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Sumario executivo

Este relatoério é resultado de uma parceria entre a FEBRABAN e o CDP, com o
objetivo comum de integrar informagdes ambientais a tomada de decisées de
negocios e politicas.

Reconhecendo a experiéncia do CDP com as principais for¢cas de mercado, a FEBRABAN
encomendou uma analise sobre precificacao de carbono a partir das informacgoes re-
latadas por companhias nacionais e internacionais ao CDP, que conta com a participa-
cao de mais 6.000 empresas, 800 investidores e 500 governos de todo o mundo.

Essa analise foi realizada com base nas respostas de 71 empresas brasileiras ao progra-
ma CDP Climate Change em 2016. Este é um programa liderado por investidores, que
convida empresas de capital aberto do mundo todo a reportarem informacoes refe-
rentes a mudancas climaticas e sua conexao com a estratégia do negécio, com 0s pro-
cessos de identificacao e gestdo de riscos climaticos diretos ou indiretos, emissées de
gases do efeito estufa e suas metas de reducgéo, entre outras. Essas informacoes foram
solicitadas por 365 investidores institucionais, com ativos de USS 22 trilhdes. Além das
71 empresas analisadas, também foram consideradas experiéncias de bancos interna-
cionais sobre precificagédo interna de carbono.

Nos quadros a seqguir, sao apresentados alguns destaques da analise quantitativa que
auxiliam a resumir a situacao das empresas avaliadas em relagdo aos trés principais
aspectos abordados pelo questionario do CDP: estratégia, metas e riscos.
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Gestao de riscos climaticos com foco em precifica¢do de carbono

ESTRATEGIA | Quais as conexdes existentes entre a estratégia corporativa
e o tema de mudangas climaticas?

integram os riscos climaticos aos processos de identificacao
e gestao de riscos da companhia

Integram mudanca climatica a estratégia do negocio, avaliando
cenarios futuros e oportunidades, e definindo metas para a adaptagao
a essas mudancas

ja usam um preco interno de carbono para direcionar investimentos, mitigar
riscos, priorizar projetos menos carbono-intensivos, dentre outros objetivos

ainda ndo usam um preco interno de carbono, mas pretendem
fazé-lo nos proximos dois anos

ndo usam um prego interno de carbono e nao pretendem fazé-lo
nos proximos dois anos

Revisado em: margo/2018

METAS E INICIATIVAS | O que a companhia tem feito para
reduzir suas emissoes de gases de efeito estufa (GEE) e
descarbonizar sua matriz energética?

possuem metas de redugao, mas em apenas 8% dos casos sao metas
absolutas. As companhias reportam ainda outros tipos de metas combinadas,
como meta de reducgéo de intensidade de emissdes de GEE

e de consumo e/ou producao de energia renovavel. Apenas uma empresa
reportou uma meta de longo prazo, ou seja, no horizonte a partir de 2020

ndo possuem nenhuma meta de reducéo de emissoes de GEE

RISCOS | Os riscos climaticos sdo abordados nos processos de
identificacao de riscos da companhia? Como é feita a gestao desses riscos?

dos respondentes apontaram riscos climaticos com potencial de
Impactar o negocio

dos riscos reportados sao causados por mudangas fisicas nos
parametros climaticos

dos riscos reportados sao causados por mudangas na regulagao;
dos riscos reportados sdo causados por mudancas em outros

parametros relacionados ao clima, como os relacionados
a alteragdes no comportamento do consumidor




Introducao

mundo Iniciou a sua jornada rumo a uma economia de baixo carbono e ha sinais

claros nesse sentido. A exemplo disso, 0s custos de geracao de energia renovavel
ja sao, na média mundial, inferiores aos dos combustiveis fésseis e devem se tornar
ainda mais competitivos em 2020%

A transicao para uma economia de baixo carbono causara mudancas disruptivas, tra-
zendo também novas oportunidades de geracao de empregos e prosperidade em mé-
dio e longo prazos. Diante disso, os lideres empresariais e politicos precisarao de novos
instrumentos para conduzir suas estratégias e a precificagao de carbono se apresenta
como um dos mais promissores, pois cada vez mais, contribul para direcionar investi-
mentos e Inovacgao para novas solucées menos intensivas em carbono.
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! Carbon Tracker, 2017. “The end of the load for coal and gas”. Acesso em 29 ago. 2017. Disponivel em: http://www.carbontracker.org/report/the-end-
of-the-load-for-coal-and-gas/




Gestao de riscos climaticos com foco em precificacdo de carbono

A medida que os negdcios comecam a experimentar consequéncias negativas decor-
rentes das mudancas climaticas e a perceber as oportunidades de combaté-las, muitas
empresas passaram a adotar a precificacdo interna de carbono para conhecer o impac-
to direto dos riscos das mudancas climaticas no seu planejamento, investimentos e lu-
cros. Basicamente, o que essas empresas estdo fazendo, voluntariamente, é incorporar
0s custos gerados por suas emissdes em seus or¢camentos, o que ajuda a gerir riscos e
tomar decisdes de investimento, levando em conta diferentes cenarios climaticos.

Essa tendéncia foi reforcada com a divulgagéo das recomendacoes da “Task Force on
Climate-Financial Related Disclosures (TCFD)” do Financial Stability Board, instituigéo
integrada por presidentes dos bancos centrais, ministros de economia e finangas dos
paises do G-20, e dirigentes de instituicdes multilaterais, como o FMI e o Banco Mun-
dial. A publicagao faz recomendacdes as empresas e instituigdes financeiras para a
identificagao e divulgagao transparente de riscos e oportunidades ligadas as mudan-
cas climaticas, além de sugerir analises de cenarios climaticos como elementos-chave
para a resiliéncia da estratégia de negocio.

Maior e melhor divulgacgao relacionada a questao climatica contribuira para o aumen-
to da transparéncia e precificagéo dos riscos associados. Partindo dessa premissa, a
FEBRABAN encomendou este relatério ao CDP, cujo sistema de divulgagao conta com
a participagao de mais de 6.000 empresas de todo o0 mundo, que representam 60% da
capitalizagdo do mercado global e investidores que movimentam mais de USS 100 tri-
lhGes em ativos financeiros. Ao longo dos ultimos 15 anos, o CDP tem mobilizado as
principais forgas do mercado (empresas, investidores e compradores) para integrar
a mudanca climatica e as questées ambientais as estratégias de negocios. Agora, o
reporte de informagodes relacionadas as mudancas climaticas tem o potencial de se
tornar uma pratica corporativa amplamente disseminada com iniclativas lideradas
pelo setor financeiro.

Nas paginas a seqguir, compartilhamos um panorama das praticas das empresas bra-
sileiras para a gestao de riscos climaticos e a resiliéncia de suas estratégias, com o
objetivo de oferecer subsidios aos bancos para a gestéo eficiente de riscos associados
as mudancas climaticas e alocacao eficiente de capital.




Metodologia - o

ste relatdrio foi elaborado com base nas respostas das 71 companhias brasileiras
E que participaram do programa Climate Change do CDP em 2016, de um total de
120 empresas convidadas por critério de capitalizagdo de mercado seguindo o indice
IbrX100 expandido.

Para a analise quantitativa, consideramos a totalidade das empresas respondentes e
também uma selecao de 20 empresas dessa amostra, composta por respondentes que
publicaram inventario de emissées de gases de efeito estufa nos ultimos trés anos, em
alinhamento com o estudo conduzido pelo Centro de Estudos em Sustentabilidade da
Fundacéao Getulio Vargas (GVces) em parceria com a FEBRABAN.

Além disso, foi realizada uma analise qualitativa dessas 20 empresas a fim de identifi-
car elementos complementares com base nos critérios da metodologia de pontuacgao
do CDP (scoring), que é publica®. Esses elementos analisados oferecem maior profun-
didade de informacéao e detalhamento de processos internos de gestao de riscos, des-
tacam aspectos importantes das metas e iniciativas das companhias respondentes,
entre outros, permitindo uma analise mais minuciosa da estratégia e das agdes de
cada empresa dentro dos diferentes temas analisados.
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2 CDP, 2017. “Climate Change Scoring Methodology”. Acesso em 29 ago. 2017. Disponivel em: https://b8f65cb373b1b7b15feb-c70d8ead6ced550b4d987
d7c03fcddld.ssl.cf3.rackcdn.com/cms/guidance_docs/pdfs/000/000/509/original/CDP-climate-change-scoring-methodology.pdf




Gestao de riscos climaticos com foco em precificacdo de carbono

Amostra de 71 empresas

AES Tieté S/A

B2W Companhia Global do Varejo
Banco Bradesco S/A

Banco do Brasil S/A

Banco Santander Brasil
BM&FBOVESPA

Braskem S/A

BRF S/A

BRMALLS Participacdes

Centrais Elétricas Brasileiras S/A
(Eletrobras)

Centrais Elétricas de Santa Catarina S/A
- Celesc

Central Nacional Unimed
Cetip S/A - Mercado Organizados
Cia. Energética de S&o Paulo S/A - Cesp

Cia Energética do Rio Grande Norte -
Cosern

Cia. Paranaense de Energia - Copel

Cia. Saneamento de Minas Gerais -
Copasa

Cia. Brasileira de Distribuicao (CBD) -
Grupo Pao de Acucar

Cia. Siderurgica Nacional - CSN
Cielo S/A
Cia. de Concessdes Rodovidrias - CCR

Cia. de Eletricidade do Estado da Bahia
- Coelba

Cia. Energética Minas Gerais - Cemig
Correias Mercurio S/A Ind. e Com.
CPFL Energia S/A

Cyrela Brazil Realty S/A
Empreendimentos e Participacdes

Duratex S/A

Ecorodovias Infraestrutura
e Logistica S/A

Edenred Brasil
EDP - Energias do Brasil S/A

Eletropaulo Metropolitana Eletricidade
de S&o Paulo S/A

Embraer S/A

Emflora

Fibria Celulose S/A

Fleury S/A

Gerdau S/A

Grupo BTG Pactual

Ital Unibanco Holding S/A
Itatsa Investimentos Itau S/A
JBS S/A

Klabin S/A

Kroton Educacional S/A
Light S/A

Linx S/A

Lojas Americanas S/A

Lojas Renner S/A

Marfrig Global Foods S/A
Minerva Foods

MRV Engenharia e Participacdes
Natura Cosméticos S/A

Newage Industria e Comércio de
Bebidas

Odontoprev S/A

Oi S/A

Petrdleo Brasileiro S/A - Petrobras
Porto Seguro S/A

QGEP Participacdes S/A
Qualicorp S/A

Raia Drogasil S/A

Raizen

Rio Paranapanema Energia S/A
SLC Agricola S/A

Smiles S/A

Tim Participacdes S/A

Triunfo

Tupy S/A

Ultrapar Participacdes S/A
Vale

Valid Solucdes S/A

Via Varejo

Votorantim Cimentos

Weg S/A
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Subamostra de 20 empresas

Braskem S/A JBS S/A

BRF S/A Klabin S/A

Cia. Paranaense de Energia - Copel Lojas Americanas S/A

Cia. Brasileira de Distribuicdo (CBD) Lojas Renner S/A

Grupo Pao de Acucar Marfrig Global Foods S/A

Cia. Siderurgica Nacional - CSN MRV Engenharia e Participacdes
Cia. de Concessdes Rodoviarias - CCR Natura Cosméticos S/A

CPFL Energia S/A Petrdleo Brasileiro S/A - Petrobras
Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S/A Ultrapar Participacdes S/A
Embraer S/A Vale

Fibria Celulose S/A

A metodologia de scoring do CDP fornece um roteiro para as empresas alcangarem
as melhores praticas ambientais. Dessa forma, impulsionamos mudancas de compor-
tamento nas empresas para melhorar seu desempenho ambiental. A metodologia de
scoring foi projetada para incentivar agées que sao aplicaveis em certa medida a todas
as empresas, em todos os setores e geografias. Ela é publica e passa por um processo
de revisao anual®.

Uma explicacao detalhada sobre os critérios de alocacao de pontos do CDP e a estrutu-
ra de scoring aplicadas neste relatério pode ser consultada no Anexo 1.

Para a elaboracgao deste relatério, foram selecionadas 19 das 41 perguntas do questio-
nario Climate Change do CDP das seguintes areas-chave:

Estratégia: qual o tratamento dado a mudanca climatica e o nivel de integracao as pra-
ticas da companhia e a estratégia do negocio.

Metas e iniciativas: quais atividades e projetos voltados a reducao de emissoes de ga-
ses de efeito estufa, mitigagado e adaptagéo as mudancas climaticas.

Riscos: qual a avaliacao de riscos fisicos, regulatérios ou outros riscos relacionados as
mudangas climaticas, bem como seus impactos financeiros e gerenciamento.

3 Para conhecer detalhes da metodologia de scoring do CDP, ha um material introdutério disponivel em https://www.cdp.net/en/guidance/
guidance-for-companies




Gestao de riscos climaticos com foco em precificacdo de carbono

Essa analise, mais direcionada e aprofundada nos temas mencionados anteriormente,
se faz necessaria, uma vez que abordagens de check-list, ou seja, a simples verificagéo
de respostas “sim ou nao’, comum nos procedimentos de analise de crédito, nao se
mostra suficiente para capturar riscos sistémicos, como é o caso dos associados as
mudancas climaticas. Sendo assim, é por melo da analise qualitativa que podemos
identificar lacunas ou pontos de atencao em relagéo ao desempenho das empresas,
que podem ser objeto de avaliagao pelos bancos.

Dedicamos um capitulo especifico a analise das praticas das empresas que adotam a
precificacao interna de carbono, tanto no Brasil, quanto internacionalmente. A justifi-
cativa para uma analise mais aprofundada do assunto se da pelo fato de que essa tem
se mostrado uma abordagem eficiente para avaliar os riscos associados as mudancgas
climaticas e as oportunidades que podem emergir na transi¢ao para uma economia de
baixo carbono.

Incluimos ainda experiéncias de nove bancos internacionais no tema, compiladas
pelo CDP com base em respostas ao programa Climate Change e estudos de outras

organizacoes.

