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[A ser preparado]
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Apresentacao

O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa - IBGC, em comemoragao aos 10 anos de sua
fundacdo, completados em 2005, lancou a série de publicagbes denominada Cadernos de
Governanga.

O objetivo dessa iniciativa é trazer ao mercado informacgGes praticas que contribuam para o
aprimoramento do processo da governanca corporativa e auxiliem conselheiros e demais
administradores no desempenho das suas fungdes, contribuindo para aprimorar o desempenho
das empresas, gerar maior confianga dos investidores e, conseqlientemente, propiciar maior
fluidez de recursos para as empresas.

Os Cadernos de Governanca do IBGC sdo editados, de acordo com seu conteddo, em trés
séries: Documentos Legais de Governanca, Documentos sobre Estruturas e Processos de
Governanca e Temas Especiais de Governanca. Sdo frutos de contribuicbes, sugestdes e
recomendacbes elaboradas pelos associados do Instituto que integram seus diversos comités
de trabalho.

Devido a abrangéncia do tema, este documento foi preparado pelo Grupo de Estudos de
Sustentabilidade para as Empresas (GESE), estabelecido pelo Centro de Pesquisa e
Conhecimento do IBGC para este fim. Os Grupos de Estudos permitem a participagdo de
convidados, ndao necessariamente associados ao Instituto.

O presente Guia de Sustentabilidade para as Empresas (Guia) pertence a série Temas
Especiais de Governanga e tem o propodsito de apresentar aos administradores (conselheiros de
administracdo e gestores) e demais agentes da governanca corporativa a tematica da
sustentabilidade do ponto de vista da governanga corporativa, vinculando-a a filosofia e a
estratégia das organizagdes. Trata-se de esforgo para a internalizacdo dos novos conceitos e
ferramentas nos processos de gestdo, de modo a subsidiar um processo de tomada de decisao
contemplando os aspectos econ6mico-financeiros, socioambientais e os interesses dos diversos
stakeholders, no curto e longo prazo.

Este Guia esta voltado, primariamente, para as empresas com fins lucrativos. Entretanto, os
principios da governanca corporativa e da sustentabilidade podem ser aplicadas aos mais
diversos tipos de organizacdes, em termos de porte, estrutura societaria e objeto social.

Este documento ndo tem o objetivo de detalhar conceitos e praticas, mas de promover um
nivelamento minimo da linguagem nos dois temas (governanga corporativa e sustentabilidade)
e indicar caminhos para as organizacdes entenderem a sustentabilidade como um fator de
vantagem competitiva no curto prazo. Numa perspectiva mais ampla, entende-se que o
desconhecimento destes temas serd inadmissivel para as organizagdes com visdao de longo
prazo.

Esta € uma versao preliminar e esta sujeita a revisdo apds os comentarios recebidos durante a consulta publica, de 14
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1- Contextualizacao
1.1- A situagdo global e o impacto nas empresas

a) O entendimento do escopo das responsabilidades das organizagdes vem se tornando
uma prioridade inevitavel para dirigentes empresariais em qualquer pais. As
organizacOes estdo sendo, cada vez mais, cobradas pela sociedade quanto as
conseqliéncias de ordem ambiental, social e econ6mica de suas atividades.

b) Essas cobrangas decorrem da crescente degradagdo ambiental e social que impacta
todos os paises, independentemente do nivel de renda, e que pode comprometer a
continuidade da civilizagdo'.

c) Para as empresas, essas cobrancas podem ser encaradas como fonte de
oportunidades, inovacdo e vantagem competitiva, ao invés de novos custos e
entraves as suas atividades. Para tanto, o enfoque deve ser estratégico e de longo
prazo, pois as consideracdes envolvendo aspectos socioambientais se refletirdo,
mais cedo ou mais tarde, nas demonstragcées contabeis, no valor econémico e de
mercado da empresa, podendo afetar decisivamente sua longevidade.

d) No aspecto social, a empresa podera ampliar o espectro de suas partes interessadas
(stakeholders) permitindo a antecipagdo de riscos e oportunidades antes nem
cogitados; no aspecto ambiental, a empresa podera ir além das iniciativas de eco-
eficiéncia, partindo para a redesenho de produtos e servicos e para a reavaliagdo de
sua forma de gestdo e de seus modelos de negdcio.

e) Os investidores e administradores estdo sujeitos a uma realidade que demanda um
entendimento do papel abrangente da empresa na sociedade e ndo apenas como
agente de mercado. Para isso é necessario desenvolver uma visdo de mundo que va
além de uma visdo de mercado financeiro. Trata-se da constatacdo de que a
empresa faz parte da sociedade que, por sua vez, esta inserida no meio-ambiente,
formando um sistema integrado.

1.2- Conexdo com as Melhores Praticas de Governancga Corporativa do IBGC

a) O Cddigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa do IBGC se baseia em
quatro principios basicos: Transparéncia, Equiidade, Prestacdo de Contas e
Responsabilidade Corporativa.

b) Os quatro principios estdo presentes em diversos aspectos valorizados no ambito da
sustentabilidade para as empresas, como a estratégia de longo prazo, o
gerenciamento de riscos, a consideracdo de aspectos intangiveis, a qualidade dos
relacionamentos com as diversas partes interessadas e a responsabilidade pelos
atos e omissGes que, cedo ou tarde, poderdo afetar o valor econémico da empresa.

c) De acordo com o ultimo principio, Responsabilidade Corporativa, conselheiros e
executivos devem zelar pela longevidade das organizagdes e, portanto, incorporar
consideragdes de ordem social e ambiental na definicdo dos negdcios e operagoes.
Isso implica em uma visao mais ampla da estratégia empresarial, contemplando os
relacionamentos da organizagdao num espectro mais abrangente.

! Ver Relatério Planeta Vivo - http://assets.panda.org/downloads/Ipr2006portuguese.pdf
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Pelos seus beneficios diretos na gestdo e por facilitar o acesso ao capital, a
governanga corporativa vem sendo assimilada rapidamente pelas empresas e, por
isso, pode funcionar como uma porta de entrada para a sustentabilidade no
ambiente corporativo.

2- Conceitos

2.1-

Sustentabilidade

a)

b)

)

d)

e)

Em termos econdmicos, sustentabilidade significa viver da “renda” proporcionada
pelo planeta e nao do seu “capital”, o chamado capital natural. Toda atividade
econdmica depende desse capital.?

