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			Nos últimos anos, o Brasil tem enfrentado uma expressiva dificuldade de acesso ao crédito, especialmente para pequenas e médias empresas. A taxa de juros ainda elevada no país tem sido um dos principais entraves. Além disso, a burocracia excessiva e a falta de garantias adequadas são obstáculos significativos para aqueles que buscam obter empréstimos ou financiamentos. A recessão econômica e o aumento do desemprego, principalmente em razão da pandemia, também geraram um ambiente de maior cautela por parte das instituições financeiras na concessão de crédito. O aumento da inadimplência não ajudou a melhorar essa situação. Isso impacta negativamente o crescimento e desenvolvimento dessas empresas, uma vez que o crédito desempenha um papel fundamental no investimento e na expansão dos negócios.


			Alguns outros problemas afetam o processo de concessão de crédito, como a alta concentração do mercado brasileiro nos grandes bancos comerciais e a preferência desses bancos por financiamento para empresas de grande porte e com mais de dez anos de existência.1


			Em outras palavras, empresas de pequeno e médio porte e empresas com pouco tempo de mercado (o típico perfil de empresas de impacto, no Brasil) encontram restrições práticas significativas de acesso ao crédito. Por exemplo: o investimento de capital representa 66% dos ativos sob gestão no mercado de investimentos de impacto do Brasil, enquanto o crédito representa apenas 34%.


			Formas alternativas de acesso ao crédito precisaram (e precisam) ser estruturadas. Talvez o mecanismo mais promissor para se corrigir essa assimetria seja fomentar operações no mercado de capitais, de uma forma geral, e de securitizações, em particular. A nova lei de securitizações (Lei nº 14.430/22) trouxe mudanças importantes para impulsionar esse mercado, expandindo o rol de lastros que podem ser utilizados.


			Assim, outros setores da economia puderam se beneficiar desse tipo de estrutura, que estava altamente concentrada em operações do agronegócio e do mercado imobiliário. Hoje, empresas de setores como educação, saúde, energia etc. sem lastros em títulos daquelas indústrias podem emitir títulos para embasarem a operação de Certificados de Recebíveis e financiarem suas atividades. Na outra ponta, séries diferentes podem acomodar as diferentes expectativas dos investidores filantrópicos e comerciais.


			Assim surgiu a operação com a Gaia e a Artemisia. Ela possibilitou que empresas do setor de educação, saúde e fomento ao emprego acessassem o mercado de capitais, por meio da securitização de lastros de dívida. Essas empresas cederam esses lastros para a Gaia, que, por sua vez, emitiu Certificados de Recebíveis, no mercado, para financiar a compra desses títulos. A operação ficou conhecida como Certificado de Recebíveis de Investimento de Impacto Ambiental e Social — ou, simplesmente, CRIIAS. Foi a primeira oferta pública de um título com essas características, registrada na Comissão de Valores Mobiliários e na B3.2
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					1. Segundo o “Relatório de Economia Bancária do Banco Central” de 2022, 55,2% do saldo da carteira de crédito PJ do Sistema Financeiro Nacional era alocado em empresas de grande porte (contra apenas 11,5% nas microempresas e 8,6% em empresas de pequeno porte), e 77,8% do saldo das operações de crédito era concentrado em empresas com mais de dez anos de existência (contra apenas 11,7% em empresas com até cinco anos de existência).


				


				

					2. Mais informações sobre a operação em: “Artemisa e Gaia lançam certificado de recebíveis do setor de impacto”. Folha de S. Paulo, 24 ago. 2023. Disponível em: https://www1.folha.uol.com.br/folha-social-mais/2023/08/artemisa-e-gaia-lancam-certificado-de-recebiveis-do-setor-de-impacto.shtml Acesso em: set. 2023.


				


			


		




		

			INTRODUÇÃO


		




		

			Quem trabalha com o mercado financeiro sabe que as pessoas, nessa indústria, adoram um acrônimo: cdb, cri, cra, roe e seu irmão roi, etf, cdi, ipo e ebitda são apenas alguns exemplos de uma infinidade de siglas utilizadas pelos banqueiros e investidores diariamente.