Amostra de bancos

Australia and New Zealand Banking Group
BNP Paribas

Garanti Bank

HSBC

Itau Unibanco

Piraeus Bank

Société Générale

TD Bank Group

Yes Bank
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Integracao da mudanca climatica
na estratégia de negoécio

O primeiro conjunto de questdes avaliadas diz respeito ao nivel de integracao dos ris-
cos e oportunidades relacionados ao clima as praticas e estratégia da companhia. Esse
conjunto de perguntas se concentra nos processos e estratégias que as empresas tém
para estruturar a abordagem em relagéo as mudancas climaticas.

Quando questionadas se a mudanca climatica esta integrada a sua estratégia de ne-
gocio, 79% das respondentes da amostra de 71 empresas afirmaram que sim. Ja para
a subamostra de 20 empresas, a totalidade de respondentes indicou que a mudanca
climatica esta integrada a estratégia de negdcio.

Grafico 1 - Mudanga climatica integrada a estratégia

100%
79%

21%
0%

Amostra de 71 Amostra de 20

BSim M Nao

Verifica-se também se ha algum procedimento documentado para identificacao e ges-
tdo de riscos e oportunidades relacionados as mudancas climaticas. As opgdes, de
acordo com orientacao do “Guia de Reporte” do CDP*, sao:

4 0 “Guia de Reporte” esta disponivel as empresas respondentes no Sistema de Online de Resposta do CDP.

1




Gestao de riscos climaticos com foco em precificacdo de carbono

processos integrados ao gerenciamento de risco de toda a empresa: “um processo
documentado em que os riscos e as oportunidades das mudancas climaticas estao
integrados ao programa de gerenciamento de riscos corporativos centralizado da
empresa, abrangendo todos os tipos/fontes de possiveis riscos e oportunidades”;

processo especifico de gestao de riscos climaticos: “um processo documentado que
leva em consideracao os riscos e oportunidades da mudanca climatica de forma
separada dos outros riscos e oportunidades empresariais”;

nao ha processos documentados de avaliagao e gestao de riscos climaticos.

Em relacédo a amostra de 71 empresas, a maioria também apontou que os riscos clima-
ticos estao integrados a todo o processo de gestao de riscos da companhia (65%), en-
quanto 9% possuem um procedimento especifico de gestdo para riscos dessa natureza.
Outros 25% nao possuem processos documentados de gestao de riscos das mudancas
climaticas.

Na subamostra de 20 empresas, a incorporacao de riscos climaticos é mais avancada.
Apenas 5% das respondentes nao possuem processos documentados de gestao de ris-

cos climaticos.

Grafico 2 - Procedimentos de gestao de riscos climaticos

80%

o 15%
8% - 5%
Processo especifico de Integrado na gestao N&o ha processos
gestao de riscos climaticos de riscos da companhia documentados de

avaliacao e gestdo de
riscos climaticos

B Amostra de 71 M Amostra de 20
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Gestao de riscos climaticos com foco em precificacdo de carbono

A precificacao interna de carbono é uma pratica observada em algumas empresas, que
a adotam para se antecipar a regulacao futura e adaptar suas estratégias a diferentes
cenarios climaticos. Entre as respondentes, 17% ja utilizam preco interno de carbono;
18% responderam que nao, mas pretendem fazé-lo nos préoximos dois anos; e 42% apon-
taram que nao usam e nao pretendem fazé-lo nos préoximos dois anos.

Em relagcdo a subamostra de 20 empresas, a tendéncia é muito similar, como pode ser
observado no grafico abaixo:

Grafico 3 - Adog¢ao de um pre¢o interno de carbono

62%

35%

20%

17%

Sim N&o adota, mas pretende N&o adota e nao
fazé-lo nos préximos 2 anos pretende fazé-lo nos
préximos 2 anos

B Amostra de 71 M Amostra de 20

No ambito internacional, o CDP monitora a adogao da precificacao interna de carbono
pelas empresas desde 2013. De acordo com o ultimo levantamento, publicado em 2017
no relatério “Putting a price on carbon: integrating climate risk into business planning’,
1.389 empresas de todo o mundo reportaram que ja usam ou pretendem adotar a preci-
ficagdo interna de carbono nos préximos dois anos. Em um capitulo a seguir, analisa-
remos essas praticas mais detalnadamente.

13
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Como funciona a precificacao interna de carbono?

O levantamento anual do CDP junto as empresas que ja utilizam a
precificagcao interna de carbono revela trés abordagens principais:

Definicao de um pre¢o implicito, em inglés, shadow price
Permite testar como variacdes nos precos de carbono podem
afetar os projetos planejados e o capital de investimento.

Adoc¢ao de um preco interno de carbono

Define um valor fixo alocado para cada tonelada métrica de
diéxido de carbono emitido pela empresa, revelando riscos nas
unidades de negdcios até entdo ndo evidentes.

Adoc¢ao de taxas internas de carbono

Estabelece taxas para as unidades de negdcios pelas suas
emissdes, coletando receitas para apoiar o investimento em
tecnologias limpas e favorecer a transicdo para atividades de
baixo carbono.

Algumas companhias com metas de reducao de emissdes ou objetivos de
suprimento de energia renovavel também calculam e reportam um preco
de carbono para alcancar esses objetivos. A Unilever, por exemplo, usa o
preco de carbono como estratégia para viabilizar o atingimento da sua
meta de tornar o seu suprimento de energia 100% renovavel em todas as
suas operacoes até 2030. Em 2017, a empresa criou o Clean Energy Fund,
destinado a investir os recursos da taxa interna de carbono na instalacao
de fontes de energia renovavel em suas plantas.

14




Estratégia: parametros o
da analise qualitativa

O questionario do CDP conta com uma rota de reporte, iniciada sempre por per-
guntas objetivas, sequidas por questdes de detalhamento em que as empresas
precisam apresentar indicios para suas respostas iniciais.

Sendo assim, podemos avaliar aspectos que revelam o grau de integracao da mudanca
climatica a estratégia da empresa. Com base na metodologia de scoring do CDP, con-
duzimos uma analise qualitativa da subamostra de 20 empresas, na qual avaliamos
alguns parametros-chave dos processos de identificagéo de riscos das companhias,
como a frequéncia em que 0s riscos climaticos sao avaliados, para quem sao reporta-
dos e o horizonte de tempo em que sao identificados.

Na metodologia do CDP, os indices de lideranga séo aplicados para cada um desses
aspectos da sequinte forma:

Frequéncia: verifica¢gao anual ou mais frequente - possibilita que as
empresas identifiquem de forma antecipada riscos climaticos, que sao
dinamicos, permitindo que haja tempo suficiente para agir.

Para quem os riscos sao reportados: Conselho ou membros do Conselho
- quanto mais alto hierarquicamente forem levados os riscos e decisoes
ligados as mudangas climaticas, mais adequada é a estratégia da empresa.

Horizonte de tempo: maior que seis anos - a avaliagao de riscos a longo
prazo demonstra uma estratégia madura e mais resiliente.

Essas perguntas também tém um fator indutor e orientam as empresas na efetiva in-
tegracao das mudancas climaticas a estratégia do negocio.

15
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A matriz abaixo revela o desempenho da amostra qualitativa das empresas respon-
dentes em relagao a esses aspectos-chave.

Tabela 1 - Processo de identificagcdao de riscos climaticos

Processo de identificagao de riscos

Frequéncia

Para quem os

reportados

resultados sdo

Horizonte de tempo
no qual os riscos
sdo considerados

Nunca

Esporadicamente

A cada dois anos

Anualmente ou
mais frequente
Outro comité
Gerenete sénior

Ninguém

1a 3 anos
3 a 6 anos

<1ano

Braskem S/A

AN

<\ | > 6 anos

BRF S/A

N

<. & | Conselho

N

Cia. Paranaense de Energia -
Copel

\

Grupo P&o de Acucar

N

Resposta Ndo Publica

Companhia de Concessdes
Rodoviarias - CCR

CPFL Energia S/A

Ecorodovias Infraestrutura
e Logistica S/A

Resposta Nao Publica

Fibria Celulose S/A

JBS S/A

Klabin S/A

ANENENENEAY A Y

NSISNISN N NS

Lojas Americanas S/A

NSISNINISN S NS

Lojas Renner S/A

\

Marfrig Global Foods S/A

\

MRV Engenharia e
Participacbes

Natura Cosméticos S/A

Petréleo Brasileiro S/A -
Petrobras

SN SN IS

Ultrapar Participacdes S/A

Vale

SN S NSNS

N

SIS S S




Gestao de riscos climaticos com foco em precificacdo de carbono

Nota-se que, dentre as empresas, pouco mais da metade (12 empresas) tém desempenho
maximo quando analisados esses trés aspectos. Dito 1sso, vale ressaltar que o processo
de gestao de riscos climaticos muitas vezes direciona a estratégia da companhia. Os
aspectos de frequéncia de avaliacao, nivel hierarquico no qual o assunto é discutido
na corporagéao e o horizonte temporal avaliado refletem como a empresa trata o tema.

Outro ponto avaliado é a forma e as dimensdes nas quais 0s riscos sao identificados:
se na organizagao como um todo ou em seus ativos. Nesta questao, o principal objetivo
é determinar os processos de identificagcao e gestao de riscos exclusivamente ligados
as mudancas climaticas e a forma como sao conduzidos em cada uma das dimensdes
mencionadas anteriormente. Riscos avaliados no ambito corporativo podem envolver,
por exemplo, aspectos reputacionais, que podem afetar a empresa como um todo, en-
quanto riscos no nivel de ativos geralmente refletem impactos em unidades produti-
vas, de negdéclo ou qualquer outro nivel abaixo da companhia como um todo.

A tabela a seguir mostra a performance da amostra qualitativa em relagéo as dimen-
sdes nas quais seus riscos sao identificados.

Tabela 2 - Nivel de identificagcao de riscos

Processo de identificacdo de riscos
Nivel organizacional Nivel de ativos
Braskem S/A v/ X
BRF S/A 4 v/
Cia. Paranaense de Energia - Copel v v
Grupo P&o de Acucar v X
Resposta Nao Publica X X
Companhia de Concessdes Rodoviarias - CCR V4 V4
CPFL Energia SA V4 Ve
Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S/A V4 V4
Resposta Nao Publica v V4
Fibria Celulose S/A V4 V4
JBS S/A V4 v
Klabin S/A / V4
Lojas Americanas S/A / X
Lojas Renner S/A V4 X
Marfrig Global Foods S/A / V4
MRV Engenharia e Participacdes X v
Natura Cosméticos S/A v/ X
Petrdleo Brasileiro S/A - Petrobras V4 Ve
Ultrapar Participacdes S/A Ve ve
Vale v v
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Seis das 20 empresas avaliadas nao reportaram procedimentos para identificacao
de riscos no nivel de seus ativos. Esse tipo de abordagem é essencial para uma
estratégia de gestdo eficaz, especialmente para companhias que possuem atuacao
pulverizada, com diversas unidades em diferentes regides, com especificidades e

impactos distintos.

Exemplos de identificagao de riscos em diferentes niveis

A avaliacdo de riscos no nivel corporativo deve levar em
consideracdo impactos que sejam sensiveis a toda a companhia,
ndo apenas em setores ou localidades especificas. Abaixo, temos o
exemplo da empresa Ecorodovias.

Ecorodovias:

“No nivel corporativo, a identificacdo de riscos no grupo Ecorodovias
ocorre por meio de uma estratégia top-down (...) Os riscos criticos,
que podem colocar em risco o atingimento das metas estratégicas
do grupo, sdo identificados tanto na escala organizacional quanto

na escala das unidades de negodcio.”

A avaliacdo de riscos identificados no nivel de ativos deve
considerar aspectos especificos e exemplos praticos, de modo
qgue os impactos sejam percebidos em unidades operacionais

ou de negdcios da companhia. A seguir, apresentamos o exemplo
da empresa CCR.

CCR:

“No nivel operacional, os principais riscos s§o associados a ocorréncia de
eventos climaticos incomuns. Ativos mais expostos a riscos, como trechos
de rodovias em areas sujeitas a deslizamentos, inundacées ou incéndios,
rotas litordneas em regides expostas a tempestades ou com maior incidéncia
de residuos flutuando, s§o monitorados com mais frequéncia e tém maior
detalhamento quanto aos riscos a que estido expostos.”
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Como priorizar os riscos climaticos?

O objetivo desta questao é identificar os critérios adotados pela empresa
em seu processo de avaliacdo e gestdo de riscos climaticos, para prioriza-los
Abaixo, alguns exemplos de como a priorizacdo é conduzida.

Braskem:

“A priorizacdo é feita usando uma ferramenta oferecida pela FGV (Fundacao

Getdulio Vargas), com algumas adaptacées para a Braskem. Sdo considerados

cenarios presente e futuros até 2040, tornando possivel verificar o
comportamento e evolucdo dos riscos e oportunidades ao longo do tempo.
Para avaliacdo da magnitude, sdo considerados tanto os impactos positivos
(oportunidades) quanto negativos (riscos). Essa avaliacdo ocorre em trés
dimensoées: para as pessoas, considerando a gravidade do dano; para o meio
ambiente, considerando se o impacto é interno ou externo, reversivel ou ndo
e qual sua extensdo; e para as operacéoes, considerando se ha interrupcdo
total ou parcial e se tal interrupcdo é frequente ou ndo.”

Copel:

“Foi desenvolvida uma matriz de risco com a participacdo de varias areas
da companhia que levantaram dados historicos de eventos climaticos.
Adicionalmente, usamos uma modelagem matematica para projecées de
mudancgas do clima no estado do Parana até 2100 baseada no critério do
IPCC. Com isso, foi possivel fazer projecées para anos futuros e definir
critérios de magnitude e probabilidade da ocorréncia dos eventos.”

Ecorodovias:

“Para cada unidade de negdcio, é elaborada uma matriz com a
classificacdo dos riscos, resultando no grau de exposicdo das mesmas

a cada risco identificado (podendo ser moderada, significante, alta ou
critica). Essa classificacdo ndo se baseia somente em relatérios e estudos
feitos por consultorias, mas também na experiéncia da propria companhia
com a materializacdo de riscos similares. Além de uma matriz para cada
unidade de negdcio, também é elaborada uma matriz para a companhia
como um todo. A priorizacdo dos riscos, tanto no nivel organizacional
quanto nas unidades de negdcio é feita com base nessa classificacdo. Um
sistema implementado recentemente permite o acesso a informacées e
gestio de riscos de maneira rapida e confiavel.”
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Metas e iniciativas

esta segao de perguntas, as empresas séo convidadas a apresentar suas metas e
N Iniclativas para reduzir emissoes de GEE derivadas de suas atividades, seja direta
ou indiretamente, evidenciando os desdobramentos das suas estratégias, como men-
cionado anteriormente.

