntures (titulos de divida), CRA
(Certificado de Recebiveis do Agronegdcio) e CRI (Certificado
de Recebiveis Imobilidrios)”, declara Carolina Almeida.

A executiva afirma que “o portfélio da Luz Capital Markets
engloba servicos, como o input de informacdes no Formu-
ldrio de Referéncia (FRE), Formuldrio Cadastral (FCA), In-
formacoes Trimestrais (ITR), Demonstracoes Financeiras
Padronizadas (DFP), Informe sobre o Cédigo de Governanca
(ICG), incluindo servigos de Relagoes com Investidores”.

“Na Luz Capital Markets, os projetos sdo elaborados e condu-
zidos por uma equipe de profissionais séniores, provenien-
tes do Mercado de Capitais e da drea de RI de companhias
abertas. O time também conta com a tecnologia avancada
e a parceria com a DFIN - Data Room Venue, que permite
oferecer aos clientes: controle, agilidade, seguranga e confi-
dencialidade”, destaca Carolina Almeida.

Os desafios sao grandes

para o Mercado de Capitais.
Por isso, é essencial que os
profissionais intensifiquem o
compromisso com o didlogo
aberto, pronta disponibilidade
de atendimento, utilizacao

de modernos meios de
comunicac¢ao e conexao com os
caminhos da economia, para
oferecer confianca e seguranca

ao investidor. , ,

RELEVANCIA DO PREMIO

O Prémio APIMEC IBRI deve se consolidar nos préximos
anos, pois tem a missdo de alavancar o desenvolvimento e
integracdo dos profissionais do Mercado Brasileiro de Capi-
tais, coordenado por importantes institui¢des, que fazem a
diferenca em todos os seus projetos, diz.

A APIMEC tem como missdo preparar os profissionais de in-
vestimentos para liderar o processo de fomento e desenvol-
vimento dos mercados financeiro e de capitais, promovendo
a integracdo e a melhoria constante nos fluxos de informa-
coes entre os diversos publicos envolvidos.

O IBRI cumpre a missdo de formar e valorizar os profissio-
nais de RI (Relacdes com Investidores), agentes protagonistas
no desenvolvimento do mercado de capitais, seja por meio
do compartilhamento de experiéncias ou por incentivo para
adogdo das melhores prdticas.

PREMIO APIMEC IBRI

O Prémio é uma realizacdo da APIMEC Brasil (Associacdo
dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de
Capitais do Brasil) e do IBRI (Instituto Brasileiro de Rela¢des
com Investidores).
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Os vencedores de cada uma das sete categorias
do 3° Prémio APIMEC IBRI foram:

(a) Melhor Analista de Valores Mobilidrios:

Leonardo Andrade Correa;

(b) Melhor Casa de Andlise de Valores Mobilidrios: BTG Pactual;
(c) Melhor Casa de Andlise Independente de Valores
Mobilidrios: Eleven;

(d) Melhor Profissional de RI - Small/Middle Cap:

Adalberto Pereira dos Santos;

(e) Melhor Profissional de RI - Large Cap: Alfredo Egydio Setubal;
(f) Melhor Prdtica e Iniciativa de RI - Small/ Middle Cap:

3R Petroleum; e

(g) Melhor Prética e Iniciativa de RI - Large Cap: Banco do Brasil.
A votacdo foi direta e realizada por analistas "Pessoa Fisi-
ca" credenciados e associados pela APIMEC Autorregulacdo
(Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do
Mercado de Capitais para Autorregulacdo) e APIMEC Brasil,
além de associados efetivos do IBRI.

O 3° Prémio APIMEC IBRI teve abrangéncia nacional e con-
tou com o patrocinio das empresas: B3 (Brasil, Bolsa, Bal-
cdo); BNY Mellon; Innova - All Around The Brand; Madrona
Advogados; MZ Group; e Luz Capital Markets - Printer. Para
acompanhar a premiagdo na integra, basta acessar:
www.youtube.com/watch?v=z_EAQMxP-fE

Agende-se: entrega do Prémio APIMEC IBRI
ocorrera em 07 de dezembro de 2023

Os representantes da APIMEC Brasil (Associacao dos Analistas e Profissionais de
Investimento do Mercado de Capitais do Brasil) e do IBRI (Instituto Brasileiro de
Relacdes com Investidores) — participantes do Comité de organizacao do 4° Prémio
APIMEC IBRI — decidiram que a solenidade de Premiacao sera presencial e ocorrera
no dia 07 de dezembro de 2023. A cerim6nia acontecera presencialmente no Blue
Tree Premium Faria Lima, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.989, em Sao Paulo.