O capital natural é responsavel pela provisdo dos servicos ambientais, isto &, os
beneficios que os seres humanos obtém da natureza produzidos por interagdes nos
ecossistemas, tais como: produgdo de oxigénio, sequiestro de carbono, formacédo
dos solos, provisao de agua, madeira e fibras, regulagcao do clima, valores estéticos,
espirituais e de lazer. Muitos desses servigos sao essenciais aos seres humanos.

A nogdo de capital social utilizada nesse documento estd associada a qualidade das
relagGes entre pessoas e grupos na sociedade, sendo o nivel de confianga um fator
essencial. O capital social® estd associado ao grau de estabilidade social e
prosperidade e é fundamental na busca da sustentabilidade.

O termo desenvolvimento sustentavel é entendido como aquele que atende as
necessidades do presente sem comprometer a possibilidade das geragoes futuras de
atenderem as suas. Esta definicdo permite equacionar os interesses de conservagado
ambiental e de melhoria da qualidade de vida humana. Trata-se do critério através
do qual a atuacao humana no meio ambiente deve ser avaliada.

A idéia de sustentabilidade vem ganhando corpo nos ultimos anos. Pela diversidade
de definicbes e abordagens possiveis, torna-se mais efetivo definir "o que ndo € a
sustentabilidade” no seu aspecto mais amplo. Neste sentido, ha trés condicbes
basicas pelos quais a sociedade pode tornar-se insustentavel, ou seja, inviabilizar
seu proprio futuro: o aumento sistematico da concentracdo na natureza de
substancias extraidas da crosta terrestre; o aumento sistematico da concentragdo
na natureza de substdncias produzidas pela sociedade e o enfragquecimento
sistematico da diversidade bioldgica e dos ciclos de sustentacdo dos processos
naturais. Uma quarta condigdo, que motiva as trés anteriores, envolve a atitude
corrente de grande parte da sociedade em evitar assumir responsabilidade pela
humanidade como um todo, pois em uma sociedade sustentavel as pessoas nao
estdao submetidas a condigdes que sistematicamente minam suas capacidades de ir
ao encontro de suas necessidades.*

2 Ver Pegada Ecoldgica, no glossario.

3 N&o confundir com o “capital social”, representacdo legal, denominada em moeda, dos valores aportados pelos
socios de uma empresa, lancado no seu estatuto ou contrato social e dividido em: ag6es (nas companhias) ou quotas
(nas sociedades limitadas, cooperativas e demais classes de pessoas juridicas).

4 Ver The Natural Step, no glossario.
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f) Os efeitos decorrentes da atuacao humana nos sistemas sociais e ambientais muitas
vezes ocorrem de forma ndo-linear, irreversivel e de dificil mensurabilidade.
Determinados eventos podem apresentar efeitos longamente diferidos no tempo,
sujeitos a uma retro-alimentagdo que amplifica os efeitos iniciais.

2.2- Sustentabilidade nas empresas
2.2-1. Uma abordagem para se fazer negodcios

a) Da perspectiva da empresa a viabilidade econ6mico-financeira é vital, sem a qual a
empresa nao sobrevive. Entretanto, tem-se tornado imperioso para a qualidade de
seu desempenho buscar seu alinhamento com uma visdao de sustentabilidade de
sentido ampliado.

b) Para o setor empresarial o conceito de sustentabilidade representa uma abordagem
inovadora de se fazer negdcios, no sentido de sustentar a viabilidade econémico-
financeira dos empreendimentos ao mesmo tempo em que se preserva a
integridade ambiental para as geragdes atuais e futuras e se constroem
relacionamentos mais harmoniosos na sociedade, resultando numa reputacao
positiva e solida.

c) Essa abordagem inclui as melhores praticas de governanca corporativa e apresenta
caracteristicas estratégicas, pois permite a identificacdo de riscos e oportunidades,
colabora na preservagdao e na criagdo de valor pela empresa, proporciona maior
probabilidade de continuidade do negécio (longevidade) ao mesmo tempo em que
contribui para o desenvolvimento sustentavel.

d) Como conseqliéncia a empresa podera melhorar a qualidade do capital social
(respeitando a diversidade cultural e os interesses dos diversos publicos, direta e
indiretamente, envolvidos no negdcio ou impactados pelo mesmo) e reduzir - ou
otimizar - o uso de recursos naturais e seu impacto sobre o meio ambiente.

e) A abordagem dos negdcios a luz da sustentabilidade permite as empresas
considerar, de forma mais estruturada, os aspectos de ordem local e global que
estdo, cada vez mais, afetando diretamente seus resultados econémico-financeiros,
respondendo as novas demandas da sociedade nas questdes ambientais, de justica
social e relativas as futuras geracoes.

f) Esses temas tém o potencial de afetar o ambiente de negdcio das empresas, pois
estdo intimamente ligados ao comportamento de clientes, fornecedores,
empregados, legisladores e comunidades envolvidas, direta ou indiretamente, com
as atividades da empresa.

g) Empresas atentas aos temas referentes a sustentabilidade desenvolvem a
capacidade de antecipar tendéncias de ordem ambiental, social, legal e institucional,
podendo se beneficiar estrategicamente desse fato.

h) Ainda existe uma certa sobreposicao quanto as diversas definicdes de termos que se
referem, em maior ou menor grau, com o escopo da sustentabilidade para as
empresas, tais como Responsabilidade Social Empresarial, Responsabilidade Social e
Sustentabilidade Empresarial.