			Em passado mais recente, o acrônimo esg entrou na moda. Ele representa as palavras Environmental (Ambiente), Social (Social) e Governance (Governança). Refere-se a um conjunto de critérios usados por investidores e outras partes interessadas para avaliar o desempenho ético e de sustentabilidade de uma empresa ou organização.


			Na área ambiental, além de outras questões relevantes, como a preservação de recursos hídricos ou a biodiversidade, o grande desafio diz respeito à redução das emissões de carbono. O dicionário Oxford declarou que o termo emergência climática foi a “palavra” do ano de 2019, demonstrando a urgência do tema. Como é sabido, o Acordo de Paris visa manter o aumento da temperatura média global muito abaixo dos 2 °C acima dos níveis pré-industriais e limitar o aumento da temperatura, até o ano de 2100,  em até 1,5 °C acima do referido nível.


			Para esse efeito, os signatários comprometeram-se a reduzir substancialmente as suas emissões de carbono. No entanto, de acordo com um relatório recente do Painel Intergovernamental sobre Alterações Climáticas (ipcc, um órgão intergovernamental das Nações Unidas cujo propósito é fornecer fontes objetivas de informação científica sobre as mudanças climáticas), 75% dos 184 países signatários não estão no caminho certo para cumprir as metas para 2030.3 Depois de uma redução das emissões no ano de 2020, devido à pandemia da covid-19, já pudemos ver um novo aumento em 2021.


			No que diz respeito ao Brasil, que é um dos dez maiores emissores do planeta, o problema não está tanto na sua matriz energética, mas no desmatamento ilegal, na degradação de florestas e na agropecuária. As consequências do fracasso do Acordo poderão ser catastróficas. De acordo com uma estimativa de 2018, até o final deste século, o valor líquido médio dos danos induzidos pelas alterações climáticas, em todo o mundo, seria de us$54 trilhões, num cenário de aquecimento de 1,5 °C. Esse número cresceria para US$٦٩ trilhões em um cenário de aquecimento de ٢ °C.4
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			Fonte: Climate Action Tracker. 
Disponível em: https://climateactiontracker.org/


			As questões sociais não são menos desafiadoras. O “Social” de “ESG” está ligado, principalmente, à gestão justa e responsável dos funcionários, mas também pode estar relacionado ao monitoramento da cadeia de suprimentos e às ações sociais junto à comunidade local da empresa. Em geral, o principal problema a ser enfrentado na esfera social é a enorme desigualdade que assola o mundo em geral, mas o nosso país em particular. Segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE), em 2018, o Brasil era o oitavo país mais desigual do planeta, e a renda dos 10% mais ricos era 13 vezes superior à média dos 40% mais pobres. Negros e mulheres, base da pirâmide social brasileira, são os mais afetados nesse contexto.5 Com a pandemia, essa situação só piorou. Em dezembro de 2020, 55% da população brasileira estava em situação de insegurança alimentar (116,8 milhões de pessoas), e 9% passavam fome (19,1 milhões de brasileiros).6


			As empresas podem e devem assumir um papel importante na redução dessas diferenças, não só incentivando a qualificação dos trabalhadores (o que pode ajudar a reduzir o desemprego), mas também adotando políticas de proteção aos seus empregados e incentivando que essas medidas se estendam, de forma semelhante, por toda a sua cadeia de fornecimento.
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			Fonte: Cepalstat e World Bank Open Data


			Por fim, o aspecto relacionado à governança corporativa está ligado a uma grande variedade de temas; desde políticas de diversidade e inclusão, nos órgãos de administração das empresas; limites à remuneração dos executivos seniores; direitos das minorias; responsabilidade dos diretores e transparência da gestão; até a integração de objetivos relacionados a ESG na visão corporativa.


			Como vemos, os desafios são enormes.