Relacionamento

“Merece destaque que a 42 edicao do Prémio APIMEC IBRI sera presencial,
possibilitando aprofundar o relacionamento entre analistas de investimentos e
profissionais de Relacdes com Investidores. Acredito que iniciamos a consolidacao
de um evento que sera de confraternizacao de final de ano entre duas profissdes
que tém contato diario”, declara Geraldo Soares, Presidente do Conselho de

Administracao do IBRI.

Decisao de investimento

“O Prémio APIMEC IBRI consolida a integracao das atividades de Analise de
Investimento e de Relacdes com Investidores. Os profissionais dessas areas se
relacionam no processo de analise e recomendacao, propiciando aos investidores,
institucionais ou de varejo, decisao de investimento fundamentada.
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Adicionalmente, o mecanismo de selecdao dos Premiados, por votacao direta
auditada, garante processo equitativo e transparente”, enfatiza Lucy Sousa,

Presidente Executiva da APIMEC Brasil.

Neste ano, nao havera lista de indicados de profissionais de Relacées com
Investidores, sendo que a votacao sera aberta, conforme ocorreu na 12 edicdo. O
voto continua a ser realizado no mesmo formato, ou seja, eletrdnico e auditado, mas
cada eleitor podera indicar o seu candidato para profissionais de RI.

A votacdao é realizada por analistas "Pessoa Fisica" credenciados e associados pela
APIMEC Autorregulacao (Associacao dos Analistas e Profissionais de Investimento
do Mercado de Capitais para Autorregulacao) e APIMEC Brasil, além de associados

efetivos do IBRI.

A premiacao elege anualmente os melhores profissionais e casas de analise em
sete categorias: Melhor Analista de Valores Mobiliarios; Melhor Casa de Andlise de
Valores Mobiliarios; Melhor Casa de Analise Independente de Valores Mobiliarios;
Melhor Profissional de Rl — Small/Middle Cap; Melhor Profissional de Rl — Large
Cap; Melhor Pratica e Iniciativa de Rl — Small/Middle Cap; e Melhor Pratica e
Iniciativa de Rl — Large Cap.

O objetivo da APIMEC Brasil e do IBRI é premiar as melhores praticas e contribuir para
construir um mercado de capitais cada vez mais forte, transparente e equanime.

Danilo Cabrera ¢ o convidado
de episddio do It Tallks

O terceiro episddio do IR Talks ja estd disponivel e desta vez
conta com a presenca de Danilo Cabrera, Head de RI da Mi-
nerva Foods, que falou sobre suas experiéncias ao longo da
carreira e comentou os bons resultados obtidos pela compa-
nhia nos ultimos anos. Ao lado de Cdssio Rufino, CFO & COO
da MZ, ele falou sobre sua experiéncia de mais de 15 anos
no mercado financeiro, contando desde como a drea de RI
surgiu na sua vida, até os desafios didrios como Head de uma

grande empresa. O talk show que conta com o apoio do IBR],
apresenta as principais tendéncias e aborda a trajetéria de
lideres do mercado de capitais para demonstrar que o papel
da drea de Relagoes com Investidores vai além do que costu-
ma aparecer em descri¢cdes funcionais e defini¢bes estrita-
mente regulatoérias. Para acompanhar o episddio na integra,
basta acessar: https://portal.mzgroup.com/?post_type=no-
ticias&p=27802&preview=true
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IBRI lanca a 6° edicao do
Programa de Mentoring

O IBRI (Instituto Brasileiro de Relacdes com Investidores) realizou o
lancamento do 62 Programa de Mentoring, em 17 de maio de 2023. O
evento ocorreu por meio de transmissao no canal do IBRI no YouTube.

por JENNIFER ALMEIDA

Langamaenta do 6*

Programa doe Mentoring

Marina Miranda

Rodrigo Luz

MARINA MIRANDA, RITA PINHEIRO E RODRIGO LUZ

Rodrigo Luz, Conselheiro de Administracao do IBRI e Coor-
denador do Programa de Mentoring do Instituto, realizou a
abertura do webinar que contou, também, com apresenta-
¢oes de Marina Miranda, Diretora da Regional IBRI Minas
Gerais, e Rita Pinheiro, Analista de Relac6es com Investido-
res da MRS Logistica S.A. “Para quem ndo sabe Marina Miran-
da e Rita Pinheiro foram mentora e mentorada da 5° edicdo
do Programa de Mentoring do IBRI”, destacou Rodrigo Luz.