Esta € uma versao preliminar e esta sujeita a revisdo apds os comentarios recebidos durante a consulta publica, de 14
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i) A promocgdo ou o financiamento de projetos filantropicos, culturais, sociais e
ambientais devem apresentar uma relagdo clara com o objeto social da empresa ou
contribuir de forma claramente identificavel para o valor do negdcio. Caso contrario,
podem se caracterizar como um problema de governanca corporativa, pois os
administradores estariam extrapolando os seus mandatos.®

2.2-2. Intangiveis e Externalidades

a) A perspectiva da sustentabilidade levara a empresa a situacées onde encontrara
dificuldades para quantificar determinados impactos decorrentes de sua atuagdao no
que diz respeito a sua contabilizacdo (intangiveis), ou a sua valoracdo econémica
(externalidades).

b) Ativos intangiveis sdo direitos, sem representacdo fisica, que ddo a empresa uma
posicdo exclusiva ou preferencial no mercado, ou seja, contribuem para o valor
econdmico da empresa. Alguns de seus aspectos podem ser registrados na
contabilidade (ex.: gastos com marcas e patentes, concessbes publicas, direitos de
reproducao, licengas) enquanto outros, apesar de sua contribuicdo para o valor da
empresa, nao podem ser contabilizados (ex: carteira de clientes, reputacao da
empresa).

c) Externalidades econémicas sdo os efeitos de uma transacdo que incidem sobre
terceiros que ndo consentiram ou que ndo participaram da mesma. Ou se€ja,
decorrem de atividades que envolvem a imposicdo involuntaria de custos ou de
beneficios sobre terceiros sem que estes tenham a oportunidade de impedir e sem
que tenham a obrigacdo de pagar ou o direito a indenizacdo. As externalidades
podem ser positivas ou negativas.

d) Muitos dos servigos ambientais e beneficios do capital social sdo externalidades, ou
seja, a empresa se beneficia, mas ndo paga por eles, o que induz ao uso
insustentavel.

e) A responsabilidade pelas externalidades geradas pela empresa coloca a ética de
negoécios numa perspectiva comportamental com enfoque mais abrangente, ou
mesmo global, com impacto na sua reputagao.

2.3- Sustentabilidade e o valor economico da empresa

a) Do ponto de vista do resultado econdémico-financeiro, parte-se do principio de que
quanto mais consistente e amplo for o entendimento da dinamica dos atores e
sistemas que afetam a empresa, maiores as suas chances de se manter lucrativa e
em operagdo, ou seja, ser viavel economicamente.

b) As demonstracGes contabeis refletem aspectos tangiveis do ponto de vista das
normas contabeis. Outros aspectos, intangiveis, causardao impacto nas
demonstracdes. Um exemplo é a reputagao da empresa, com impacto na capacidade
de geracao de receita, atual e futura.

5> Ver Porter e Kramer (2006) para uma abordagem estruturada voltada para a estratégia empresarial.
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c) Situagdes envolvendo a sustentabilidade nas empresas se refletirdo, mais cedo ou
mais tarde, nas demonstracbes contabeis, no valor econ6mico e no valor de
mercado da empresa.

d) As receitas, os custos e despesas, os investimentos e o custo do capital empregado
para financiar o negécio sdo os grandes direcionadores tanto do valor econémico da
empresa, como da avaliagdo econdmico-financeira de investimentos e
desinvestimentos.

e) Os aspectos intangiveis, incluindo as externalidades, podem gerar impactos
(positivos ou negativos) nos direcionadores de valor, tais como:

i) Receitas: reacdo da base de clientes a postura da empresa com relagdo as
demandas crescentes da sociedade; identificacdo de oportunidades de mercado
a partir de um maior entendimento das partes interessadas; antecipacao de
mudancgas no ambiente regulatorio; eco-eficiéncia gerando novos produtos;

ii) Custos e despesas: eficiéncia no uso de recursos naturais nos processos
produtivos; retencdao e produtividade da forgca de trabalho; restricbes ou
preferéncias por parte de fornecedores;

iii) Investimentos, entendidos como os ativos que geram a operagao da empresa:
maior ou menor grau de eficiéncia na utilizacgdo de recursos naturais;
identificacdo, com antecedéncia, de mudangas e restricbes na oferta de
determinados recursos;

iv) Custo do capital, relacionado a percepcdo de risco que a empresa apresenta:
facilidade ou dificuldade no acesso ao capital, seja via recursos proprios ou de
terceiros.

2.3-1. Impacto na reputacao e na licenca para operar

a) A medicdo dos resultados econémico-financeiros tem sido a principal preocupagdo
das empresas, traduzida em varios indicadores tangiveis tais como o retorno sobre
o investimento, crescimento das receitas, aumento de margens de lucro, entre
outros. Por outro lado, os ‘ativos intangiveis’ contribuem decisivamente para a
formacdo do valor da empresa.

b) A reputacdo da empresa, que compoe o seu valor econdmico, € uma conseqiiéncia
do conjunto de acdes e da postura da empresa ao longo do tempo.

c) A adogdo de uma postura responsavel pelas empresas proporciona, ao longo do
tempo, ganhos tangiveis como a redugdo de custos e o aumento de competitividade.
Praticas responsaveis produzem estimulos adicionais para melhorias internas tais
como clareza e alinhamento de principios, propdsito, politicas e praticas, com
reflexos na qualidade da gestao.

d) Toda empresa necessita, em ultima analise, da licenca da sociedade para iniciar e
manter suas operagoes ao longo do tempo. Parte dessa licenga é formal (baseada
em leis, regulamentos, etc.) e outra, mais ampla e intangivel, é informal e traduz o
grau de aceitacao e aprovacdao das atividades da empresa por partes da sociedade.

Esta € uma versao preliminar e esta sujeita a revisdo apds os comentarios recebidos durante a consulta publica, de 14
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E nessa Ultima que reside um novo foco de atencdo dos administradores e gestores,
para cultivar esta licenga ou evitar correr o risco de desgaste ou perda.

2.3-2. Correlagdo entre a sustentabilidade e o valor econdomico

a) Ao considerar aspectos ambientas e interesses das partes interessadas de forma

abrangente, a empresa se permite estabelecer uma agenda estruturada de
guestionamentos referentes ao processo de identificacdo de riscos e de
oportunidades associados, direta ou indiretamente, ao desempenho econdmico do
negocio, enriquecendo as discussoes estratégicas e fomentando a inovacdo.

b) A relagdo entre os grandes itens que direcionam a determinagao do valor econémico

c)

da empresa e variaveis de sustentabilidade pode ser ilustrada a partir de uma
matriz®, permitindo:

i) A determinacdo dos critérios para agOes correlacionando sustentabilidade e
variaveis de negdcio;

i) A priorizagdo das agdes em fungdo da estratégia;

ii) Apoio na escolha de indicadores para gestao.

Na figura 1, encontra-se um exemplo meramente ilustrativo de estrutura de matriz,
que deve ser adaptada e detalhada a partir do contexto de cada empresa. As células

podem ser preenchidas com iniciativas da empresa e classificadas em fungdo de seu
impacto nos negocios.

Fatores de sucesso para o negécio

Intangiveis

% Inspirada na Matriz “Developing Value” (Criando Valor), elaborada conjuntamente pelo IFC, SustainAbility e Instituto

Ethos.