A metodologia do CDP se basela em “metas ativas’, que sao:

metas que comeg¢aram antes ou no inicio do ano de referéncia e terminam
no ano de referéncia ou depois dele; e

metas que se referem a redu¢ao das emissoes ou da intensidade das
emissoes; e/ou

metas que se referem ao aumento no consumo ou produ¢ao de energia
renovavel.

Nessa abordagem, ha também distingao entre metas absolutas, metas de intensidade e
metas de consumo/producgéo de energia renovavel. A sequir, as definicoes de cada uma
dessas modalidades, conforme descrito no “Guia de Resposta” do CDP.

Meta absoluta: aquela que prevé a reducao das emissoes reais de GEE em um ano futu-
ro quando comparada a um ano-base. Pode se relacionar a seu Escopo 1, Escopo 2 e/ou
Escopo 3% no todo ou em parte (ex.: redugéo de toneladas métricas de CO, e/ou redugéo
percentual por ano).

Meta de intensidade: aquela que descreve uma reducao das emissdes de GEE que fo-
ram normalizadas com base em uma meétrica de negocios (ex.: unidades de produto,
receita financeira, horas trabalhadas, entre outras), quando comparada as emissdes
normalizadas com base na mesma métrica em determinado ano-base. Também pode
se relacionar a Escopo 1, Escopo 2 e/ou Escopo 3, no todo ou em parte (ex.: reducao de
toneladas métricas de CO,e por unidade de produto em relagéo ao ano-base).

5 De acordo com as especificagdes do Programa Brasileiro GHG Protocol, emissdes de Escopo 1 referem-se as emissoes de Gases de Efeito Estufa
(GEE) diretas da empresa; de Escopo 2 sdo emissdes indiretas de energia e de Escopo 3 corresponde as emissdes da cadeia de valor.
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Meta de consumo/producao de energia renovavel: 0 comprometimento em aumen-
tar o percentual de energia renovavel consumida ou produzida em um ano futuro em
comparacao ao ano-base. Pode relacionar-se a energia renovavel produzida e consu-
mida no local, bem como a energia renovavel adquirida e consumida.

O estabelecimento de metas determina o horizonte a ser seguido e facilita o engaja-
mento necessario para a transformacao efetiva dos modelos de negécios diante do
desafio da mudanca climatica.

Para a amostra de 71 empresas, 57% das respondentes tém algum tipo de meta de re-
ducao de emissdes de GEE, sendo que a maioria delas possul mais de um tipo de meta,
razdo pela qual os percentuais néo totalizam 100 (Grafico 4).

Em relagdo a subamostra de 20 empresas, 90% das respondentes possuem algum tipo
de meta e observa-se um percentual representativo de empresas com metas de redu-

¢ao de intensidade de emissées (35%).

Grafico 4 - Metas de reduc¢ao de emissoes

35%
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Além das metas ativas, também sao avaliadas as iniclativas de reducao de emissoes
em curso no ano de referéncia. Essas iniciativas podem estar ligadas diretamente as
metas ou podem ser a¢gdes e iniciativas pontuais da empresa, mesmo que esta nao pos-
sua metas preestabelecidas para reducao de emissées de GEE.

Os tipos de 1niciativas de reducao de emissoes de GEE podem variar desde o consumo
de energia com baixo teor de carbono e projetos de eficiéncia energética até projetos de
reducao de emissdes no processo produtivo e no transporte.

Segundo a metodologia do CDP, as melhores praticas para gestao dessas iniciativas
de reducdo sdo demonstradas quando as sequintes informacgoes séo apresentadas: a)
descricao da atividade, b) tempo de retorno do investimento, ¢) reducdo de emissdes
a ela atreladas, e d) quando a atividade é realizada no mesmo escopo (Escopo 1, 2 ou 3)
das metas estabelecidas e reportadas pela empresa.

Na tabela a sequir, é possivel verificar que quatro das 20 empresas avaliadas ndo cum-
prem nenhum desses critérios e duas os atendem parcialmente. Isso evidencia a ne-
cessidade de evolugao dentro dessa “jornada”: mudangas climaticas influenciando as
estratégias corporativas, que por sua vez, sao traduzidas em metas, e, finalmente, con-
cretizam-se em acoes e resultados.
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Tabela 3 - Iniciativas de reducao de emissoes

Iniciativas de reducao de emissoes

Descricao
da atividade

Payback

Reducao
de carbono

Mesmo escopo
das metas

Braskem S/A
BRF S/A

Cia. Paranaense de Energia - Copel

Grupo P&o de Acucar
Resposta Nao Publica

Companhia de Concessodes
Rodoviarias - CCR

CPFL Energia S/A

Ecorodovias Infraestrutura e
Logistica S/A

Resposta Nao Publica
Fibria Celulose S/A

JBS S/A

Klabin S/A

Lojas Americanas S/A
Lojas Renner S/A

Marfrig Global Foods S/A

MRV Engenharia e Participacdes

Natura Cosméticos S/A

Petroleo Brasileiro S/A - Petrobras

Ultrapar Participacdes S/A
Vale
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Quando questionadas se possuem produtos de baixo carbono ou que permitem evitar
emissdes de gases de efeito estufa de terceiros, 52% das empresas afirmaram que sim.
A maior parte (78%) corresponde a produtos que evitam emissées de terceiros. No que
diz respeito a investimento em Pesquisa & Desenvolvimento, em 80% dos casos esses
produtos nao atingem mais do que 10% do orgamento de P&D, sendo assim podemos in-
ferir que ainda ndo resultam de uma estratégia mais ambiciosa de inovagao do modelo
de negdcio ou mudanca disruptiva.,
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Produtos de baixo carbono

Como um produto de baixo carbono é definido?
Por “produtos de baixo carbono” o CDP define: solucdes que contribuem para
a transicdo a uma economia de baixo carbono.

Por que o CDP pergunta sobre produtos de baixo carbono?

Com a necessidade urgente de reducdo das emissdes de gases de efeito
estufa, investidores comecam a buscar diferentes formas para reduzir a
exposicao a riscos climaticos de suas carteiras de investimento, o que inclui
privilegiar empresas cujos produtos e estratégias estdo mais alinhados a uma
economia de baixo carbono e/ou resilientes as mudancas climaticas.

Alguns casos brasileiros
Braskem - Polietileno (PE) verde

“A Braskem produz Polietileno (PE) verde a partir de etanol, em vez de
utilizar a matéria-prima fossil tradicional, e o ETBE, um bioaditivo a gasolina,
parcialmente produzido com etanol a partir da cana-de-acucar. Tanto os
produtos substituidos pelo polietileno verde quanto os que sdo substituidos
pelo ETBE sao feitos a partir de matéria-prima fossil. (...) o PE Verde
captura o CO, da atmosfera por meio do crescimento da cana-de-acucar

e, considerando o ciclo de vida completo, as resinas verdes tém uma baixa
pegada de carbono em comparacdo com seus substitutos tradicionais.”

Copel - Energia limpa e eficiéncia para todos

“A principal fonte de energia gerada pela Copel é de origem renovavel
(99%). Assim, a companhia se destaca em termos de fornecimento de
energia limpa. A Copel incentiva projetos de eficiéncia energética para
consumidores. Para tanto, palestras foram realizadas com o objetivo de
reduzir o consumo de energia em residéncias. Além disso, Idmpadas,
geladeiras e chuveiros elétricos foram substituidos por mais eficientes. A
empresa geralmente realiza chamadas publicas para projetos de eficiéncia
energética. Os consumidores apresentam propostas para projetos a serem
financiados pelo Programa de Eficiéncia Energética da Copel. A Companhia
procurou estudar novas fontes de energia como geracdo de bioenergia,
como biomassa e biogds. Esses projetos sdo estratégicos e ajudardo a
diversificar a matriz de energia.”
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Em relacao a amostra de 70 empresas, a maior parte das respondentes possul inicia-
tivas de reducao de emissodes ativas para o ano de reporte (62%), o que inclui ativida-
des em fase de planejamento e implementacao. Ha uma diversidade de atividades,
sendo o maior percentual de iniciativas em projetos de eficiéncia energética, que
totalizam 32%.

E interessante observar a variedade de métodos utilizados pelas empresas para dire-
cilonar investimento em atividades de reducao de emissdes. Para a amostra de 70 em-
presas, 0s mais recorrentes sao os programas de engajamento de empregados (17%) e a
existéncia de orgamento dedicado para projetos de eficiéncia energética (15%).

Grafico 5 - Métodos para direcionar investimento em
iniciativas de reducao de emissoes
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5 - Compliance com requisitos regulatérios / padrdes ou normas

6 - Orcamento dedicado para outras atividades de reducdo de emissdes
7 - Incentivos internos / programas de reconhecimento

8 - Orcamento dedicado para P&D de produtos de baixo carbono

9 - Pre¢o interno de carbono

10 - Parcerias com o governo para desenvolvimento de tecnologia
11 - Especificagdo de retorno sobre o investimento (ROI) mais baixo
12 - Curva de abatimento de custo marginal

13 - Mecanismos financeiros internos
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O relatério Mind the Science, elaborado em 2015 pelo CDP para a 1niciativa Science
Based Targets, constatou que o nivel de esforgo do mundo corporativo ainda néo é sufi-
ciente para conduzir a economia mundial ao cenario 1deal “abaixo de 2°C". Metas de
reducao de emissdes de GEE podem ser aplicaveis somente a uma pequena proporcao
das emissbes da empresa. Para serem significativas, as metas devem cobrir a maioria
das emissdes. Mesmo com inumeras empresas estabelecendo metas de redugao para
suas emissoes diretas, muitas nado representam reducgoes significativas. Para aquelas
que estabelecem metas compativelis com uma trajetéria de 2°C, poucas sao de longo
prazo (consideram até 2030 ou mais).®

Considerando este cenario, desde 2015 o CDP e seus parceiros tém engajado as empre-
sas para defini¢cdo de metas orientadas ao futuro e com embasamento cientifico. Dessa
forma, espera-se que as empresas definam metas consistentes com o nivel de des-
carbonizacao recomendado pela ciéncia para limitar o0 aumento da temperatura em
até 2°C. Pensando nisso, o CDP, o Pacto Global das Nacdes Unidas, o World Resources
Institute (WRI) e a WWF formaram a iniciativa conjunta Science Based Targets com o
objetivo de aumentar o nivel de ambi¢ao das acdes corporativas na area de mudancas
climaticas, a partir da adogédo de metas de reducgao de gases de efeito estufa, que, efeti-
vamente, apoliem a transi¢ao para uma economia sustentavel e limitem o aumento da
temperatura em até 2°C.

Para uma empresa ter uma meta baseada em ciéncia, é necessario cumprir alguns
passos, descritos na pagina da Science Based Targets Initiative (SBTi), que resumida-
mente sdo: a) comprometer-se a estabelecer uma meta baseada em ciéncia, b) definir a
meta de redugéo de emissdes de GEE, c) submeté-la a aprovacao do comité consultivo
da SBTi, e d) divulga-la. A Tabela 5 indica se as empresas possuem metas que cumprem
0s critérios basicos da iniciativa Science Based Targets.

5 CDP. “Mind the Science Report”. Acesso em 02 ago. 2017. Disponivel em: http:/caringforclimate.org/wp-content/uploads/Mind-the-Science-Report.pdf
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Tabela 4 - Empresas com metas que cumprem os critérios
basicos da iniciativa Science Based Targets

Metas que cumprem critérios basicos SBTi

Descri¢cao da atividade

Braskem S/A

BRF S/A

Cia. Paranaense de Energia - Copel
Grupo P&o de Acucar

Resposta Nao Publica

Companhia de Concessdes Rodovidrias - CCR
CPFL Energia S/A

Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S/A
Resposta Ndo Publica

Fibria Celulose S/A

JBS S/A

Klabin S/A

Lojas Americanas S/A

Lojas Renner S/A

Marfrig Global Foods S/A

MRV Engenharia e Participacdes

Natura Cosméticos S/A

Petréleo Brasileiro S/A - Petrobras
Ultrapar Participacées S/A

Vale
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Conexao: estratégia

e metas

D ois importantes indicadores de robustez da estratégia de uma empresa sao: a)
traducao das diretrizes em metas e iniciativas e b) sua influéncia nos processos
de tomadas de decisdo. Estes sdo os parametros levados em consideracao pela meto-
dologia do CDP para avaliar as melhores praticas de gestéo.

A matriz a sequir apresenta arelacao de empresas que puderam descrever a integracao
entre a sua estratégia de negoécio e as mudangas climaticas, com exemplos de metas
de reducao de emissdes de GEE e importantes tomadas de decisdo ligadas diretamente

a sua estratégia.

Tabela 5 - Indicadores de integra¢ao das mudancas climaticas

a estratégia do negécio

Melhores praticas de gestdo

Estratégia do negdcio
ligada a metas de
reducdo de emissoes
e consumo energético

Exemplo de uma
decisdo significativa
do negécio

Braskem S/A

BRF S/A

Cia. Paranaense de Energia - Copel
Grupo P&o de Acucar

Resposta N&o Publica

Companhia de Concessdes Rodoviarias - CCR
CPFL Energia S/A

Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S/A
Resposta Nao Publica

Fibria Celulose S/A

JBS S/A

Klabin S/A

Lojas Americanas S/A

Lojas Renner S/A

Marfrig Global Foods S/A

MRV Engenharia e Participacdes

Natura Cosméticos S/A

Petrdleo Brasileiro S/A - Petrobras
Ultrapar Participacdes S/A

Vale
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A correlagéo entre a estratégia da companhia e suas metas referentes as mudangas
climaticas pode evidenciar a eficiéncia da gestdo, transformando diretrizes centrais
em acodes e Iniclativas que permelem as unidades de negocio e operacionais.