O Programa de Mentoring do IBRI foi lancado em 2019 e
objetiva compartilhar conhecimento entre os membros,
estreitar contatos e desenvolver perspectivas complemen-

Rita Pinheiro

..ﬁ-—._

Longamento do 4"

Programa de Mentaring

tares para a carreira. O conhecimento transmitido é vdlido
tanto para membros de companhias jd listadas como para
empresas em processo de abertura de capital, acrescentou
Rodrigo Luz.

“Esta é uma rica oportunidade para se desenvolver profissio-
nalmente, tirar dividas de temas pontuais na arte das Rela-
¢oes com Investidores e assim ter éxito na carreira de RI”,
observou Rodrigo Luz. Ele explicou que o Programa ndo é
engessado, pelo contrdrio, é estruturado para que mentor e
mentorado tenha a liberdade de formar a agenda de acordo
com as necessidades do mentorado.
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Segundo Rodrigo Luz, hd casos em que os profissionais que
fizeram as primeiras edi¢des do Programa de Mentoring ain-
da continuam com as reunioes de mentoria, “pois os profis-
sionais estreitaram os lacos e tornaram-se muito préximos”.

“Quando ingressei na drea de Relacoes com Investidores, eu
ndo conhecia absolutamente nada de Relagdes com Investi-
dores e na época eu procurei o IBRI e recebi apoio do Institu-
to. Rapidamente minhas necessidades foram supridas e apés
oito meses, eu passei de uma posicdo de analista para ocupar
um cargo gerencial”, relatou Rodrigo Luz.

A tinica regra para participar do Programa é que o mentora-
do seja associado do IBRI. Em seguida, deve preencher a ficha
de inscricdo e inserir quais sdo as suas duvidas ou temas que
gostaria de abordar, para que a Comissdao do Programa esco-
Iha o melhor profissional para ser mentor.

0 PROGRAMA NA PRATICA

“A drea de Relacbes com Investidores é muito dinamica e
aprendemos o tempo todo. O contetido é riquissimo, o pro-
fissional de RI precisa conhecer ndo apenas a empresa, mas
os competidores, o mercado em que vocé atua, entre outros
pontos que podem afetar o negécio. Entdo, Relacdes com In-
vestidores é uma drea que exige dedicacdo do profissional em
termos de aprendizado, demandando sempre algum tipo de
atualizacdo”, afirmou Marina Miranda.

Rita Pinheiro comentou que “ndo tinha muito conhecimento
da drea de RI no inicio da profissdo” e ter procurado o IBRI a
“ajudou muito”. “Fui coroada com a mentora Marina Miran-

da. Ela veio para dar outro olhar e ndo esperava receber este
presente de té-la na minha vida. Agradeco muito ao IBRI”,
disse Rita Pinheiro.

Ao falar de sua experiéncia, Rita Pinheiro afirmou que o
Programa de Mentoring do IBRI superou suas expectativas,
especialmente na parte pessoal com dicas e trocas de conhe-
cimento. “Na mentoria, a pessoa dd muito de si para o men-
torado e saio satisfeita em todos os sentidos”, acrescentou.

Marina Miranda pontuou que o Programa de Mentoring é
“uma troca” e descreveu que no primeiro dos seis encon-
tros houve a definicdo de quais seriam “os temas a serem
debatidos e quais eram os objetivos e anseios profissionais
da Rita Pinheiro”. “Falamos a respeito da estruturacdo de re-
latdrios, a coleta de informacoes, discutimos muito sobre for-
necedores e como melhorar e digitalizar os processos, fazer
pequenas entregas e depois como escalar”, detalhou Marina
Miranda. Outro tema que esteve presente nas conversas das
duas profissionais foi ESG (do inglés, Environmental, Social
and Governance; em portugués, ASG - Ambiental, Social e
Governanga), concluiu Marina Miranda.