Esta € uma versao preliminar e esta sujeita a revisdo apds os comentarios recebidos durante a consulta publica, de 14
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Figura 1: Correlagao entre fatores de sustentabilidade e fatores de sucesso (ilustrativa).

d) Visando melhor evidenciar acdes ligadas a sustentabilidade, os sistemas de
apuracdo do desempenho econémico-financeiro e os relatérios corporativos devem
prever o desmembramento de alguns gastos de modo a viabilizar a estimativa de
ativos intangiveis pertinentes.

e) E recomendavel que a frequéncia de disponibilizacdo de informagoes
socioambientais seja a mesma dos relatérios contabeis.

3- Os estagios da sustentabilidade nas empresas’
3.1- Os cinco estagios

a) Em funcdo de sua postura frente a estimulos externos (legislagdo e regulamentacédo
vigente) e internos (integracdo a estratégia ou aos principios e propdsito da
empresa), as empresas podem ser classificadas em estagios no que diz respeito ao
tratamento da sustentabilidade:

i) Pré-cumprimento legal: neste estagio a empresa entende que os lucros sao
sua Unica obrigacdo, ignora o tema sustentabilidade e se coloca contra qualquer
regulamentacdao neste sentido, pois representariam gastos adicionais;

ii) Cumprimento legal: gerencia seus passivos obedecendo a legislagdo
trabalhista, ambiental, de salde e segurancga. Limita-se ao cumprimento legal e
o faz com competéncia. Agdes sociais e ambientais sdo tratadas como custos e a
sustentabilidade é tratada “da boca para fora”;

i) Além do cumprimento legal: empresa apresenta postura proativa,
percebendo que pode economizar custos através de iniciativas de eco-eficiéncia
e reconhece que investimentos socioambientais podem minimizar incertezas e
riscos na operacdao, melhorar a reputacdao e impactar positivamente o valor
econdmico. Iniciativas de sustentabilidade estdo concentradas em
departamentos especializados, ao invés de institucionalizadas;

iv) Estratégia integrada: a empresa se redefine em termos de marca e integra a
sustentabilidade com suas estratégias-chave de negdcios. O férum principal do
tema na empresa é o conselho de administragdo. Consegue agregar valor
econdmico através de iniciativas diferenciadas que beneficiam suas partes
interessadas. Ao invés de custos e riscos, percebe investimentos e
oportunidades. Desenvolve produtos e servicos limpos, estd atenta ao ciclo de
vida dos seus produtos e servicos e se beneficia das iniciativas de
sustentabilidade;

v) Propoésito & paixdo: a empresa adota as praticas de sustentabilidade porque
entende que nao faz sentido uma empresa contribuir para um mundo

7 Ver Willard (2005).
Esta € uma versao preliminar e esta sujeita a revisdo apds os comentarios recebidos durante a consulta publica, de 14
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insustentavel. As iniciativas de sustentabilidade ndo chegam ao conselho de
administragdao, mas emanam do mesmo.

3.2- Mudancgas de estagio

a) Motivagées: na Figura abaixo, os itens sobre as setas indicam algumas das
motivagles para mudancas de estagio:

eco-eficiéncia

ameaca regulatéria oportunidades de negdcios fundadorfchairmarn/
Press&o regulatoria crise de relagdes publicas gestdo de riscos CEO apaixonado
Y
pre-culmprllmento cumlprlmlento a!ém do estratégia : propésito &
ega oga cumprimento legal integrada | paixéo
Estagio 1 Estagio 2 Estagio 3 Estagio 4 Estagio 5

Figura 2: Os estagios da sustentabilidade.

b) Passagem para o estagio 4: trata-se de uma transformacdo e ndo de uma
transicdo, que ocorre através da internalizacdo da sustentabilidade na empresa e
nas pessoas. As consideracoes de ordem ambiental, de seguranca do trabalho e
sociais deixam o nivel de departamento ou diretoria e passam para o conselho de
administracdo. Essas migracdes indicam a metamorfose da empresa, que passa a se
beneficiar na receita, inovagdo e produtividade e ndao apenas no gerenciamento de
riscos e economia de custos.

c) Diferenca entre os estagios 4 e 5: a diferenca entre as empresas que se
encontram nos estagios 4 e 5 esta na motivacdo: enquanto as empresas do estagio
4 “passam a adotar as praticas de sustentabilidade para que sejam empresas de
sucesso”, as empresas do estagio 5 “sdo empresas de sucesso pelo fato de terem
adotado as praticas de sustentabilidade”.

4- Aplicagao
4.1- Sustentabilidade nas definigoes institucionais e na estratégia
4.1-1-Insercao nas definicoes institucionais

a) A missdo e a visdo de futuro da organizacao e de seus negocios devem expressar de
modo formal e inequivoco o conceito da sustentabilidade.

b) A declaracdo formal de valores e de conduta da organizacdao deve ser instrumento
de orientagao para a administracao, e de comunicagao para a sociedade, sobre a
decisdo da empresa de adotar os principios da sustentabilidade.

Esta € uma versao preliminar e esta sujeita a revisdo apds os comentarios recebidos durante a consulta publica, de 14
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Nas fusOes, aquisicdes e associacOoes devem ser asseguradas a preservacao dos
principios e praticas que regem a sustentabilidade nas definigdes institucionais das
entidades resultantes.

No ambito de grupos empresariais, deve-se buscar assegurar a coeréncia de
principios e a consisténcia de praticas de sustentabilidade transversalmente aos
varios negocios e atividades corporativas.

4.1-2- Conexao com a estratégia

a)

b)

c)

d)

Os valores e as praticas relacionadas a sustentabilidade devem ser fonte de
inspiragdo para a formulacdo das estratégias de negdcio.

Os preceitos da sustentabilidade se aplicam ao modelo de gestdao, dos quais devem
fazer parte, e ndo somente a atividades periféricas.

A presenca dos preceitos da sustentabilidade nas estratégias de negodcio deve
privilegiar o aproveitamento de oportunidades de capitalizar valor econémico de
longo prazo para a organizagao.

As possiveis externalidades negativas geradas pela organizacdo devem ser
estudadas com vistas a serem internalizadas nas estratégias de negdcio, buscando a
reducdo de riscos potenciais ou reais e contribuindo para adicionar valor econémico
no longo prazo.