Na proxima secao, essas metas e 1niclativas serao tratadas a luz da metodologia do
CDP no que se refere a performance e as melhores praticas.

Plano vs. A¢ao - Como traduzir a estratégia em acgoes,
decisoes e resultados

A reflexdo proposta nesta questdo é conectar a influéncia das mudancas
climaticas a estratégia da empresa e identificar os resultados dessa interacao.
O objeto da analise é a estratégia da companhia como um todo e seus
desdobramentos e decisdes. Logo, é possivel trazer tanto exemplos especificos
de unidades de negdcio como de iniciativas corporativas intersetoriais.

Braskem:

“Um dos nossos macro objetivos é posicionar a Braskem, dentre as maiores
companhias quimicas do mundo, como a melhor em termos de intensidade

de emissées e como um importante player na reducdo de emissées por meio
do uso de matéria-prima renovavel. Em linha com a atualizacdo e aprovacdo
dessa estratégia, focamos em atividades como (...) implementacdo de sistema
computadorizado para coleta e gestjo de informacédo unificado ao sistema
SAP, integrando todas as unidades e eliminando planilhas e consequentemente
aumentando a confiabilidade dos dados do inventario de emissées, assim como
reduzindo a incerteza do processo de mensuracgo. (...)”

Ecorodovias:

“Considerando o curto prazo, Ecorodovias tem uma meta de reducdo de
emissées de gases de efeito estufa, que é parte da remuneracdo variavel dos
seus executivos. Essa meta tem permitido o crescimento do compromisso da
companhia em combater a mudanca climatica. Além disso, todas as concessées
de estradas foram implementadas recentemente seguindo os processos lean
six-sigma* com um forte direcionador para eficiéncia energética e reducdo

de residuos. A unidade de negodcio de logistica do grupo, Elog, também
considera eventos climaticos a fim de definir sua estratégia de preco, uma vez
que inundacées podem afetar substancialmente atividades de transporte e
armazenamento.”

*Lean six-sigma é uma metodologia de gestdo para melhoria da performance e reducéo de
perdas e instabilidades no processo produtivo. O objetivo principal da metodologia é melhorar o
resultado final, eliminando causas de erros/defeitos.
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Resiliéncia do negdcio: e
gestao de riscos climaticos

D e acordo com a abordagem do CDP, as empresas sao convidadas a reportar riscos
relacionados as mudancas climaticas em trés esferas: riscos regulatoérios, riscos
fisicos e outros. Estes riscos podem ser:

atuais ou esperados para o futuro;

ja gerenciados de forma a nao gerar impactos negativos, mesmo aqueles
que permanecem apos agoes de mitigag¢ao, por exemplo, por meio
de uma apélice de seguro;

recentemente identificados;
que nao podem ser gerenciados;
bem compreendidos;

com altos niveis de incerteza no que se refere a probabilidade
de ocorréncia e grau de impacto sobre os negécios.

Os riscos regulatorios resultam de mudancas na politica governamental, em todas as
esferas, atuais e/ou esperadas, desde que relacionadas as mudangas climaticas. Po-
dem incluir a imposicao de limites de emissées de GEE, padrdes de eficiéncia energé-
tica, sistemas de comércio de emissdes (mercado de carbono), entre outros.

Os riscos fisicos podem ser causados por condicoes meteorolégicas extremas ou mu-
dancas sutis nos padrdes climaticos. Podem ser decorrentes de alteracdes na tempera-
tura média, alteracao nos padroes de precipitagéo, aumento do nivel do mar, entre outros.

Outros riscos relacionados as mudangcas climaticas incluem reputagao, mudanca no
comportamento do consumidor, mudancas induzidas por comunidades locais e as-
pectos culturais, e flutuagdes das condigbes socioeconémicas.
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Para fins de analise quantitativa do moédulo de riscos, considerou-se a amostra de 70
empresas. Avaliou-se a percepcgao dos diferentes tipos de riscos (fisicos, regulatérios e
outros) associados as mudangas climaticas pelas empresas. A maioria das responden-
tes reportou riscos de, pelo menos, um desses tipos com potencial de impactar seus
negocios. Essa abordagem esta alinhada as recomendacgdes da “Task Force on Clima-
te-related Financial Disclosures (TCFD)" do Financial Stability Board, que considera os
riscos fisicos das mudangcas climaticas e os riscos de transigao, estes ultimos contem-
plados no CDP nas categorias ‘regulatorios” e “outros”.

Grafico 6 - Riscos climaticos com potencial de impactar
o negoécio (CC5.1)

M Riscos causados por
mudancas fisicas nos
parametros climaticos

M Riscos das mudancas na
regulacao

M Riscos causados por
mudang¢as em outros
parametros relacionados
ao clima

Na categoria de riscos causados por mudancas regulatoérias, o gerador mais frequente
corresponde a temas ambientais em geral (21%), sequido por taxacdo de combustiveis
e energia (12%), insegurancga regulatéria em energia renovavel (10%) e obrigagéo de
reporte de emissées de GEE (9%).
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Grafico 7 - Riscos causados por mudan¢a na regulagao -
Geradores de riscos (CC5.1a C1)

B Regulacdes ambientais em geral,
incluindo planejamento

B Taxas de combustivel/energia e
regulacdes
Inseguranca em torno de nova
regulacdo de energia renovavel
Obrigacdes de reporte de emissbdes
Limites de poluicdo

B Sistema de comércio de emissbdes

M Taxa de carbono

B Acordos internacionais

B Outros geradores de riscos na
regulacdo

B Regulacdo de energia renovavel

B Acordos voluntarios

M Falta de regulacdo

B Regulacédo e padrbdes de eficiéncia
de produto

B Regulacédo e padrdes de rotulagem
de produto

Ja em relacao aos potenciais impactos causados por riscos regulatorios, 0 aumento
do custo operacional (60%) é o mais recorrente.

Grafico 8 - Riscos causados por mudan¢a na regulagao -
Potencial impacto

B Aumento do custo operacional

B Outro: risco do cliente
Outros: penalidades legais/multas
Reducdo/interrupcdo da
capacidade de operacéo
Perda da capacidade de fazer
negocios

B Reducdo da demanda de
produtos e/ou servicos

B Aumento do custo de capital
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Os riscos causados por mudanga na regulacao sédo, em sua maioria, diretos (79%), ou
seja, afetam as proprias operacoes das companhias. Em relagéo ao horizonte de tempo
no qual o risco é analisado, observamos percepcoes variadas, sendo o horizonte maior
que seis anos a opgao mais citada (34%). Em 30% dos casos, a probabilidade é reportada
como alta e em 32% das respostas o impacto dos riscos é avaliado como baixo.

Em relacao aos riscos causados por mudangas nos parametros fisicos do clima, o ge-
rador de risco mais citado é o de alteragao nos extremos de precipitacao e secas (22%),
seqguido por alteragéo da precipitacao média (18%).

Grafico 9 - Riscos causados por mudang¢as nos parametros
fisicos do clima - Gerador do risco

M Alteracdo da precipitacdo média

B Alteracdo da temperatura média

[ Alteracdo entre os extremos de
precipitacdo e das secas
Alteracao do padrao de
precipitacdes
Alteracdo das temperaturas
extremas

B Alteracdes induzidas em recursos
naturais

M Outros geradores (fatores) do
clima fisico

B Aumento do nivel do mar

M Neve e gelo

Quanto ao impacto potencial, a reducao e interrupgao da capacidade de producao e o
aumento dos custos operacionais sao 0s mais observados, com 41% cada.

33




Gestao de riscos climaticos com foco em precificacdo de carbono

Grafico 10 - Riscos causados por mudan¢as nos parametros
fisicos do clima - Potencial de impacto

M Perda da capacidade de fazer negdcios

B Aumento do custo de capital

7 Aumento do custo operacional

B Outros: conflitos com a comunidade;
aumento dos custos operacionais;
perda da capacidade de fazer negdcios
Outro: aumento da delinquéncia
Outro: aumento do risco de crédito

B Reducdo da demanda por produtos e/
ou servigcos

M Reducdo do valor da acdo (valor de
mercado)

B Reducdo/interrupcdo da capacidade de
producao

M Maior desigualdade social

Em relacdo ao horizonte de tempo em que esses riscos sao observados, a percepgao é
bastante variada, como pode ser visto no grafico a sequir.

Grafico 11 - Riscos causados por mudang¢as nos parametros
fisicos do clima - Horizonte de tempo

M > 6 anos

M 1a3anos

7 3 a6 anos
Desconhecido

M Mais de 1ano
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No que se refere as melhores praticas para a identificagao de riscos, a metodologia do
CDP considera se as empresas sao capazes de descrever os seguintes aspectos para
cada uma das categorias de riscos: a) descric¢édo do risco, b) horizonte de tempo, c) pro-
babilidade de ocorréncia, d) magnitude de impacto, e) implicagbes financeiras (qua-
litativas/quantitativas), e f) descrigcdo do método de gestdo. Os dois ultimos aspectos
— implicagoes financeiras e métodos de gestdo — sdo os fatores preponderantes para
avaliar o desempenho das empresas na gestao de riscos climaticos.

A identificacdo adequada de riscos regulatérios é fundamental para a gestao estraté-
gica da empresa, de modo a garantir a sustentabilidade financeira e legal da compa-
nhia nos anos seguintes. Mudancas na regulamentagéo podem implicar obtencao de
multas e estabelecimento de limites de emissdes — que podem impactar diretamente
a producao da empresa. Na Tabela 5, é apresentado o desempenho da amostra qualita-
tiva em relagéo a identificagao de riscos regulatorios.

Mais da metade (13) das empresas avaliadas ndo reportaram as implicagées finan-
ceiras decorrentes dos riscos regulatorios e cinco delas ndo descreveram nem a
magnitude dos impactos.

Na mesma analise, percebe-se que trés empresas nao forneceram explicacoes refe-
rentes aos métodos de gestao desses riscos. Outras trés nao deram exemplos prati-
cos dos métodos de gestao, apresentando apenas uma descricao da metodologia de
gestdo de risco.

Uma avaliagao similar foi conduzida sobre a identificacao de riscos fisicos, que po-
dem trazer implicacgées sérias para as unidades de negoécio ou unidades produtivas
das companhias, como escassez hidrica, impedimento da operacao por inundacoes,
entre outros. O desempenho dessas 20 empresas, em relagdo aos mesmos aspectos
para cada risco identificado, sera exibido na Tabela 6.

Nesta categoria, apenas seis das 20 empresas reportaram implicagdes financeiras para
os riscos identificados. Dentre as 14 empresas restantes, oito descreveram implicagdes
ndo mensuraveis, enquanto seis nao apresentaram nenhum tipo de implicacao finan-
ceira decorrentes dos riscos fisicos.
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Em relacao aos métodos de gestao, cinco empresas apresentaram somente a descricao
de seus métodos, sem exemplifica-los, enquanto trés companhias nao forneceram
nenhuma informagéao sobre os métodos de gestdo de risco.

A analise de desempenho das empresas na identificagao de outros riscos, ultima ca-
tegoria avaliada, gerou os dados apresentados na Tabela 7. Esta classe de riscos pode
envolver mudangas comportamentais dos clientes e/ou fornecedores, danos reputa-
cionais, alteracdes nas caracteristicas socioeconémicas locais, entre outros. Ou seja,
esses riscos podem impactar diversos elos da cadeia produtiva das empresas, sendo
que sua gestdo é estrategicamente fundamental em longo prazo.

Entre as 20 companhias avaliadas, 14 nédo identificaram implicagdes financeiras men-
suraveis decorrentes dos riscos identificados, sendo que seis delas apresentaram im-
plicagbes ndo mensuraveis.

Entre as 20 empresas avaliadas, cinco ndo deram informacao alguma referente aos
meétodos de gestao dos riscos tratados nesta secao, enquanto trés apresentaram so-
mente a descricao desse método. Das companhias avaliadas, representando pouco
mais da metade, 12 apresentaram a descri¢ao de seus métodos de gestao e exemplos
praticos de sua atuacao.

Avaliando os dois principais indicadores na identificagao de riscos (implicagdes finan-
ceiras e métodos de gestdo), podemos chegar a algumas conclusdes:

nota-se que mais da metade dessa amostra ndao apresentou implicag¢oes
financeiras decorrentes dos riscos identificados. A dificuldade relatada
pelas empresas em valorar o risco climatico mostra uma fragilidade interna
em avaliar a questiao ambiental consoante com o negécio da companhia.

a precificacdo desses impactos é fundamental para fomentar e alertar
os tomadores de decisao em relagcao a esses riscos e suas possiveis
implicagodes.
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em relacdao aos métodos de gestiao, mais da metade das companhias
avaliadas apresentam a descricao e um exemplo pratico destes métodos.
Esta informacao demonstra uma gestao tiatica das companhias, em geral,
em curto e médio prazos. Uma gestao eficaz de risco deve levar em
considera¢ao agcoes e medicoes de longo prazo, além de uma estratégia
robusta de gestao e quantificacdao. Essa fragilidade e visao de curto prazo
das empresas, muitas vezes, alinha-se com a visdo de retorno imediato
buscada pelos investidores.

Tabela 6 - Anadlise qualitativa dos riscos regulatorios

Riscos regulatérios

Horizonte
temporal
Magnitude
de impacto
Implicacoes
- financeiras
Quanti/Quali’
Descricdo do
SNTS SNSX% NSNS SNSNIS SN SN | método de
gestdo?

Braskem S/A
BRF S/A

Cia. Paranaense de Energia - Copel

NSNS

Grupo P&o de Aculcar

Resposta Ndo Publica

Companhia de Concessdes Rodoviarias - CCR
CPFL Energia S/A

Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S/A
Resposta Ndo Publica

Fibria Celulose S/A

JBS S/A

Klabin S/A

Lojas Americanas S/A

Lojas Renner S/A

Marfrig Global Foods S/A

MRV Engenharia e Participacdes

- %

Natura Cosméticos S/A
Petrdleo Brasileiro S/A - Petrobras

—- N %X X

Ultrapar Participacées S/A
Vale

"Implicagdes quantitativas = “OK” ; Implica¢des qualitativas = “I”; Nenhuma = “x”
2 Descri¢cdo do método de gestdo e exemplo = “OK” ; Somente a descricdo do método de gestdo = “!”; Nenhuma = “x”

SNISNINSS X NNSNINISN IS X} SN SN N % NN N | Descricao
ANENEANEANEIANANENANENENEIRNENENENENENENEAN

NS SIS X SSNS NSNS X NS S S SN NN S| Probabilidade
ANENEANANEIANANANANENENE IRNEANENENENENENEN

A NENEYEEW

AN
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Tabela 7 - Analise qualitativa dos riscos fisicos

Riscos fisicos

Horizonte
temporal
Magnitude
de impacto
Implicacoes
financeiras
Quanti/Quali’
Descricdo do
= x| NN N | método de
gestdo?