Para fazer a inscrigdo para o Programa de Mentoring, basta
preencher a ficha abaixo: https://docs.google.com/forms/
d/1g4Ny4YEKrD_3gJErdRwhTa9X4_SOLS21J17I8rO9DAE/
viewform?edit_requested=true

Para acompanhar o langamento do 6° Programa
de Mentoring do IBRI na integra, basta acessar:
https:/[wwwyoutube.com/watch?v=m4tkXFzKkLsE

IBRI apoia Web Summit Rio

André Vasconcellos, Diretor-Adjunto do IBRI Rio de Janeiro e Diretor de Relacdes com
Investidores da Rio Securitizacao, representou o Instituto durante o Web Summit, que
ocorreu no Rio de Janeiro de 01 a 04 de maio de 2023. “O Web Summit Rio realizou sua
primeira edicdo no Rio de Janeiro e nés ficamos extremamente orgulhosos de sediar
o evento global que mais gera conexdes para revolucionar a industria da tecnologia e
da inovacao”, declarou André Vasconcellos. Para mais informacdes, basta acessar:

https://rio.websummit.com/
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IR Noticias

24 edicao do Encontro Internacional de RI
e Mercado de Capitais traz debates sobre
as demandas diarias do profissional de RI

O IBRI (Instituto Brasileiro de Relacoes com Investidores) e
a ABRASCA (Associacdo Brasileira das Companhias Abertas)
promovem, nos dias 26 e 27 de junho de 2023, a 24* edicdo
do Encontro Internacional de Relacdes com Investidores e
Mercado de Capitais, no Teatro B32, na Avenida Brigadeiro
Faria Lima, 3.732, em Sdo Paulo (SP).

Desta vez o evento serd 100% presencial e contard com temas
como inovagoes, tendéncias e temdticas relevantes para a
drea de Relagdes com Investidores e mercado de capitais.

O 24° Encontro Internacional de Relacdes com Inves-
tidores e Mercado de Capitais é patrocinado pelas em-
presas: B3; Banco do Brasil; blendON; BNY Mellon;
Bradesco; BTG Pactual; CesconBarrieu Advogados; DATEV;
Deloitte; Gorila; Greenberg Traurig; Itatt Unibanco; Luz
Capital Markets - Printer; MZ; Petrobras; S&P Global
Market Intelligence; Stocche Forbes; TheMediaGroup e
Valor Econdmico.

CONFIRA A SEGUIR A PROGRAMACAO DO EVENTO:

Dia 26 de junho de 2023 - segunda-feira

13:30 - Credenciamento e welcome coffee

14:00 — Abertura serd feita por Geraldo Soares, Presidente do
Conselho de Administracdo do IBRI; Jodo Pedro Nascimento,
Presidente da CVM (Comissdo de Valores Mobilidrios); e Luis
Henrique Guimardes, Presidente da ABRASCA.

14:30 - Painel 1: A¢des da CVM para 2023/2024 com modera-
¢do de Jean Leroy, Presidente Executivo do IBRI; e debatedo-
res: Antonio Carlos Berwanger, Superintendente de Desen-
volvimento de Mercado da CVM; e Jodo Pedro Nascimento,
Presidente da CVM.

15:30 - Q&A

16:00 - Coffee Break

16:30 — Painel 2: A gestdo da comunicacdo em empresas com
multiplas dreas de RI com moderacdo de Geraldo Soares,
Presidente do Conselho de Administracdo do IBRI, e como
debatedores: Alfredo Setubal, Diretor-Presidente e Diretor
de Relagdes com Investidores da Itaisa; e Paulo Rogério Caf-
farelli, CEO - Holding | financeira do Grupo Simpar.

17:30 - Q&A

18:00 - Encerramento dos trabalhos do dia

Dia 27 de junho de 2023 - terca-feira

08:30 — Welcome coffee

09:00 - Painel 3: O que o investidor espera do RI com mode-
racdo de Renata Oliva Battiferro, Vice-Presidente do Conse-
lho de Administracdo do IBRI e Investor Relations General
Manager da Gerdau, tendo como debatedores: Robert Van
Dijk, CEO do Principal Financial Group do Brasil; Thiago
Duarte, Head de Research do Banco BTG Pactual; e Felipe
Paiva, Diretor de Relacionamento com Clientes da B3.