As praticas de sustentabilidade adotadas pela empresa devem ser disseminadas ao
longo de toda a cadeia produtiva, tanto a montante (nas atividades anteriores a
atuacao da empresa, ligadas aos fornecedores, por exemplo) como a jusante (nas
atividades posteriores a atuacdo da empresa, relacionadas aos clientes, por
exemplo), através de mecanismos formais constantes em contratos ou acordos de
parceria.

4.2- Sustentabilidade e as operacgoes

4.2-1- Conexdo com as operacoes

a)

b)

c)

As diretrizes fixadas pelas estratégias devem converter-se em processos na
operagdo dos negdcios.

Deve ser dada atencdo as situagdes que envolvam expansao fisica ou geografica das
atividades, inovagdo tecnoldgica, criagdo de novos produtos e servigos ou
modificacdao dos existentes (envolvendo a avaliacdo do ciclo de vida dos produtos e
servigos).

Ao ajustar os processos para alinha-los com as estratégias que incorporam os
principios da sustentabilidade, é necessario considerar a geracdao de externalidades
econOmicas negativas e positivas. Estas externalidades devem ser equacionadas
considerando-se tanto as expectativas das partes interessadas, internas a empresa
ou localizadas no entorno econdmico e social dos negocios (fornecedores, clientes,
consumidores, mercado financeiro, comunidades, governos e sociedade em geral),
como os impactos no meio ambiente e nas geragdes futuras.

Esta € uma versao preliminar e esta sujeita a revisdo apds os comentarios recebidos durante a consulta publica, de 14
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d) Os topicos de sustentabilidade contratados ou acordados com integrantes da cadeia
produtiva devem ser monitorados com vistas a assegurar seu alinhamento com as
praticas socioambientais da empresa.

4.2-2- Metas e acompanhamento dos resultados

a) Qualquer sistema de indicadores deve assegurar que o discurso institucional e a
acao efetiva estejam devidamente alinhados (walk the talk). Neste sentido, é
recomendavel submeter as iniciativas a verificacdo por parte de terceiros
independentes, que ndo devem se limitar a verificagdo da realizacdo das agoes
propostas e a veracidade quanto a alocacdao de recursos, mas também aos
resultados efetivamente obtidos face aos objetivos.

b) E necessario dispor de indicadores que permitam quantificar e especificar a pratica
efetiva das dimensGes da sustentabilidade contidas nas estratégias e nos processos
operacionais.

c) A quantificacdo permite fixar as metas a serem alcancadas ao longo do tempo, bem
como monitora-las durante sua execucgdo, constatando ao final se foi ou nao
atingido o resultado compromissado.

d) N3o se deve tratar como “resultados” os esforcos da empresa (por exemplo, "o
nimero de pessoas capacitadas por um projeto”) e sim os beneficios efetivamente
advindos (por exemplo, em que medida a capacitacdo propiciada pelo projeto
melhorou - ou ndo - a vida do publico atingido).

4.2-3- Recompensa (remuneracao)

a) Caso os resultados compromissados pelos administradores e demais gestores sejam
atingidos, é fundamental que sejam reconhecidos, por se tratar de aplicacdo de
novo paradigma.

b) O sistema de avaliagdo do desempenho de administradores e demais gestores deve
apresentar, de forma coerente, um alinhamento entre a estratégia empresarial, as
metas de curto, médio e longo prazo e a remuneracao.

c) E determinante do sucesso da pratica da gestdo para a sustentabilidade assegurar
uma recompensa financeira aos administradores e demais gestores pelo efetivo
atingimento dos resultados decorrentes dessa opgao.

d) O sistema de remuneracdo devera refletir o grau de insercao da sustentabilidade
nas definigdes institucionais e sua relagdo com a estratégia de negdcios, os
processos operacionais e os indicadores de gestdo.

e) Ao relacionar a remuneracao a avaliacgdo de desempenho que inclui aspectos
socioambientais, os administradores e gestores também devem ser premiados por

Esta € uma versao preliminar e esta sujeita a revisdo apds os comentarios recebidos durante a consulta publica, de 14
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acoes realizadas no curto prazo, cujos resultados poderdo ser observados no médio
e no longo prazo.

f) Para a efetividade dessas medidas de remuneragdo € preciso que os beneficios
oferecidos pelo bom desempenho socioambiental sejam motivadores, mesmo se
comparados com aqueles ligados ao desempenho econOmico. Por exemplo: ndo
adianta oferecer R$1 para “deixar as arvores em pé”, se o executivo vai ganhar R$2
como parte do resultado adicional por derruba-las.

4.3- Sustentabilidade na Governanga Corporativa

a) E no contexto da alta administracdo que sdo tratados os valores e a filosofia de gest&o,
dentro dos quais os principios da sustentabilidade devem estar inseridos.

b) E fundamental que o conselho de administragdo e o CEO estejam convencidos da
importancia estratégica da sustentabilidade, viabilizando a lideranga necessaria para o
tratamento do tema na organizacgao.

c) O tema sustentabilidade pode fazer parte do escopo de um comité especifico do
conselho de administragdo, como medida temporaria para prover suporte a sua
insergao no quotidiano da organizagdo até que o tema se mescle naturalmente com as
atividades ligadas a estratégia e as operagoes.

d) Devera ser dada énfase a capacitacdo dos conselheiros de administragdo nos temas
relevantes para a insercao da sustentabilidade na organizacao.

e) O conselho de administragdo deve apoiar e respaldar a gestdo no processo de
atingimento de metas de longo prazo e na diminuicdo da geracao de externalidades
negativas pela empresa, cuidando para que a gestao ndo acelere agdes de curto prazo
gue possam gerar externalidades negativas no médio e longo prazo.

f) Ha um numero crescente de ferramentas disponiveis para guiar as empresas na
incorporacao da sustentabilidade nos processos de gestdo. Cabe ao conselho de
administracdo orientar o processo de definicdo das ferramentas a serem adotadas, de
modo a estarem vinculadas as opgOes estratégicas. As ferramentas podem ser
agrupadas em fungdo de suas abordagens: baseadas em principios, desempenho,
processos ou hibridas.?

8 Ver Anexo 5.3.
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5- Anexos
5.1- Historico recente da sustentabilidade

As armas nucleares usadas na Segunda Guerra Mundial levaram o mundo a pensar
coletivamente, pois as consequéncias poderiam impactar a todos. A criagdo da Organizagdo
das Nacgdes Unidas (ONU) em 1945 foi uma das manifestagbes dessa preocupagao.