Braskem S/A
BRF S/A

Cia. Paranaense de Energia - Copel

Grupo P&o de Acucar

=X (NSNS

Resposta Ndo Publica

Companhia de Concessdes Rodoviarias - CCR
CPFL Energia S/A

Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S/A

SES

Resposta Nao Publica

Fibria Celulose S/A

JBS S/A

Klabin S/A

Lojas Americanas S/A

Lojas Renner S/A

Marfrig Global Foods S/A

MRV Engenharia e Participacdes

- % % |\
NS S %SNS

>

Natura Cosméticos S/A

Petroleo Brasileiro S/A - Petrobras

Ultrapar Participacées S/A
Vale

"Implicagdes quantitativas = “OK” ; Implicagdes qualitativas = “I”; Nenhuma = “x”
2 Descri¢do do método de gestdo e exemplo = “OK” ; Somente a descricdo do método de gestdo = “!”; Nenhuma = “x”

SNISINISS X INNISNININ IS ) SN SN IN NN NN | Descricao
NSNS SNNSN NSNS X NN NS X NSNS S N SN SN A | Probabilidade

NSISINSISISINIS X SISO SNINNINISNINS
SNISINSINSISINIS I SISO SINSNNINISININS

\ \ \ X [ BT BT N
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Tabela 8 - Analise qualitativa dos riscos classificados
como “outros”

Riscos fisicos

Horizonte
temporal
Magnitude
de impacto
Implicacdes
= | N\ | financeiras
Quanti/Quali’
Descricao do
=% X N N\| método de
gestao?

Braskem S/A
BRF S/A

Cia. Paranaense de Energia - Copel

Grupo Pao de Acucar

- %%

Resposta Nao Publica

Companhia de Concessdes Rodovidrias - CCR
CPFL Energia S/A

Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S/A

SEN

Resposta Ndo Publica

Fibria Celulose S/A

JBS S/A

Klabin S/A

Lojas Americanas S/A

Lojas Renner S/A

Marfrig Global Foods S/A

MRV Engenharia e Participacdes

S RN ANENEN

S ENEYIEIEN

SIS

=% %

Natura Cosméticos S/A

Petréleo Brasileiro S/A - Petrobras

Ultrapar Participacdes S/A
Vale

"Implicagdes quantitativas = “OK” ; Implicagdes qualitativas = “1”; Nenhuma = “X”
2 Descricdo do método de gestao e exemplo = “OK” ; Somente a descricdo do método de gestdo = “!”; Nenhuma = “x”

NSNS SNISNSSSSIS X NSNS IS X SN NN | Descrigao
ANENANASEIASNANE SENENENE IRNENENENE IR NANEN

NS S S X NS SSS S X NS SN SN % SN SN N | Probabilidade
AN NN IASNANE RN NENE IENENENENE SN NEN

- % %
AN ENENENENENEN

N
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Resiliéncia do negécio:
precificacao interna de carbono

precificagao interna de carbono tem se mostrado umas das abordagens mais efe-

tivas para construir resiliéncia diante das mudancas climaticas. De acordo com o
relatorio do CDP “Putting a price on carbon: embedding climate risk into business plan-
ning’, divulgado em outubro de 2017, as companhias apontam uma variedade de razdes
para usar um preco interno de carbono, dentre elas: a) revelar os riscos relacionados as
mudancgas climaticas e as oportunidades escondidas, e b) utilizar uma ferramenta para
adaptar o modelo de negdcio na transi¢cao para uma economia de baixo carbono. A ma-
neira mais efetiva de incorporar a precificagcdo de carbono nas praticas empresariais
depende do objetivo que a companhia visa atingir. Sendo assim, mais importante até
que as faixas de prego adotadas é a sua influéncia nos processos de tomada de deciséo.

O CDP e a Ecofys langaram um guia de boas praticas em precificagéo interna de car-
bono em setembro de 2017 (“How to guide to corporate internal carbon pricing: four
dimensions to best practice approach”) com base em entrevistas com companhias li-
deres. Esse levantamento resultou na viséo quadridimensional apresentada na figura a
sequir. Uma boa pratica em precificacao de carbono deve ter objetivos claros e encon-
trar uma relagao 6tima entre as quatro dimensaoes.

Figura 1 - Abordagem 4D de precifica¢ao interna de carbono

Quatro ALTURA:
dimensodes da i nivel do preco
precificacdo i de carbono

interna de T_EMPO:
carbono desenvolvimento
da jornada

LARGURA:
cobertura de

de efeito estufa

emissdes de gases .

N\

“.. influéncia no

PROFUNDIDADE:

negdcio
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Tabela 9 - Quatro dimensdes e como construir melhores praticas
de precifica¢ao interna de carbono’

Melhor pratica de precificacao

Dimensao Parametro .
interna de carbono
Nivel de preco por unidade de | Aumento do prec¢o de carbono de forma
Altura GEE emitida (ex.: US$/tC02) que este seja capaz de mudar decisbes,
que a empresa usa para em linha com os objetivos
tomada de decisao de precificacdo interna de carbono
Emissdes ao longo da cadeia L. .
Ampliacdo do escopo visando as
de valor cobertas pela S
Largura grandes fontes de emissdes ao longo

Profundidade

Tempo

abordagem de precificacdo
interna de carbono

Nivel de influéncia da
abordagem de precificacdo
de carbono

Desenvolvimento das
trés primeiras dimensoes
ao longo do tempo

da cadeia que podem ser influenciadas

Precificacdo se torna significativa
a ponto de influenciar decisdes
de negdcio materiais

Avaliacdo regular para alinhar
a estratégia de negodcio da empresa
a uma economia de baixo carbono

Avaliando as respostas das empresas brasileiras que reportaram precificagéo de car-
bono, podemos identificar apenas alguns parametros com base nessa visdo quadridi-
mensional, mas nenhuma experiéncia se caracteriza ainda como melhor pratica.

Além disso, também identificamos uma lacuna quando analisamos as empresas que
reportaram riscos regulatérios associados as mudancas climaticas, porém nao adotam
nem pretendem adotar uma precificacao interna de carbono nos préximos dois anos,
que é o caso de 37 das 63 companhias que reportaram riscos de mudancas na regula-
cao assoclados as mudancas climaticas.

7 CDP e Ecofys, 2017. “How to guide to corporate internal carbon pricing: four dimensions to best practice approach”. Disponivel em: https:/
b8f65ch373b1b7bl5feb-c70d8ead6ced550b4d987d7c03fcddld.ssl.cf3.rackcdn.com/cms/reports/documents/000/002/740/original/cpu-2017-how-

to-guide-to-internal-carbon-pricing.pdf?1507652226. Acesso em: 20 de out. 2017.
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Tabela 10 - Empresas que reportaram riscos regulatorios associados
as mudangas climaticas vs. ado¢ao de precifica¢gao interna de carbono

Adota a precificacao
interna de carbono

N&ao, mas pretende
adotar nos préximos

Empresas que reportaram riscos regulatdrios Sim dois anos Nao
AES Tieté S/A X

B2W Companhia Global do Varejo X

Banco Bradesco S/A X

Banco do Brasil S/A

Braskem S/A X

Centrais Elétricas Brasileiras S/A - Eletrobras X

Companhia Energética Minas Gerais - Cemig X

Cia. Siderurgica Nacional - CSN X
Cia Energética do Rio Grande Norte - Cosern X
Cia. Brasileira de Distribuicdo (CBD) Grupo Pao de Acucar X
Companhia de Concessdes Rodoviarias - CCR X

Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia - Coelba X
CPFL Energia S/A X

Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes

Rio Paranapanema Energia S/A X
Duratex S/A X

EDP - Energias do Brasil S/A X X
Gerdau S/A

Itausa Investimentos Itau S/A X

Itad Unibanco Holding S/A X

JBS S/A X

Klabin S/A X

Light S/A X
Lojas Renner S/A X
Lojas Americanas S/A X

Marfrig Global Foods S/A X
Natura Cosméticos S/A X

Petrdleo Brasileiro S/A - Petrobras X

Porto Seguro S/A X
Tim Participacdes S/A X
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Adota a precificacdo
interna de carbono

N&ao, mas pretende
adotar nos préximos

Empresas que reportaram riscos regulatérios Sim dois anos Nao
Ultrapar Participacdes S/A X
Vale X

Weg S/A X
MRV Engenharia e Participacdes X
Oi S/A X
Fibria Celulose S/A X

BRMALLS Participacdes X
Cia. Saneamento de Minas Gerais - Copasa X
BRF S/A X
Cia Paranaense de Energia - Copel X
BM&FBOVESPA X
Cielo S/A X
Tupy S/A X
Emflora X
Banco Santander Brasil X

Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S/A X
Correias Mercurio S/A Ind. e Com. X
Edenred Brasil X

Raizen X
Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de S&o Paulo S/A X

QGEP Participacdes S/A X

Raia Drogasil S/A X
NewAge Industria e Comércio de Bebidas Ltda. X
SLC Agricola S/A X
Grupo BTG Pactual X
Kroton Educacional S/A X
Fleury S/A X
Via Varejo X
Minerva Foods X
Smiles S/A X
Triunfo X
Linx S/A X
Central Nac. Unimed Coop. Central X
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Riscos climaticos, uma preocupacao crescente dos investidores

A adocdo da precificacao interna de carbono também é uma forma de as
empresas demonstrarem aos investidores que estdo enderecando os riscos e as
oportunidades das mudancas climaticas no seu negdcio diante da preocupacao
crescente que eles tém manifestado em relacdo ao tema. Até mesmo fundos
passivos tém aumentado seu engajamento. No ultimo ano, dois dos maiores
emissores de fundos passivos, BlackRock (US$ 5.1 trilhdes em ativos sob gestdo)
e Vanguard (US$ 4.4 trilndes de ativos sob gestdo), votaram contra a gestdo da
Exxon Mobile e Occidental, e instruiram as gigantes do petrdleo a reportar os
impactos das medidas globais para limitar o aumento da temperatura em até
2°C. Ambas as gestoras de ativos indicaram gue essa serd uma area prioritaria
de agora em diante.

Em 2016, um estudo do BlackRock Investing Institute, ressaltou que “os fatores
climaticos tém sido subapreciados e subprecificados” mas que isso poderia mudar
a medida que os efeitos das mudancas climaticas se tornassem mais visiveis. O
estudo mostra ainda que um grupo de empresas que reduzem as suas emissdes
tém um desempenho financeiro melhor do que aquelas que ndo o fazem. Apesar
desse resultado ter sido apresentado a partir de testes realizados com pequenas
amostras, os autores do estudo do BlackRock Investing Institute vdo além e
ressaltam que os riscos relacionados a mudanca climatica se manifestam em
diferentes horizontes temporais, com fatores regulatérios que geralmente tém um
efeito imediato, fatores tecnoldgicos que afetam as empresas no médio prazo e os
impactos fisicos que se tornam mais significativos no longo prazo.

A potencial precificacdo do carbono e o seu “efeito cascata” também tém
feito com que investidores considerem a mudanca climatica como um fator
gue as empresas devem avaliar na tomada de decisdes. Um modelo recente
desenvolvido pela Schroders, o quadro Carbon Value at Risk (Carbon VaR),
mostra que “quase metade das empresas globais listadas enfrentaria um
aumento ou queda de mais de 20% nos ganhos se os precos do carbono
subirem para US$ 100 a tonelada.”®

8 CDP, 2017. “Putting a price on carbon: integrating climate risk into business planning”. Disponivel em: https:/b8f65cb373blb7bl5feb-
c70d8ead6ced550b4d987d7c03fcddld.ssl.cf3.rackcdn.com/cms/reports/documents/000/002/738/original/Putting-a-price-on-carbon-CDP-

Report-2017.pdf?1507739326. Acesso em 20 de out. 2017.
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Como institui¢coes financeiras
estao usando a precificacao
de carbono

srecomendacgdes da “Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)"

do Financial Stability Board delinearam a necessidade da realizagao de testes de
estresse com parametros relacionados ao clima, especificando o prego interno do car-
bono como uma medida-chave para avaliar os riscos relacionados ao clima e a transi-
cao para uma economia de baixo carbono. Diante dessa tendéncia, exemplificada pela
iniciativa do FSB, instituicOes financeiras lideres ja comecam a desenvolver métodos
Inovadores para incorporar meétricas de risco relacionadas ao clima em estratégias
de gerenciamento de risco e investimento. Por exemplo, um subconjunto de bancos
esta explorando como usar o prego do carbono — 0 uso corporativo do preco interno do
carbono — para ajuda-los a analisar o impacto potencial das mudancas climaticas em
suas operacoes e carteiras de investimentos. Abaixo, alguns exemplos compilados por
meio das divulgacées ao CDP.

Australia and New Zealand Banking Group, Australia

Preco de carbono aplicado ao processo de tomada de decisao na avaliagao
da capacidade do cliente em lidar com o risco regulatoério e de transi¢ao
relacionado ao clima

‘Existem riscos para empresas e investimentos se os impactos das mudancas climati-
cas nao forem considerados. Nossos clientes podem ser afetados por mudangas climati-
cas ou por requlacao a elas relacionadas, como a precificacao de carbono. Consideramos
estes riscos por meio de um preco sobre o carbono nas nossas decisoes de empréstimos
e financiamentos, principalmente para a avaliacdo da capacidade de nossos clientes
em lidar com as mudancas climaticas e mudancgas regulatérias decorrentes. No finan-
clamento do setor de energia, de acordo com nossa Politica Energética, esperamos que
nossos clientes considerem o ‘risco de carbono” em suas estratégias de negoécios e ava-
liamos essas estratégias como parte de nossos processos de due diligence.
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Em relacao a nossa propria pegada de carbono, investimentos em eficiéncia energética
e outras iniciativas de reducao de carbono sédo decididos levando em consideragao o
preco da aquisigao de créditos de carbono para manter nossa neutralidade de emis-
sdes. Nosso custo médio de carbono no ano fiscal de 2015 foi de USS 1,77 por tonelada.
Também consideramos a elegibilidade das atividades de economia de energia para ge-
rar certificados no ambito de esquemas de economia de energia estatais na Australia.
Todas as receitas que geramos a partir da venda de certificados de energia sao levadas
em conta na analise custo-beneficio. Os pregos obtidos com esses certificados variam
de USS 14 a USS 21 (por tonelada equivalente de diéxido de carbono).”