10:00 - Q&A

10:30 — Coffee break

11:00 - Painel 4: A comunicacdo em situacoes de crise com
moderacdo de Marco Geovanne Tobias da Silva e debatedo-
res: Salvador Dahan, Diretor Executivo de Governanca e
Conformidade da Petrobras; e Tereza Kaneta, sécia do Grupo
Brunswick.

12:00 - Q&A

12:30 - Brunch

13:30 — Apresentacdo da pesquisa Deloitte IBRI “Evolucdo da
agenda ESG: o valor das acOes de responsabilidade no merca-
do de capitais” com moderacdo de Rodrigo Luz, Conselheiro
de Administracdo do IBRI, e como palestrante Reinaldo Olia-
1i, Sécio de Audit & Assurance da Deloitte.

14:15 - Q&A

14:30 - Painel 5: ESG - Evolugdo e regulamentacdo com mo-
deracdo de Henrique Filizzola, Sécio do escritério Stocche
Forbes Advogados, e debatedores: Ross Kaufman, Sécio do
escritéorio Greenberg Traurig, e Arturo Rodriguez, Senior
Market Leader Ibero-America da IFRS Foundation (ISSB - In-
ternational Sustainability Standards Board).

15:30 - Q&A

16:00 - Coffee break

16:30 — Painel 6: Tendéncias globais para um RI digital com
moderacdo de Rodrigo Maia, Coordenador da Comissdo de
Desenvolvimento Internacional do IBRI, e tendo como deba-
tedores: David Duarte, Diretor de Investimentos da 3 Com-
ma Capital; Jorge Bravo, Professor de Economia e Finangas
da Universidade Nova de Lisboa; e Isabel Ucha, Chief Execu-
tive Officer Euronext Lisboa.

17:30 - Q&A

18:00 - Encerramento

Para mais informacoes: https://fencontroderi.com.br/
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IBRI prestigia evento “50 anos de

escrituracao’do

Geraldo Soares, presidente do Conselho de Administracao do IBRI, Renata
Oliva Battiferro, vice-presidente do Conselho de Administracao, e Luiz Cardoso,
superintendente do Instituto, prestigiaram o evento “50 anos de escrituracao”
do Itau Unibanco, que contou, também, com a participacao de profissionais de
Relacdes com Investidores de destacadas empresas do mercado de capitais.

A comemoracao das cinco décadas de prestacao de servico de
escrituracdo pelo Itad Unibanco ocorreu, em 23 de maio de
2023, em Sdo Paulo, com transmissdo on-line. Prestigiaram o
evento, também, Milton Maluhy Filho, presidente executivo
do Itatd Unibanco, Alfredo Setubal, presidente executivo da
Itadsa e membro do Comité Superior de Orientacdo, Nomina-
¢do e Etica do IBRI, e Carlos Constantini, sécio e diretor de
Wealth Management & Services no Itad Unibanco.

Alvaro Pimentel, diretor da Itati Investidores Institucionais &
Investment Services, apresentou o painel “Escrituracdo Itat:
Uma jornada de transformacdo”, tracando um panorama histé-
rico e de perspectivas para o negdcio, anunciando que, a partir
de agora, todos os clientes de escrituracdo do Itat passam a
acessar solucdo de dados da MZ, empresa de tecnologia de pres-
tacdo de servicos para as dreas de Relacoes com Investidores.

O evento teve, também, o painel “Mercado de capitais: trans-
formacdo e digitalizacdo”, discutindo tendéncias do setor,
com a participacdo de Jochen Mielke, CEO da B3 Digitas;

Novos Associados do IBRI

i

LUIZ ROBERTO CARDOSO, RENATA OLIVA
BATTIFERRO e GERALDO SOARES

Patricia Stille, CEO da BEE4; e Guto Antunes, Head of Digi-
tal Assets do Itad Unibanco.

Luan Maroto (TEN MEETINGS); Lucas Silva da Rosa (BANCO SICREDI); Marcela
Horta Cancado (LOG COMMERCIAL PROPERTIES); Paola Valim (MANCHESTER
INVESTIMENTOS); e Viviane Bage Andrade (SANTANDER BRASIL).