Além do impacto das armas nucleares, foram identificados outros potenciais impactos globais.
O Clube de Roma, criado em 1970 por um grupo internacional de executivos, cientistas e
lideres de organizagbes governamentais e ndo-governamentais, promoveu um estudo para
entender a interligagcdo de diversos aspectos que poderiam colocar a humanidade em risco,
como o crescimento populacional, poluicdo, limitagbes economicas e conflitos sociais. Em
1972, foi publicado o relatério “Os Limites do Crescimento”, indicando que restricdes de
ordem ambiental (uso de recursos e geragdo de residuos) poderiam impactar de forma
significativa o desenvolvimento global.

Apesar de terem sido recebidos com ceticismo, os resultados do relatério do Clube de Roma
contribuiram para que a ONU organizasse em 1972 a Conferéncia das NacGes Unidas sobre o
Meio Ambiente Humano, conhecida como Conferéncia de Estocolmo, que contou com a
participagdo de mais de 100 paises, incluindo o Brasil. Foi produzida a Declaragdo de
Estocolmo, introduzindo na agenda politica internacional o impacto do uso dos recursos
naturais no modelo vigente de crescimento econémico.

Em 1983 foi assinado o Convénio de Viena, o primeiro instrumento destinado a gerar acdes
para tratar um problema ambiental de ordem global: a preservacdo da camada de ozbnio,
essencial para a vida na Terra. A deterioracdo da camada de oz6nio se deve, principalmente,
ao uso de gases CFC (clorofluorocarbono). Nessa época o tema ainda ndo era prioritario:
apenas 20 paises participaram. Em 1989, no entanto, entrou em vigor o Protocolo de Montreal,
quando 29 nagBes mais a Unido Européia, produtores de 89% das substdncias nocivas a
camada de ozo6nio, ratificaram-no. A meta prevista é eliminar a utilizacdo de produtos nocivos
ao ozo6nio até 2010.

Em 1987, foi fundada a World Business Academy, como um forum para tratar do papel e da
responsabilidade dos negodcios frente aos desafios morais, ambientais e sociais. Em 1993 foi
fundado o Clube de Budapeste, uma associacdo humanista que relne cientistas, escritores,
empresarios, lideres politicos e espirituais, que também segue na mesma linha.

Ainda em 1987, foi produzido um documento denominado “Nosso Futuro Comum”, conhecido
por “Relatério Brundtland”??, fruto dos trabalhos da Comissdo Mundial de Meio Ambiente e
Desenvolvimento, estabelecida pela ONU. Foi nesse relatério que se cunhou uma das mais
conhecidas definicGes de desenvolvimento sustentavel: “é aquele que atende as necessidades
do presente sem comprometer a possibilidade de as geragdes futuras atenderem as suas
proprias necessidades”.

A década de 1990 também presenciou acordos internacionais com relagdo a sustentabilidade.
Em 1992, na Reunido de Cupula das Nacgdes Unidas para o Meio Ambiente, realizada no Rio de
Janeiro (Rio 92), foi elaborada a Agenda 21, um plano abrangente envolvendo agdes globais,

 Ver Meadows e outros (1972).

10 \yer CMMAD (1988).
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regionais e locais assinado por 178 paises membros da ONU. Trata-se de uma ambiciosa
agenda de desenvolvimento sustentavel, e ndo apenas ambiental.

Em 1997, foi assinado o texto do Protocolo de Kyoto no seio da Convengao Quadro das Nagoes
Unidas sobre Mudancas Climaticas. Trata do tema aquecimento global e das mudangas
climaticas, causado pelas atividades humanas nos ultimos séculos, envolvendo principalmente
a queima de combustiveis fosseis, com conseqliéncias extremamente relevantes para os seres
humanos e as demais formas de vida na Terra.

A primeira proposta vinda da ONU tratando do tema sustentabilidade para as empresas foi o
Pacto Global, lancado em 2000 como uma iniciativa pessoal do entdo secretario-geral Kofi
Annan visando dar uma face humana a globalizagdo. No mesmo ano, durante a Cupula do
Milénio, realizada em Nova Iorque com a participacdo de 147 chefes de Estado e de governo e
representantes de 189 paises, foram estabelecidas as Metas do Milénio: 18 objetivos
relacionados a 8 metas visando o desenvolvimento sustentavel global. A Carta da Terra,
aprovada pela ONU em 2002, busca a mesma abrangéncia da Declaracdao Universal dos
Direitos Humanos no que se refere a sustentabilidade, eqlidade e justica.

Quanto ao mercado financeiro, vém sendo desenvolvidas diversas iniciativas que relacionam o
acesso ao capital a um maior alinhamento por parte das empresas com a sustentabilidade.
Podem ser destcadas algumas iniciativas referentes aos financiadores de divida (crédito),
institucionais, relacionadas a relatérios, indices de bolsas de valores e até mesmo contadores.
A seguir, uma lista de iniciativas, algumas listadas no item 5.3, com os respectivos links para
consulta.

Provedores de divida
Principios do Equador
www.equator-principles.com/principles.shtml

Investidores Institucionais / Organismos Multilaterais
PRI - Principios para o Investimento Responsavel
www.unpri.org/principles/portuguese.php

Governanca Climatica: The Carbon Disclosure Project (CDP)
www.cdproject.net

Governanca Corporativa e mudancas climaticas
www.ceres.org/pub/docs/Ceres corp gov_and climate change sr 0306.pdf

Ligando o valor da empresa a temas Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG)
www.unepfi.org/fileadmin/documents/show me the money.pdf

Relatérios
Relatérios de Sustentabilidade: Global Reporting Initiative (GRI)
www.globalreporting.org

indices de bolsas de valores
Indice de Sustentabilidade Empresarial “"Questionario 2006”, Bovespa (ISE)
www.bovespa.com.br/Mercado/RendaVariavel/Indices/FormConsultaApresentacaoP.asp
?Indice=ISE
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Contadores
Sustentabilidade e contabilidade
www.icaew.co.uk/index.cfm?route=117128

5.2- O Triple Bottom Line (TBL) e o modelo dos cinco capitais'*

O conceito do TBL é amplamente utilizado para descrever o desenvolvimento sustentavel no
contexto organizacional, colocando tal desempenho em termos dos trés resultados -
econOmico, social e ambiental. Trata-se de um conceito popular e poderoso. Os principios
orientadores SIGMA (Sustainability - Integrated Guidelines for Management) se baseiam nessa
idéia e a desenvolvem, oferecendo o conceito de proteger e aperfeigoar cinco tipos de capital:
natural, social, humano, construido e financeiro. Os referidos capitais sdo a base a partir da
qual sdo gerados os resultados (bottom lines) e se situam sob o guarda-chuva da
accountability (prestacao de contas) organizacional. Esta abordagem tem o objetivo de ilustrar
a natureza dindmica do desenvolvimento sustentavel.