Piraeus Bank, Grécia
Preco de carbono aplicado ao processo de tomada de decisao na avaliagao da
capacidade do cliente para lidar com o risco climatico regulatoério e de transi¢ao

‘O Piraeus Bank usa informalmente um preco interno do carbono para a quantificagéo
das implicagbes financeiras das mudangas climaticas nas operagdes de seus toma-
dores de empréstimo. Mais especificamente, o Piraeus Bank desenvolveu o Modelo de
Gerencilamento de Riscos Climaticos por meio do qual estima em termos monetarios
o risco climatico (tanto do risco regulatério quanto fisico do clima) de seus clientes. O
modelo examina os mutuarios corporativos de setores especificos da carteira de cré-
dito, pertencentes a setores de atividade econémica considerados como prejudicados
pelas mudancas climaticas. Um dos parametros inseridos no modelo para o procedi-
mento de calculo a ser implementado € o preco unitario das permissoes de emissao
de gases de efeito de estufa (em € por tonelada equivalente de CO2), afetando princi-
palmente a exposigao a risco regulatorio. O valor desse parametro é definido de acordo
com a decisdo do banco. Na ultima avaliagdo do risco climatico dos mutuarios cor-
porativos, que aconteceu em 2015, esse parametro utilizou um preco de € 7 / tonelada
de CO,. O Piraeus Bank néo usa ainda um prego interno de carbono nos processos de
tomada de deciséo em relagao as suas atividades de investimento™®

9 Trecho da resposta do Australia and New Zealing Banking Group ao CDP Climate Change em 2016.
1o Trecho da resposta do Piraeus Bank ao CDP Climate Change em 2016.
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BNP Paribas, Franca

Preco de carbono aplicado ao processo de tomada de decisao na avaliagao da
capacidade do cliente para lidar com o risco regulatorio e de transi¢ao relacionado
ao clima. Tal prego eventualmente pode ser usado na analise de cenarios futuros

“Em 2015, o Grupo tornou publico, por meio do CDP, seu compromisso de definir e integrar
um preco interno do carbono, a fim de avaliar a resiliéncia de seus clientes e projetos
aos riscos relacionados ao clima e a transi¢ao para uma economia de baixo carbono. O
BNP Paribas esta trabalhando na implementacao de uma metodologia que permitira a
realizagao de testes de sensibilidade com base em cenarios de precos em determinados
setores-piloto que geram o maior nivel de emissdes para avaliar o impacto nos modelos
de negdcios de seus principais clientes nesses setores. O objetivo é identificar os clientes
que se ajustardo mais facilmente a adocao de um prego de carbono no futuro relativa-
mente proximo e entender como 1Sso ira impactar seus custos e lucros”. *

Société Générale, Franca
Taxa interna de carbono em projetos de eficiéncia energética ambiental

‘Quanto a reducao de emissdes de gases de efeito estufa, a Société Générale imple-
mentou um esquema de incentivo que depende explicitamente da criatividade de suas
equipes. Na verdade, o Grupo foi um dos primeiros bancos a implementar, em 2011,
uma taxa interna de carbono, que atualmente é de € 10 por tonelada emitida. Os recur-
sos levantados sao usados para financiar iniciativas internas de eficiéncia ambiental.
O objetivo deste esquema é mostrar que medidas ambientais também sao oportuni-
dades para criar valor e inovagao para o banco. Um comité faz a selegao, garantindo
que cada iniciativa implementada tenha demonstrada sua adicionalidade ambiental
e represente um interesse econémico para o Grupo. Em 2015, 56 iniciativas ganharam
prémios no valor total de € 3,4 milhdes. Ao longo dos trés anos de existéncia deste pro-
grama, todas as 119 iniciativas vencedoras, envolvendo construgao, informatica, uso
de papel, transporte ou residuos, proporcionaram uma economia anual média de € 13
milhdes de euros em despesas gerais, a reducao média de emissdes de 4.700 toneladas
por ano de CO, e uma economia de energia media de 30 GWh". *2

1 Trecho da resposta do BNP Paribas ao CDP Climate Change em 2016 e informagdes do estudo “Internal Carbon Pricing, a growing corporate
practice” do I4CE, 2016, disponivel em: http://www.i4ce.org/wp-core/wp-content/uploads/2016/09/internal-carbon-pricing-november-2016-ENG.
pdf. Acesso em 09 nov. 2017.

2 Trecho da resposta do Societe Generale ao CDP Climate Change em 2016 e informagdes do estudo. “Internal Carbon Pricing, a growing corporate practice”.
Disponivel em: http://www.i4ce.org/wp-core/wp-content/uploads/2016/09/internal-carbon-pricing-november-2016-ENG.pdf. Acesso em 09 nov. 2017.
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TD Bank Group, Canada
Preco de carbono implicito em suas proprias operacgoes

‘Adotar um preco interno de carbono esta alinhado a abordagem do Grupo na incorpo-
ragao de riscos climaticos na estratégia de negécios. A aplicacao de um preco interno
sobre o carbono é um incentivo empresarial efetivo para impulsionar o investimen-
to em atividades de reducgédo de gases de efeito estufa. Os aprendizados resultantes
da neutralidade de carbono e preco interno sobre o carbono também impulsionaram
o compromisso de desenvolver uma gama de produtos financeiros com baixa emis-
sdo, incluindo o financiamento de projetos de energia renovavel e eficiéncia energé-
tica, seguros para veiculos hibridos e elétricos e a emissédo de um titulo verde de USS
500 milhoes. Essas medidas também oferecem uma medida quantitativa do custo das
emissdes de carbono como parte de nossos custos operacionais. Usamos um preco do
carbono para envolver nossos 85 mil funcionarios em nossa iniciativa de neutralidade
em carbono. O prego real utilizado é de aproximadamente USS 9 por tonelada de CO2e.
Nosso preco interno do carbono depende do custo das RECs (Certificados de Energia
Renovavel) e das compensagdes de carbono, bem como do custo de gerenciamento do
estoque de gases de efeito estufa do Grupo. E calculado anualmente e cobrado de volta
as nossas unidades empresarialis com base na contribuicao relativa das unidades de
negoclos para nossas emissodes globais de carbono. A area ambiental trabalha com a
de Financas para determinar o preco interno sobre o carbono e cobrar de volta as uni-
dades de negocio como parte dos custos de operagao”.

Exemplos de como o preco do carbono afeta as decisoes de investimento:

“Cada tonelada de emissoes significa um custo real para nossas unidades
empresariais. Portanto, nosso preco interno sobre o carbono atua como um motor
significativo para o investimento em iniciativas de reduc¢ao de gases de efeito
estufa. As decisoes de investimento mais importantes foram feitas por meio das
nossas unidades de negoécio ‘Enterprise Real Estate’ e ‘Green IT'. O potencial de
custos evitados e o aumento dos beneficios ambientais levaram ao desenvolvimento
de escritorios com emissoes liquidas zero (todas as emissoes sao compensadas);
adocao de padroes de design para novas lojas que sao 45% mais eficientes em termos
energéticos; instalacoes solares em mais de 122 instalagoes; um centro de dados

de eficiéncia energética LEED Platinum; modernizag¢ao de edificios existentes; e

3 Trecho da resposta do TD Group ao CDP Climate Change em 2016.
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Iinvestimentos em varias solucgoes de TI eficientes em termos energéticos. Nossas
emissoes totais de gases de efeito estufa relacionadas ao consumo de energia
elétrica diminuiram 20% em relagao a 2008, apesar de ter um crescimento de 26% no
espacgo que ocupamos e duplicando nossa receita”.

Yes Bank, India

Yes Bank é um lider do setor em termos de agao climatica, e acredita que colocar
um precgo sobre o carbono — seja por meio de um Imposto, comeércio de emissdes ou
outros mecanismos — é uma oportunidade para acelerar o desenvolvimento de uma
economia limpa.

O banco adotou uma metodologia para determinar o preco por tonelada de emissao
absoluta de carbono, com base no investimento necessario em infraestrutura “verde”
(isto é, fontes de energia limpa, projetos de eficiéncia energética, entre outros) para
sua operacgao até 2025, em linha com o objetivo de reduzir a intensidade de emissoes
em 10% ao ano. As estratégias de eficiéncia energética incluem mudanca para a ilu-
minagao LED, uso de materiais e eletrodomésticos eficientes, e adesao aos padrdes de
desenvolvimento de construgéo ecolégica.

O Yes Bank se comprometeu a destinar USS 5 bilhdes até 2020 para agdes climaticas
por meio de empréstimos, investimentos e captagao de capital para mitigacao de mu-
dancas climaticas, adaptacao e resiliéncia. Para auxiliar no cumprimento das Contri-
buicdes Nacionalmente Determinadas (NDCs) pela India no &mbito do Acordo de Paris,
0 Yes Bank também se comprometeu em realizar as seguintes acdes até 2020: aumen-
tar a porcentagem de projetos de energia renovavel em sua carteira de energia, finan-
clar 5.000 MW de energia limpa, plantar dois milhdes de arvores, melhorar a qualidade
da agua local e compensar as emissoes de carbono das operacoes bancarias.
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“Vemos o preco do carbono como um fator determinante para futuras decisoes

de negocios para industria, investidores e governos. Para obter uma maior
compreensao do custo do carbono, o Yes Bank implementou um preco interno sobre
a intensidade do carbono para reduzir a exposi¢ao a risco climatico

e fortalecer o portfolio e alcangar a inovag¢ao mais rapidamente.”’

Rana Kapoor, CEO do Yes Bank e membro do painel do Carbon Pricing Corridors'

Garanti Bank, Turquia
Preco implicito aplicado ao CAPEX de investimentos relacionados a energia

Os projetos na Turquia podem gerar créditos de carbono voluntarios, mas ndo ha um
mecanismo de tributagédo de CO, nem um esquema de comeércio de emissdes que im-
pacte negativamente o fluxo de caixa de projetos intensivos em carbono. Apesar das
dificuldades em determinar o custo do carbono na auséncia de um quadro regulatério,
o Garanti vem utilizando como referéncia uma taxa fixa de reflorestamento para proje-
tos intensivos em carbono para refletir o custo do carbono no financiamento de proje-
tos. No entanto, como afirmado em seu Plano de Agao de Mudanga Climatica, o banco
esta aprimorando sua abordagem para melhor refletir a tendéncia global sobre precos
de carbono no setor privado e aumentar ainda mais a participacao de investimentos
com baixa emissao de carbono em sua carteira de crédito. O novo esquema de precifi-
cacgao de carbono do banco se apoia em um “prego sombra”’ (shadow price).

“Esse preco implicito de carbono é utilizado na avaliag¢ao da viabilidade econ6émica
dos investimentos em producao de energia renovavel com base em combustivel
fossil (greenfield / brownfield) em nossas atividades de financiamento de projetos.
Se o pais do projeto ja implementou um regime de comércio de emissoes (tanto
voluntario quanto regulatorio) ou um imposto sobre o carbono, usamos o preco real
do carbono. Caso contrario, usamos um preco fixo por tonelada de CO, emitida. O
preco é determinado levando em consideragao a dinamica do mercado e é revisado
periodicamente pela Equipe de Sustentabilidade e atualizado quando necessario”.!®

“Banco Mundial. Acesso em 02 ago. 2017. Disponivel em: http://pubdocs.worldbank.org/en/183521492529539277/WBG-CPLC-2017-Leadership-
Report-DIGITAL-Single-Pages.pdf

5CPLC. Acesso em 02 ago. 2017. Disponivel em: http://pubdocs.worldbank.org/pt/183521492529539277/WBG-CPLC-2017-Leadership-Report-
DIGITAL-Single-Pages.pdf
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HSBC

O HSBC juntou-se ao Carbon Pricing Leadership Coalition (CPLC) no mais alto nivel por
meio do CEO, Stuart Gulliver, e esta empenhado em encorajar seus clientes a levar a
gestao dorisco climatico a sério, divulgar suas praticas nesta area e desenvolver cami-
nhos para a descarbonizacao com o objetivo de atender ou mesmo superar os objetivos
de reducéao de emissdes acordados na COP21.

O HSBC esta dirigindo a estratégia de negdcios climaticos por meio do Climate Bu-
siness Council e possul uma Unidade de Financiamento Sustentavel para desenvol-
ver conteudo e produtos para a Banca Global e Mercados — banco de investimento do
HSBC — para ajudar a mobilizar fontes de financiamento sustentavel.

“O HSBC acredita que as principais institui¢coes globais tém um papel essencial para
ajudar a financiar a transicao e as solug¢oes inovadoras, necessarias para a economia
de baixo carbono que ira manter a temperatura abaixo do limite de 2°C." 6

Stuart Gulliver, CEO do Grupo HSBC

Caso brasileiro: Itai Unibanco!”

As emissdes de GEE séao fatores considerados no modelo de avaliacao de riscos tanto
para operacoes de crédito, como para gestao de ativos de terceiros. Nas operagoes es-
truturadas, o banco sabe a destinagéo final dos recursos, entéo pode fazer exigéncias.
So6 financia projetos sustentaveis em médio prazo e longo prazos, o que é analisado
com base em um conjunto de critérios que o cliente deve atender. Nesse sentido, sao
utilizados dados de emissdes de GEE reportados pelas empresas ao CDP para avalia-
cao do risco carbono em operacdes de project finance, em linha com as diretrizes dos
Principios do Equador.