Sandra Calcado (LOG-IN LOGISTICA INTERMODAL)

Instituto Brasileiro de
Relagoes com Investidores

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO: Presidente: Geraldo Soares Leite Filho (ITAU UNIBANCO) | Vice-Presidentes: Guilherme Setubal Souza e Silva (DEXCO);
e Renata Oliva Battiferro (GERDAU) | Conselheiros: Anastacio Ubaldino Fernandes Filho; Diego Carneiro Barreto (IFOOD); Eduardo Pavanelli Galvéo (CI&T);
Fernando Foz de Macedo; Guilherme Luiz Nahuz (HAPVIDA); José Salvio Ferreira Moraes; Phillipe Casale (RAIZEN); Rodrigo Lopes da Luz; e
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OPINIAO

Fundos de Pensao sao desafiados
a ampliar conexao com 0Ss jovens

A piramide etaria brasileira esta se invertendo. Dados do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) mostram que, a partir
de 2030, a quantidade de idosos no Pais serda maior do que a soma
de criancas entre zero e 14 anos. Outro levantamento, desta vez do
Instituto de Pesquisa Economica Aplicada (Ipea), aponta que, até 2050,
57% da populacao economicamente ativa terd mais de 45 anos de idade.

por ALEXANDRE TEIXEIRA

Estas informacgoes, somadas ao fato de que os brasileiros
estdo vivendo cada vez mais traz uma real preocupacdo a
respeito de como garantir a qualidade de vida dessa cres-
cente populacdo que serd formada por pessoas da terceira
idade com grande parte dela fora do mercado de trabalho.
Segundo a Organizacdo das Nacoes Unidas, a expectati-
va de vida no Brasil em 1950 era em média de 48,1 anos.
Agora, em 2023, é de 76,2 anos e em 2100 deve alcancgar
88,2 anos.

Ndo por acaso foi necessdria uma reforma no sistema pre-
videncidrio do INSS aumentando a idade da aposentadoria
das mulheres para 62 anos e a de homens para 65, assim
como o aumento do tempo de contribuicdo de mulheres e
homens, respectivamente para 35 e 40 anos (antes era 30
e 35 anos), para que o sistema se mantivesse em condicoes
de continuar a efetuar o pagamento de beneficios ndo sé
para os atuais aposentados como para 0s Novos.

Acontece que, daqui a alguns anos, possivelmente serd
preciso uma nova reforma porque o niimero de pessoas
em idade de se aposentar estd aumentando e, ao viverem
mais, naturalmente elas recebem o beneficio por mais
tempo. Para piorar as contas, a queda na taxa de natalida-

de faz com que a cada ano haja menos cidaddos economi-
camente ativos.

Alégica é simples, menos gente trabalhando significa me-
nos gente produzindo e contribuindo com a previdéncia.
Na outra ponta, aumenta o nimero de pessoas com direito
areceber.

Neste cendrio, ndo hd davidas de que a previdéncia priva-
da complementar fechada é a solucdo para manter uma
boa qualidade de vida das pessoas que encerrarem o pe-
riodo produtivo e se aposentarem. Na medida em que o
sistema publico oficial perde sua capacidade de garantir
boas remuneracdes, uma renda extra proporcionada pe-
las Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
(EFPCs) possibilitard aos brasileiros manterem o padrdo
de vida que estdo acostumados e que desejam ao fim de
anos de labuta.

Mas hd um desafio a frente das EFPCs para que elas pos-
sam de fato contribuir para o bem-estar social da maioria
e ndo apenas de um nicho como é hoje. Existe a necessida-
de de maior aproximacdo de seu publico, principalmente
0s mais jovens que enxergam a aposentaria como algo dis-
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tante e um assunto que pode ser deixado para depois. Nao
se trata apenas de uma avaliacdo incorreta por parte deles.
E, acima de tudo, um traco da nossa cultura deixar para se
preocupar com a aposentadoria em cima da hora, quando
pouco pode ser feito para garantir uma renda adequada
para viver bem.