As duas abordagens - o TBL e o modelo dos cinco capitais - sao complementares, pois o
capital construido e o financeiro estdo refletidos no resultado econdémico, o capital humano e
social se refletem no resultado social e o capital natural se relaciona com o aspecto ambiental
do TBL.

Ao utilizar o modelo dos cinco capitais é possivel superar algumas das limitagdes do conceito
do TBL como, por exemplo, a tentacdo de fazer concessOes entre os fatores sociais,
econOmicos e ambientais como se eles fossem equivalentes (a integridade ambiental é, na
verdade, um pré-requisito para a sociedade e para a economia) e pudessem ser tratados uns
independentes dos outros (quando, na verdade, sao facetas inter-relacionadas de uma mesma
realidade integral).

Os cinco tipos de capital se inter-relacionam e, portanto, devem ser geridos, protegidos e
aperfeicoados de forma integrada. Os cinco capitais enfatizam a natureza fundamental do
capital natural, assim como o fato de que o capital financeiro é apenas uma expressado do valor
dos outros tipos de capital.

A abordagem dos cinco capitais pressupde que estas distingdes sdo Uteis para as organizacoes,
particularmente quando estdo criando uma visdo e principios para atuar alinhadas com o
desenvolvimento sustentavel.

Muitas empresas estdo gerindo os trés elementos do TBL separadamente. Entretanto, de forma
crescente, os trés elementos precisam ser geridos de uma forma tal que reconhecga suas inter-
relacdes. Uma abordagem estratégica como essa é importante para se fazer mudancgas
significativas, ao invés de incrementais. Menos padroes, mas integrados, podem encorajar
iniciativas em empresas onde o niumero de padrbes tém sido um obstaculo para a agao.

11 Baseado em GRI (2002), SIGMA (2003) e Oakley e Buckland (2004).
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Bottom fine social

1
2 Bofttom lfine econémico
3 Bottom line ambiental

Figura 3: o Triple Bottom Line (TBL)
Fonte: Elkington (1998)

Figura 4: O modelo dos cinco capitais
Fonte: SIGMA (2003)
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5.3- Ferramentas de adesdo e de monitoramento??

O objetivo desta classificacdo € meramente facilitar o entendimento e relacionamento entre as
diversas iniciativas ligadas a sustentabilidade para as empresas. A classificacdo sugerida pode
e deve ser avaliada de forma critica por cada empresa.

a)

b)

)

d)

Baseadas em principios: estabelecem principios de comportamento, mas ndo indicam
como serdo atingidos nem tragam padrdes para sua aferigao.

i) Vantagens: identificagdo de escopo de temas e alinhamento externo.

i) Desvantagens: falta de detalhes para implementacao e aferigao.

Baseadas em desempenho: concentram-se no que a organizacao efetivamente faz.
Podem variar desde metas especificas até listar indicadores em relacdo aos quais a
organizacao deveria se comparar, em seguida levantando o desempenho histérico
contra uma referéncia externa.

i) Vantagens: ajudam a prover transparéncia sobre o que a organizagao esta
alcangando.
i) Desvantagens: dificuldade no estabelecimento de metas sensiveis ao

contexto de cada organizacao. Com escopo mais estreito, podem deixar de
fora aspectos importantes.

Baseadas em processos: descrevem processos que a organizagao deveria seguir para
melhorar seu desempenho. Embora o desempenho ndo seja diretamente enderecado,
podem incluir processos para a identificagdo de metas apropriadas.

i) Vantagens: provém orientagdes praticas e ajudam a estabelecer processos e
comportamentos.
i) Desvantagens: ndo indicam niveis de desempenho e podem ser muito

burocraticas.

Hibridas: combinam elementos das trés abordagens anteriores, visando o
estabelecimento de um grau de consenso antes da medicdo do desempenho e do seu
impacto. Prové uma arquitetura com o objetivo de extrair o melhor de cada abordagem
e disponibilizar uma moldura de principios, uma orientagdo pratica sobre o que deve ser
feito e a possibilidade de se aferir o desempenho.

A seguir, uma lista com alguns exemplos de iniciativas, seguidas de fontes para consulta®®.

Baseadas em principios

Agenda 21
www.mma.gov.br/index.php?ido=conteudo.monta&idEstrutura=18

Carta da Terra
www.cartadaterra.org/ctoriginal.htm

Codigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa — IBGC
http://www.ibgc.org.br/imagens/StConteudoArquivos/Codigo IBGC 3 versao.pdf

12 yer: Oakley e Buckland (2004), Leipziger (2003) e Ethos (2004).
13 \Ver também: Guia de Compatibilidade de Ferramentas
http://www.ethos.org.br/ Uniethos/ferramentas gestao/guia compatibilidade.htm e Leipziger (2003).
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Declaragdo dos Direitos Humanos
http://www.onu-brasil.org.br/documentos direitoshumanos.php

Diretrizes da OCDE para empresas multinacionais
www.fazenda.gov.br/sain/pcnmulti/diretrizes.asp

Metas do Milénio
http://www.pnud.org.br/odm/index.php?lay=odmi&id=odmi

Pacto Global
http://www.pactoglobal.org.br/

PRI - Principios para o Investimento Responsavel
www.unpri.org/files/pri_por.pdf

Principios de Governanga da OCDE
http://www.oecd.org/dataoecd/1/42/33931148.pdf

Baseadas em desempenho

Balango Social Ibase
http://www.balancosocial.org.br/cgi/cgilua.exe/sys/start.htm?sid=2

CDP - Carbon Disclosure Project
www.cdproject.net

DJSI - Dow Jones Sustainability Indexes
http://www.sustainability-indexes.com/

FTSE4Good
http://www.ftse.com/Indices/FTSE4Good Index Series/index.jsp

GRI - Global Reporting Initiative
www.globalreporting.org

Indicadores Ethos de Responsabilidade Social Empresarial
http://www.ethos.org.br/docs/conceitos praticas/indicadores/default.asp