16 CPLC. Acesso em 02 ago. 2017: Disponivel em: http:/pubdocs.worldbank.org/en/183521492529539277/WBG-CPLC-2017-Leadership-Report-
DIGITAL-Single-Pages.pdf

7 As informagoes deste case foram compiladas com base em entrevistas com os analistas da Itai Asset Management e informacdes publicas
divulgadas pela asset sobre sua metodologia de analise de questdes ASG e especificamente relacionadas a mudangas climaticas.
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No processo de investimento para a gestao de ativos de terceiros, Mudanca Climatica é
uma das oito dimensodes consideradas na metodologia de integracao de questdes ASG
— Ambientais, Sociais e de Governanga da Itau Asset Management (IAM).

A forma como esse método é aplicado na analise dos impactos relacionados as mu-
dancas do clima é descrita na publicacao da prépria gestora intitulada “Mudancas Cli-
maticas e seus impactos’, de 2017%. A abordagem consiste na insergao de variaveis
socloambientals em modelos tradicionais de valuation, por meio da analise do impac-
to dessas variaveis no fluxo de caixa das empresas ao longo do tempo. Esse processo
consiste em uma etapa de pesquisa e construcao de cenarios setoriais, sequida por
uma etapa de valoracao dos impactos nas empresas que leva em consideracao suas
idiossincrasias e capacidade de gestao. Esses impactos podem materializar-se de for-
mas distintas, conforme a Figura 2 abaixo.

Figura 2 - Dimensodes socioambientais da analise e tipos
de impactos das mudancas climaticas
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Fonte: [tai Asset Management (IAM), 2017

8Jtdu Asset Management, 2017. “Mudangas Climaticas e seus impactos”. Disponivel em: https://www.itau.com.br/_arquivosestaticos/Itau/PDF/
Sustentabilidade/mudancas_climaticas-asset.pdf. Acesso em 10 de nov. 2017.
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Diferentes cenarios séo construidos e a precificacao das emissoes é um dos tipos de
impactos considerados. Os analistas da IAM partem da premissa de que a precifica-
cao do carbono no médio prazo pode afetar a estrutura de custo das companhias com
emissoes intensas, como empresas do setor de petrdleo e gas, industria pesada e de
geracgao de energia termoelétrica. Mas preveem também que alguns setores de baixa
emissao ou emissdo negativa, como o setor florestal e de geragao de energia renovavel,
podem auferir receita comercializando créditos e direitos de emissao de carbono em
mercados organizados.

O horizonte de tempo considerado para os diferentes tipos de impacto das mudancas
climaticas € apresentado na Figura 3 a seguir.

Figura 3 - Value drivers de mudancas climaticas por horizonte
de impacto
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Fonte: Itau Asset Management (IAM), 2017
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A Itau Asset Management esclarece que esses value drivers foram delimitados com
base em sua recorréncia e abrangéncia para diversos setores da economia. Evidente-
mente, o impacto varia de acordo com setor, horizonte de analise, regido de atuacao e
capacidade de gestdo desses riscos e oportunidades por empresa.

Para avaliagdo do impacto da precificagcdo das emissoes, a Itau Asset Management
considera as emissdes de Escopo 1 e agdes de mitigacao e adaptacao reportadas pelas
empresas ao CDP e uma estimativa de USS 60 por tonelada de CO,,.

Além disso, os riscos climaticos também sdo considerados para o valor de mercado
das empresas. A valoracao consiste em derivar indicadores e métricas quantitativas
para cada impacto relevante na empresa analisada. Isto é, como um risco ou oportuni-
dade pode se materializar, quantitativamente, de forma a aumentar ou diminuir o fluxo
de caixa da empresa. Esse passo é importante para garantir que empresas que vém se
adaptando aos efeitos das mudangas climaticas em seus negoécios nao sejam despro-
porcionalmente penalizadas por cenarios setoriais adversos. Por exemplo, é razoavel
assumir que uma legislacao futura que determine a taxagéo de emissodes de carbono
afete adversamente empresas de geracao de energia que possuam térmicas a carvao.
No entanto, caso uma dessas empresas possua iniciativas de sequestro e captura de
carbono, o impacto tende a ser menor.

Os fluxos sao projetados ao longo do tempo e trazidos a valor presente com base no
Custo Médio Ponderado de Capital (WACC) da empresa. Vale ressaltar que a analise
realizada é probabilistica, i1sto é, para cada evento estimado, é atribuida uma probabili-
dade de ocorréncia com base em estudos técnicos, historico de ocorréncia, opiniao de
especialistas e consulta as empresas.

A metodologia acima foi aplicada para cerca de 100 empresas brasileiras listadas, de
acordo com o IBX-100, divididas em dez setores de acordo com o Global Industry Clas-
sification Standard (GICS). Assim, a Itau Asset Management chegou aos resultados de-
talhados na Figura 4 a sequir.
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Figura 4 - Riscos das mudang¢as climaticas no valor de mercado das
empresas
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Como resultados dessa analise dos impactos negativos da mudanga climatica no valor
das empresas, a [tau Asset Management destaca em seu white paper os setores que
serlam mais impactados. Na industria de petréleo e gas, dentro do setor de Energia, o
Impacto negativo deve ocorrer, principalmente, pelo aumento dos custos de producao
e pelareducao da arrecadacao, devido a diminui¢cao da demanda em um futuro cenario
de precificacao das emissodes de carbono.

O segundo setor mais impactado é o de Materiais, especialmente em funcao dos au-
mentos nos custos relacionados a escassez hidrica na siderurgia e mineragao. Outro
risco importante neste setor é o aumento dos custos em um cenario de precificagdo de
carbono, tanto diretamente, quanto pelo consumo de energia. No agregado, o impacto
no setor é mitigado por incluir também a industria de papel e celulose.

No setor de Consumo néo ciclico, o principal impacto ocorre em fungdo do aumento
dos custos na industria alimenticia, decorrente de variagdes na produtividade agri-
cola. Ja no setor industrial, as perdas ocorrem principalmente em funcao dos danos
fisicos causados por eventos climaticos extremos, especialmente para empresas dos
segmentos de concessao rodoviaria e de logistica.

Os analistas da Itau Asset Management concluem que, numa visao intersetorial, o
principal impacto sobre o valor de mercado das empresas devera ocorrer pela precifi-
cagao do carbono, conforme Figura 5 a seguir.
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Figura 5 - Impacto das mudang¢as climaticas sobre o valor
das empresas por tipo

Danos fisicos

Maior disseminac¢do
de doencgas e pragas

Mudanc¢as no
ciclo hidrolégico

Precificacao das
emissoes de GEE

Produtividade
agricola, florestal
e custo de insumos

Fonte: [tau Asset Management, 2017

Os analistas da Itau Asset Management enfatizam que as empresas mais afetadas
pela precificacao de carbono tendem a ser as de setores intensivos em uso de energia
e geracao de emissoes, como as empresas listadas do setor de petréleo e gas, indus-
tria siderurgica, petroquimica e setor elétrico. No entanto, avaliam que a precifica-
cao do carbono deve atingir praticamente todas as empresas da analise em algum
grau. Se nado diretamente, por meio da cadeia de fornecedores e, principalmente, pela
aquisicao de energia. Ainda segundo eles, a capacidade de repasse desses custos
adicionais aos clientes e de reducgéo de emissdes sera um fator-chave para a compe-
titividade dos negocios.

Eles também concluem que as grandes empresas brasileiras ainda nao estao adequada-
mente preparadas para lidar com uma provavel legislagéo futura que estabeleca a pre-
cificagdo do carbono, via mercado ou taxagéo. O estabelecimento de um preco interno
do carbono ainda é pouco disseminado e poucas empresas reconhecem a precificagéo
como um risco futuro real. A exemplo disso citam os dados do relatério do CDP “Embe-
dding a carbon pricing into strategy”, que, em 2016, revelou que das 517 empresas repor-
tando a adogao de um preco interno do carbono no mundo, somente 15 eram brasileiras.
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Os analistas ressaltam ainda que a qualidade da gestdo dos impactos das mudan-
cas climaticas varia consideravelmente entre as empresas. Os valores dos impactos
mostrados acima foram consolidados por setor e escondem diferencas significati-
vas entre empresas do mesmo setor. No setor financeiro, por exemplo, bancos com
carteiras de crédito mais expostas a setores agricolas tendem a ser mais sensiveis a
varlagoes climaticas.

Carbon Pricing Corridors

A iniciativa Carbon Pricing Corridors tem como objetivo oferecer benchmarks
para empresas e investidores que estdo buscando tomar decisdes estratégicas
consistentes com uma economia de baixo carbono, mas que ainda enfrentam
dificuldades devido a falta de informacdo sobre os riscos e oportunidades
envolvendo essa transicdo. A iniciativa também apoia governos, uma vez que
muitos estdo adotando a precificacdo de carbono como um mecanismo para
alcancar seus objetivos climaticos, buscando reformar as politicas econdmicas
existentes para incorporar um preco para o carbono. Para auxilid-los, o Carbon
Pricing Corridors estimula que participem de didlogos com liderancas politicas e
empresariais sobre os sinais de preco de carbono necessarios para uma transicao.

O trabalho do Carbon Pricing Corridors Panel também complementa as
recomendacdes da “Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)”
do Financial Stability Board, oferecendo subsidios para a analise de cenarios,
levando em consideracao os potenciais impactos financeiros da precificacdo

de carbono, a fim de tornar as estratégias de negdcio resilientes as mudancas
climaticas, conforme recomendacdo da TCFD.

Em maio de 2017, o Carbon Pricing Corridors Panel lancou um estudo sobre o
setor de aco, o primeiro de uma série de estudos programados neste projeto de
dois anos. O proximo estudo previsto € sobre o setor de siderurgia.

As experiéncias das instituicdes financeiras acima relatadas foram compiladas no
ambito das discussdes do Carbon Pricing Corridors e Carbon Pricing Leadership
Coalition, que, desde 2016, conta com um Grupo de Trabalho de instituicdes
financeiras, que tem o CDP como co-chair.
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Conclusoes

Avaliando o conjunto de praticas das empresas brasileiras respondentes ao CDP
em relagao a sua gestao de riscos climaticos, concluimos que muito se avangou
quanto a percepcao dos riscos. No entanto, ainda € preciso avancar na valoragao dos
possiveis impactos para que sejam efetivamente considerados nos processos de toma-
da de deciséo.

A exemplo disso, das 20 empresas analisadas na amostra qualitativa, 13 nao reportaram
as implicagdes financeiras e os métodos de gestao — fatores considerados como prepon-
derantes para avaliar o desempenho das empresas na gestao de riscos climaticos.

Na analise quantitativa, quando comparamos as empresas respondentes, a subamos-
tra de 20 empresas demonstra indicadores mais maduros em relagao ao universo geral
das 71 empresas. Atribuimos isso ao fato de que a experiéncia de relato por meio de
plataformas publicas como CDP e o Programa Brasileiro GHG Protocol contribuiu para
amadurecimento das praticas empresariais no que diz respeito a gestao das mudancas
climaticas. No entanto, a pratica de precificacao interna de carbono ainda nao predo-
mina nesse grupo: das 20 empresas selecionadas, apenas dez adotam a precificagao
interna de carbono. Além disso, nenhuma das empresas que reportou precificagao in-
terna de carbono atendeu aos parametros que caracterizam as melhores praticas, se-
gundo a visao quadridimesional do CDP e Ecofys.

Apesar de 79% das empresas brasileiras reportarem que as mudancas climaticas estao
integradas a sua estratégia de negécio, a maioria néo foi capaz de demonstrar a robus-
tez dessas estratégias, sequindo os critérios da metodologia do CDP que considera, por
exemplo, a tradugéo das diretrizes em metas e iniciativas concretas e a sua influéncia
nos processos de tomadas de decisao relevantes para a companhia. Esses parametros
sao levados em consideracao pelo CDP para avaliar as melhores praticas de gestao.
Nesse aspecto, ao contrario do que foi observado na amostra quantitativa, a maioria
das empresas da amostra qualitativa, sendo 15 dentre 20 companhias, conseguiram
descrever de forma clara e objetiva a integracao entre a sua estratégia de negécio e as
mudancas climaticas, com exemplos de metas de reducao de emissoes de GEE.
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Também identificamos praticas sofisticadas de empresas lideres, como o uso de mo-
delagens econémicas para o planejamento com base em cenarios climaticos, em linha
com as recomendacdes da TCFD do Financial Stability Board. Contudo, mesmo empre-
sas lideres ainda nao fazem a gestédo dos riscos climaticos em seus ativos, refletindo
também os potenciais impactos associados em unidades produtivas, unidades de ne-
gocio ou qualquer outro nivel que esteja abaixo da companhia como um todo.

As experiéncias nacionais e internacionais apontam para a pratica de precificagéo in-
terna de carbono como um exercicio importante para integrar a questao climatica na
tomada de decisdo e conduzir as organizacdes para melhores decisdes de investimen-
tos e estratégias resilientes as mudancas climaticas.

Pontos de atengao para as institui¢oes financeiras

Resumimos, a sequir, alguns pontos de atencao para as instituicoes financeiras a partir
da analise das praticas de empresas internacionais e brasileiras em relagéo a precifi-
cacgao interna de carbono.

Empresas em risco: dentre as 63 empresas que apontaram que riscos causados por
mudancas na requlagéo podem impactar seus negocios, 37 nédo adotam a precificagao
interna de carbono, nem pretendem fazé-lo nos préoximos dois anos. Isso pode torna-
-las mais vulneraveis aos efeitos da requlagao se fracassarem em internalizar os cus-
tos da precificagdo associados aos seus negocios.

Néao esta claro se as empresas estao preparadas no longo prazo: apenas 15% das em-
presas que usam preco interno de carbono globalmente divulgam as premissas que
consideram ao determinar variagdes nos niveis de preco ao longo do tempo. As 85%
restantes assumem um preco estatico ou nao revelam suas premissas. Além disso,
poucas companhias divulgam premissas de preco depois de 2025, ainda que o periodo
de retorno sobre investimento (ROI) para ativos de certos setores intensivos em carbo-
no se estendam para muito além dessa faixa.