E a solucdo para que esse desafio seja vencido pelas EFPCs
passa pela digitalizacdo de seus processos, o que exige in-
vestimento em tecnologia e inovacdo, assim como a apli-
cacdo de ferramentas atualizadas de marketing e comu-
nicacdo para alcancar o ptiblico mais jovem. E essencial
entender e criar novos formatos e linguagens digitais por-
que elas sdo capazes de agregar ao setor de previdéncia pri-
vada um ponto de interseccdo entre as distintas geracgoes,
tornando-a atrativa para todos e ndo s6 para as geracoes
mais velhas.

Necessdrio se faz que as entidades de previdéncia priva-
da desenvolvam e oferecam um ecossistema de produtos
personalizados para essa variedade etdria de publico, as-
sim como fazer um marketing alinhado as dores e neces-
sidades desses perfis. E nesse contexto, para resolver essas
questoes, que as prevtechs ou pensiontechs, startups espe-
cializadas em solucdes para o setor previdencidrio, entram
no circuito.

Em primeiro, elas garantem as EFPCs a possibilidade de
se digitalizarem rapidamente oferecendo aos seus partici-
pantes plataformas e aplicativos de celulares com diversos
servicos e a mesma seguranca dos aplicativos dos bancos
digitais. Além da agilidade, o investimento para a adapta-
¢do é bem menor do que se o fundo de pensado fosse partir
do zero, criando suas préprias plataformas.

Por serem empresas novas e criadas em meio a transfor-
macdo digital, as startups também falam melhor com o
publico jovem. A mesma tecnologia que dd transparéncia
e se alinha perfeitamente ao estilo de vida das geragoes
mais jovens, permite uma comunica¢do mais rdpida e efi-
ciente com os participantes, a realizagdo de pesquisas, a
oferta de produtos e servicos que no modelo analégico se-
riam invidveis. Um exemplo de vantagem é que por meio
de um aplicativo, fica muito mais facil para o beneficidrio
tomar crédito, ja que ele pode resolver tudo sem sair de
casa, apenas usando seu smartphone ou computador pes-
soal. O resultado é a melhora da performance da prépria
instituicdo que passa a acumular mais com 0s juros pro-
venientes dos financiamentos, além do fato de que essa
possibilidade se torna um atrativo para novos entrantes.
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O melhor de tudo é que as EFPCs ndo precisam se preocu-
par com o processo de transformacao, pois as pensiontechs
se responsabilizam por todo o processo. Ou seja, as funda-
coes podem se manter focadas naquilo que mais sabem
fazer que é gerir os recursos dos seus participantes para
cumprir as suas metas atuariais e benchmarks. Apesar de
tantas vantagens, sdo poucas ainda as EFPCs que buscam e
implantam as solucGes oferecidas pelas pensiontechs.

Uma das razdes é o proprio conservadorismo existente no
setor. Como usar tecnologia e marketing para alcancar os
mais diferentes objetivos? Por questdes culturais ainda
existe o medo de que a implantacdo de ferramentas digi-
tais e modelos de marketing e comunicagdao mais moder-
nos elevam demasiadamente os custos operacionais.

No entanto, é exatamente o contrdrio que ocorre. A digita-
lizacdo é escaldvel e, depois de implantada, permite atin-
gir cada vez mais pessoas sem aumento de custos, ao con-
trdrio do que acontece com sistemas analdgicos, em que o
crescimento exige estruturais maiores. Além disso, a tec-
nologia traz mais precisdo e agilidade, permite fazer mais
com muito menos custo e alta assertividade. Sem contar
que o tempo para desenvolvimento da solucido deixa de ser
preocupacdo porque a pensiontech jd resolveu isso.

Por fim, frisando o que foi dito nas linhas acima, a digita-
lizacdo ndo s6 facilita a vida de quem jd faz parte do siste-
ma como faz do produto “previdéncia privada” algo mais
atrativo para a Geracdo Z, bastante acostumada a tecnolo-
gia e cada vez mais resistente e desinteressada dos méto-
dos tradicionais e analégicos de atendimento e operagao.

Ao abracar tecnologia, inovacdo e marketing como pilares
do negécio, o setor se torna mais atrativo, desvencilhando-
-se da ideia de que contribuicdo previdencidria é coisa de
“velho” e antiquada e embutindo na cultura a consciéncia
de que ao contrdrio disso, é sim um investimento seguro,
sauddvel e alinhado ao propésito de cada geracdo. RI

ALEXANDRE TEIXEIRA
é sécio e CEO da uFund.
alexandre@ufund.com.br
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