ISE - Indice de Sustentabilidade Empresarial
www.bovespa.com.br/Mercado/RendaVariavel/Indices/FormConsultaApresentacaoP.asp?Ind
ice=ISE

JSE SRI Index
WWW.jse.co.za/sri/

Pegada Ecoldgica
http://www.footprintnetwork.org/gfn _sub.php?content=footprint overview
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Baseadas em processos

AA 1000
www.accountability21.net/default.aspx?id=42
www.bsd-net.com/bsd brasil/handbookaal000.pdf

Critérios de Exceléncia do PNQ - Sociedade
www.fpng.org.br/site/376/default.aspx

FSC - Forest Stewardship Council
www.fsc.org

MSC - Marine Stewardship Council
WWW.MSC.0rg

ISO 14000
WWW.is0.0rg

ISO 9000
WWW.iS0.0rg

ISO 26000
WWW.iso.org/sr

NBR 16000

OHSAS 18001

www.osha-bs8800-ohsas-18001-health-and-safety.com

Principios do Equador
www.equator-principles.com/principles.shtml

SA 8000

http://www.sa-intl.org/index.cfm?fuseaction=Page.viewPage&pageld=473

Hibridas

SIGMA
WWW.projectsigma.co.uk

The Natural Step
www.naturalstep.org

Tripple Bottom Line (TBL)
Ver Elkington (1998)
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7- Glossario
Para termos ndo definidos ao longo do texto.

Administradores
Conselheiros de administracdo e diretores estatutarios. Podem ser entendidos como a Alta
Administracdo.

CEO
Chief Executive Officer. Termo em inglés para o principal executivo da organizagao.

Chairman
Termo em inglés para denominar o presidente do conselho de administracédo (chairman of the
board of directors).

Eco-eficiéncia
Relagdo entre o valor do produto ou servico e seu impacto ambiental. Processo produtivo onde
se consome menores quantidades de recursos naturais por unidade de produto ou servigo.

Gestao
Atividades subordinadas ao principal executivo (CEO ou equivalente).

Gestores
Envolvem os diretores que fazem parte da Administracdo e os demais responsaveis pela
gestao (demais diretores e gerentes).

Indicadores

Uma ferramenta que permite a obtencdao de informacgdes sobre uma dada realidade, tendo
como caracteristica principal a de poder sintetizar diversas informacbes, retendo apenas o
significado essencial dos aspectos analisados. Para que um indicador atenda a seu propdsito,
deve ser transparente, completo, relevante, preciso, neutro, comparavel e auditavel.

Licenga social para operar

Um contrato social ndo formalizado, onde é mantido o voto de confianga dos stakeholders com
relacdo as operacdes da empresa. E obtida a partir do entendimento de como suas acdes
afetam os stakeholders. As relagdes entre as empresas e a sociedade se baseiam num
“contrato social” que evolui conforme as mudangas sociais e as conseqiientes expectativas da
sociedade. Nesse contrato a sociedade legitima a existéncia da empresa, reconhecendo suas
atividades e obrigagdes, bem como estabelecendo limites legais para sua atuacgao.

Partes Interessadas

Publicos relevantes com interesses pertinentes a empresa, ou ainda, individuos ou entidades
que assumam algum tipo de risco, direto ou indireto, em face da empresa, como: acionistas,
funcionarios, organizagdes que representem o0 meio ambiente, comunidade, clientes,
fornecedores, credores e governos. Para efeito deste documento, estdo incluidas as partes
afetadas pela organizacdo que ndo estdo organizadas e ndao sao capazes de ser engajadas,
como o meio ambiente, outros seres vivos, criancas, geracdes futuras, etc.

Pegada Ecoldgica

Ferramenta de gestdo de recursos que mede a quantidade de terra e agua que uma populagado
humana requer para produzir os recursos que consome e absorver seus residuos em
determinado ambiente tecnoldgico. Permite o estabelecimento de benchmarks (referéncias)
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para comparagoes entre individuos, cidades e nagBes. Seu calculo envolve a area de energia
fossil (utilizada para a absorcdo do excesso de CO2), terra aravel e pastagens (para suprir as
necessidades da populacdo), florestas (para fornecimento de madeira, seus derivados e outros
produtos) e area urbanizada. Vem sendo utilizada por diversas instituicbes, como a
Comunidade Européia. Ver www.footprintnetwork.org.

Sistemas Abertos

E um conjunto de elementos interligados entre si ao qual se atribui uma finalidade explicita,
constituindo um todo que interage com o ambiente no qual se insere, importando deste
materiais, energia e informacdo, processando-os segundo padroes proprios e, em
conseqliéncia, exportando produtos tangiveis e intangiveis de sua atividade.

Stakeholders
Ver partes interessadas.

The Natural Step

Abordagem conceitual baseada em principios cientificos amplamente consensuados para
prover uma linguagem comum no tratamento das questfes da atuacao das sociedades
humanas de modo a nao inviabilizar seu futuro no planeta.

Ver: www.naturalstep.org

Triple Bottom Line
Um modelo que tem como base ndo apenas o plano econémico (visdo de single bottom line),
mas também os aspectos sociais e ambientais, todos eles de forma integrada.

Valor

Expressdo do atingimento dos objetivos sociais da organizagdao, podendo se traduzir em
aspectos monetarios (valor da empresa) ou ndo-monetarios, como no caso de organizagoes
sem fins lucrativos.

Valor da empresa
Pode ser dividido em trés tipos: Valor Contabil, Valor Econémico e Valor de Mercado.

Valor Contabil
E calculado seguindo os principios contabeis, retrospectivo (foco nos dados historicos) e
incorporando questdes fiscais e legais. Serve de base para o calculo do Valor Econémico.

Valor Econémico

E o valor intrinseco da empresa, prospectivo (baseado em projecoes do desempenho da
empresa), considerando o valor do dinheiro no tempo e o risco associado as atividades da
empresa no que diz respeito ao retorno do investimento. Apresenta abordagem gerencial,
permitindo correlagdo entre o desempenho da empresa e a remuneragao, tanto dos
provedores de capital como dos funcionarios.

Valor de Mercado

Representa a visdo dos agentes de mercado se refletindo no momento de uma transacgao de
compra e venda. Estad diretamente ligado ao desempenho atual e projetado e a reputagdo da
empresa.
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