No Brasil, apenas duas empresas divulgaram as premissas utilizadas para calculo do
seu preco interno de carbono e, nos dois casos, estao trabalhando com precos estati-
cos, tomando como referéncia o sistema de comércio de emissées da Europa e o im-
posto sobre o carbono implementado no Chile.
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Diante desse quadro, é importante que as instituicoes financeiras brasileiras questio-
nem o que as empresas estdo fazendo para se adaptarem, e adotem procedimentos
para incorporar os riscos financeiros das mudancas climaticas as suas analises de cré-
dito e de investimento. Entre os beneficios de fazé-lo, destacamos o aumento da resi-
liéncia de seus portfélios aos riscos sistémicos apresentados pelas mudancas climati-
cas e a oportunidade de desenvolvimento de novos produtos financeiros. Tais esforgcos
estardo na mesma diregao de outras agendas que ja sdo objeto de érgaos reqguladores
no Brasil, tais como a Resolugao 4.327/2014, sobre implementagao da Politica de Res-
ponsabilidade Socioambiental pelas institui¢cées financeiras, e a Resolugao 4.557/2017,
sobre estrutura de gerenciamento de riscos, ambas do Banco Central.

A integracgao de informacgoes sobre impactos financeiros das mudancas climaticas
as analises de crédito e investimento contribul particularmente na adequacao de
sistemas, rotinas e procedimentos para o gerenciamento de riscos socioambientais
dessa natureza que tém carater sistémico, bem como na criagcao de novos produtos
e servigos, modificagdes relevantes em produtos ou servigos existentes, estratégias
de protecao (hedge) e iniciativas de assungéao de riscos (artigos 7 e 8 da Resolucao
4.557/2017).

Sendo assim, as informagodes e recomendagdes contidas neste relatério podem auxiliar
as instituigdes financeiras no atendimento a essas especifica¢des do 6rgao regulador.
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Anexo | o

Metodologia de scoring - Alocac¢ao de pontos

As empresas respondentes sao avaliadas em quatro niveis consecutivos, que re-
presentam 0s passos que uma empresa desenvolve, a medida que avanga em
direcdo a lideranca ambiental. Os niveis sao:

Disclosure (Divulga¢ao);
Awareness (Conscientiza¢ao);
Management (Gestao);
Leadership (Lideran¢a).

No final da pontuagéo, o total de pontos que uma empresa recebeu por nivel é dividi-
do pelo numero maximo que poderia ter sido concedido. A fracao é entao convertida
para uma porcentagem, multiplicando-se por 100, e arredondada para o numero inteiro
mais proximo.

Uma pontuacao minima de 80% e/ou a presenca de um numero minimo de indicadores
em um nivel serd necessaria para que a empresa seja avaliada no préximo nivel. Se
o limite de pontuagdo minima néao for alcancado, a empresa nao sera classificada no
proximo nivel (veja abaixo).

Figura 1 - Nivel de completude necessaria em cada nivel para
receber cada nota

. 0-44% D-
Disclosure
45 - 79% D
0 -44% C-
Awareness
45 - 79% C
0-44% B-
Management
45 - 79% B
i 0-79% A-
Leadership
80 - 100% A
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Nem todas as empresas convidadas a responder ao CDP o fazem. As empresas que sao
solicitadas a divulgar seus dados e ndo conseguem fazé-lo ou nao fornecem informa-
cOes suficientes para a avaliagao pelo CDP, recebem a pontuacao F. Um F nao indica
uma falha na gestao ambiental da empresa, mas apenas que nao ha informagéao sufi-
clente para que a companhia seja avaliada nesse quesito.

A nota final da empresa é dada com base no score obtido no nivel mais alto alcangado.
Por exemplo, a empresa XYZ obteve 88% no nivel de Disclosure, 82% em Awareness e
65% em Management recebendo, entdo, um B. Se uma empresa obtiver menos de 44%
em seu maior nivel alcangado (com excecéo da Lideranga), seu indice de letras terd me-
nos (-). Por exemplo, a empresa 123 alcangou 81% no nivel de Disclosure e 42% no nivel
de Awareness resultando em um C-. No entanto, uma empresa deve atingir mais de 80%
em Lideranca para ser elegivel para um A e, portanto, fazer parte da A-List (veja abaixo).

Figura 2 - Mapa do caminho até obter o nivel de liderang¢a,
em termos de score

Leadership

Management

Awareness

Disclosure

Os resultados serdo comunicados aos respondentes com seu nivel atual, indicando
quais niveis estdo atuando bem e quais aspectos precisam melhorar. As perguntas
podem incluir critérios para pontuagcao em mais de um nivel. Todas as questdes sao
pontuadas para o nivel de Disclosure. Algumas das perguntas nao tém pontuagao para
Awareness, Management e Leadership associada a elas.

O score do CDP ainda nao faz qualquer avaliacao dos impactos das atividades de miti-
gacao de riscos ambientais ou de gerenciamento ambiental divulgadas pela empresa.
A pontuacgado do CDP baselia-se exclusivamente em atividades e posi¢des divulgadas
na resposta do CDP, que sao necessariamente de natureza limitada.
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E importante esclarecer que a avaliacdo do CDP néo considera a gama de outras acdes
da empresa nao mencionadas na resposta, portanto os usuarios do score devem estar
consclentes de que as agdes nao citadas na resposta podem ser ambientalmente po-
sitivas ou negativas. Uma vez que as questdes ambientais podem ser extremamente
especificas para os contextos ambientais, geograficos, sociais e empresariais em que
ocorrem, a avaliagao do impacto e o desenvolvimento de medidas de impacto com-
paraveis so serao enderegcadas nas futuras versdes das metodologias do CDP, prova-
velmente junto ao desenvolvimento da metodologia especifica setorial objeto do novo
trabalho do CDP chamado Reimagine disclosure.

(/

Disclosure Level scoring

Toda pergunta nos questionarios recebe uma pontuac¢ao para Dis-
closure. Em geral, o numero de pontos atribuidos a cada questao
depende da quantidade de dados solicitados e da sua importancia
relativa para os usuarios de dados. Onde a informacgéo é particular-
mente importante, as questdes tém mais de um ponto anexo a uma
Unica informagdo. Os moédulos de questionario tém a pontuacao
de divulgacdo ponderada para indicar quais se¢des sao mais im-
portantes para os usuarios de dados; os moédulos com mais pontos
alocados sao de maior importancia para os usuarios de dados. Per-
guntas que permitem respostas de texto geralmente sao marcadas
de acordo com quantos dos pontos de dados necessarios sao forne-
cidos — todos os pontos de dados necessarios sao estabelecidos nas
metodologias de pontuacéo.

Awareness Level scoring

A pontuacao de Awareness mede a abrangéncia da avaliagdo de uma
empresa de como as questdes ambientais se cruzam com Seus ne-
gocios. As avaliacdes das empresas devem incluir os impactos das
atividades comercials no meio ambiente e como essas atividades
afetam as pessoas e 0s ecossistemas, bem como os impactos que o
meio ambiente pode ter nas atividades comerciais. Isso influenciara
o grau de risco comercial que uma determinada empresa enfrenta.
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O score de Awareness nao indica que uma empresa tenha tomado
qualquer acao para abordar questdes ambientais além de exames ou
avaliacoes iniciais. A acao para resolver problemas é medida no pro-
ximo nivel de pontuacao — Management.

Para avancar para o nivel de Management, uma empresa deve ter
marcado uma porcentagem minima de pontos de Awareness dispo-
niveis, mostrando que avaliou uma ampla gama de questées ambien-
tals e demonstrou um nivel basico de conscientizagao sobre como
essas questdes se cruzam com seus negocios.

Management Level scoring

Os pontos de Management sdo premiados por respostas que forne-
cem evidéncias de acdes assocladas a boa gestdao ambiental, con-
forme determinado pela metodologia de scoring. As respostas que
representam uma gestao ambiental mais avancada tém mais pontos
assoclados a elas.

Depois de avaliar como seus negoécios afetam o meio ambiente e
como o0 meio ambiente afeta seus negoécios, uma empresa pode deci-
dir quais as agdes a serem tomadas para reduzir os impactos nega-
tivos. Podem ser feitos esforgos para mitigar riscos, avangar na sua
contabilizacao, tornar as avaliagdes mais robustas e abrangentes,
implementar uma politica ambiental e integrar questdes ambientais
na estratégia de negocios.

O score de Management recompensa a acao em todas essas areas.
Uma vez que as questdes ambientais podem ser especificas do con-
texto e, muitas vezes, especificas para as operagdes comerciais de
uma determinada empresa, é quase impossivel recomendar um cur-
so de agéo especifico como universalmente correto para todas as em-
presas, especialmente nas florestas e nos programas de agua. A nota
de Management, portanto, depende da divulgacdo das empresas de
processos e procedimentos mais do que do julgamento de adequacao
ou eficacia das agoes especificas empreendidas.
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Leadership Level scoring

Para ganhar o status de Leadership, a resposta da empresa deve mar-
car pontos de lideranga conforme detalhado na metodologia. Essas
acoes representam a melhor pratica, conforme formulado por orga-
nizacoes que trabalham com CDP para promover a gestao ambiental
(por exemplo, CEO Water Mandate, CERES, WWF) e, em muitos casos,
ja foram relatados ao CDP por empresas que lideram politicas e pra-
ticas ambientais.

Para atingir o status de lideranc¢a no programa de Mudancgas Clima-
ticas, uma empresa deve pontuar altamente em todos os outros ni-
vels, além de divulgar agées que os marquem como lideres. Além de
reportar todas suas emissoes de GEE (Gases de Efeito Estufa) e reali-
zar verificacao de terceira parte considerando os Escopos 1,2 e 3 em
mais de 70% delas.

A-List

Para reconhecer as acgoes positivas e efetivas das empresas para mi-
tigar os riscos decorrentes das mudancas climaticas, o CDP reconhe-
ce organizacdes que obtiveram um alto indice de lideranca por meio
da inclusédo na A-List de seus respectivos programas. Para que uma
empresa atinja o status de A-List, deve assegurar que varios itens
sejam incluidos na sua resposta, bem como passar varios controles
realizados pelo CDP apds a submissao da resposta.
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Perguntas do questionario Climate Change do CDP
consideradas nas andlises

Quantitativa

Qualitativa

ccai

Selecione a opcdo que melhor descreve seus
procedimentos de gestdo de riscos e oportunidades
relacionados as mudancas climaticas

CC2.1a

Forneca mais detalhes sobre seus procedimentos de gestdo
de riscos e oportunidades relacionados as mudancas
climaticas

CC2.1b

Descreva como seus processos de identificacdo de riscos e
oportunidades sdo aplicados na empresa e nos ativos

CC2.1c

Como vocé prioriza os riscos e as oportunidades
identificadas?

CC2.2

A mudanca climatica esta integrada a sua estratégia de
negdcios?

CC2.2a

Descreva o processo de integracdo das mudancas
climaticas na estratégia de seus negdcios e os resultados
desse processo

CC2.2c

Sua empresa utiliza um preco interno de carbono?

cc2.2d

Forneca detalhes e exemplos de como sua empresa utiliza o
preco interno de carbono

CC3.1

A empresa tinha uma meta de reducdo de emissdes ou
de consumo de energias renovaveis ativa (concluida ou
atingida) no ano de referéncia?

CC3.1a

Forneca detalhes de sua meta absoluta

CC3.2

A empresa possui alguma mercadoria e/ou servico atual
que pode ser classificado como produtos de baixo carbono
ou que permita que um terceiro evite emissdes de GEE?

CC3.2a

Forneca detalhes de seus produtos e/ou servicos classificados
como produtos de baixo carbono ou que permitem que
terceiros evitem emissdes de gases de efeito estufa

CC3.3

Sua empresa possui medidas para reduzir emissdes que
estejam ativas no ano de referéncia? (isso inclui aquelas em
fase de planejamento e/ou fase de implementac&o)

CC3.3a

Indique o numero total de projetos em cada estagio
de desenvolvimento e, para agueles em fase de
implementacao, informe a economia de CO, estimada.

CC3.3b

Para as iniciativas implementadas no ano de referéncia,
forneca detalhes na tabela abaixo

CC3.3c

Quais métodos sua empresa utiliza para estimular os
investimentos em atividades de reducdo de emissdes?

CC5.1

Sua empresa identificou riscos das mudancas climaticas que
tém o potencial para gerar uma mudanca importante em
suas operacdes de negdcios, receitas ou despesas?

CC5.1a

Por favor, descreva seus riscos inerentes causados por
alteracdes no Regulamento

CC5.1b

Descreva os riscos causados por mudancas nos parametros
fisicos do clima
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AneXxo Il

Empresas que reportaram precifica¢cao interna de carbono
ou que pretendem adota-la nos proximos dois anos

AES Tieté S/A Sim

B2W Companhia Global do Varejo N&o, mas pretendemos adotar nos préximos 2 anos
Banco Bradesco S/A N&o, mas pretendemos adotar nos préoximos 2 anos
Banco Santander Brasil Sim

Braskem S/A Sim

Centrais Eletricas Brasileiras S/A - .

Eletrobras Sim

Cia. Paranaense de Energia - Copel N&o, mas pretendemos adotar nos préximos 2 anos
Compall)h_ia de Concessdes N&o, mas pretendemos adotar nos préoximos 2 anos
Rodovidrias - CCR

C?mpanhia_ Energé?ica Sim

Minas Gerais - Cemig

CPFL Energia S/A Sim

Duratex S/A Sim

Edenred Brasil Sim

EDP - Energias do Brasil S/A N&o, mas pretendemos adotar nos proximos 2 anos
E::::ioc?:::ioeﬁit;gzolliati:?s/A N&o, mas pretendemos adotar nos préoximos 2 anos
Fibria Celulose S/A N&o, mas pretendemos adotar nos préoximos 2 anos
Itat Unibanco Holding S/A Sim

Itadsa Investimentos Itau S/A Sim

JBS S/A N&o, mas pretendemos adotar nos préximos 2 anos
Klabin S/A N&o, mas pretendemos adotar nos préximos 2 anos
Lojas Americanas S/A N&o, mas pretendemos adotar nos proximos 2 anos
Natura Cosméticos S/A Sim

Petréleo Brasileiro S/A - Petrobras Sim

QGEP Participacdes S/A N&o, mas pretendemos adotar nos proximos 2 anos
Vale N&o, mas pretendemos adotar nos préximos 2 anos
Votorantim Cimentos N&o, mas pretendemos adotar nos préoximos 2 anos
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