			Políticas sustentáveis e ESG


			As décadas de 1960 e 1970 testemunharam uma crescente conscientização sobre questões ambientais, impulsionada pelas pesquisas científicas sobre esses problemas e por eventos como a publicação do livro Primavera Silenciosa, de Rachel Carson, em 1962.7 Muito do que existe hoje em termos de sustentabilidade vem dessa época. Talvez a contribuição conceitual mais importante tenha sido a de “meio ambiente”, como o prisma pelo qual enxergamos o mundo e o lugar que ocupamos. Apesar de o termo já existir pelo menos desde o século XVII, ele foi formulado, por volta da década de 1970, de forma a quebrar a visão binária ocidental de natureza (o “outro”) e civilização (“nós”) e passou a indicar uma comunidade de organismos que interagem entre si, em uma miríade de formas.8


			Esse período marcou uma mudança na percepção da necessidade de as empresas serem responsáveis por seus impactos ambientais, influenciada por diversos economistas que voltaram sua atenção para uma lógica econômica que pudesse compatibilizar crescimento, recursos naturais e justiça social, muitos deles agrupados no chamado Clube de Roma.9 O conceito de responsabilidade social corporativa ganhou destaque durante esse período, enfatizando responsabilidades das empresas, a despeito da maximização de lucros, incluindo a consideração de seu impacto em comunidades, no meio ambiente e em outras partes interessadas.10 A ideia de responsabilidade social estabeleceu as bases para os aspectos “S” e “G” do ESG.


			No início dos anos 2000, à medida que as preocupações com as mudanças climáticas e a sustentabilidade aumentavam, ficou evidente a necessidade de as empresas produzirem relatórios padronizados das práticas ambientais, sociais e de governança. Então, organizações como a Global Reporting Initiative (GRI) foram estabelecidas para a criação das estruturas de tais relatórios. Enquanto isso, instituições financeiras começaram a desenvolver índices ESG para rastrear o desempenho das empresas com base nesses critérios. Durante esse período, as considerações ESG ganharam mais atenção de investidores institucionais, gestores de ativos e reguladores. A ideia de que empresas sustentáveis e bem geridas pudessem oferecer melhor desempenho financeiro, a longo prazo, ganhou aceitação. A iniciativa Principles for Responsible Investment (PRI), apoiada pela ONU e lançada em 2006, desempenhou um papel significativo na promoção da integração do ESG nas práticas de investimento.11


			No Brasil, em agosto de 2023, o Instituto Brasileiro de Governança Corporativa (IBGC) lançou a sexta edição do seu Código de Melhores Práticas de Governança Corporativa. Em relação à quinta edição, de 2015, o Código é muito mais focado em questões relacionadas à sustentabilidade, que passa a ser um princípio expresso do documento (antes referido como “responsabilidade corporativa”). Ele também incorpora expressamente a ideia de que as partes interessadas (stakeholders) são fundamentais para a governança das empresas.


			Com um número crescente de investidores, a integração do ESG como fator de decisão tornou-se mais comum na indústria de investimentos. Nos últimos anos, o “investimento de impacto” também ganhou destaque, com foco em investimentos que geram impactos positivos (ambientais ou sociais), além de retornos financeiros.


			Governos e órgãos reguladores começaram a reconhecer a importância das considerações ESG. Vários países introduziram regulamentações e requisitos de relatórios relacionados aos fatores ESG, incentivando maior transparência e responsabilidade dos agentes de mercado.


			Abordar as questões ESG tornou-se cada vez mais importante; não apenas por motivos éticos, mas também para atrair, estrategicamente, investidores, clientes e talentos.


			Cabe ressaltar que foi a pressão das partes interessadas — incluindo consumidores, funcionários e ativistas — o que levou as empresas a incorporarem considerações ESG em suas políticas; refletindo o reconhecimento crescente de uma interconexão entre as práticas corporativas e os impactos positivos no mundo.


			Objetivos de Desenvolvimento Sustentável (ODS)


			Quando uma empresa quer começar a pensar sobre políticas ESG, o primeiro lugar a se olhar seguramente é para as metas estabelecidas pelas Nações Unidas para um desenvolvimento mundial sustentável.


			Os 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentável (ODS) das Nações Unidas são uma iniciativa global que visa abordar os principais desafios sociais, econômicos e ambientais enfrentados pelo mundo.12 Esses objetivos incluem a erradicação da pobreza, o combate à fome, a promoção da saúde e da educação de qualidade, a igualdade de gênero, o acesso à água potável, o uso sustentável dos recursos naturais, a redução das desigualdades, entre outros. Eles foram criados para serem alcançados até 2030 e fornecem um roteiro abrangente para a construção de um futuro mais justo, inclusivo e sustentável para todos.


			Os ODS levaram décadas para serem finalizados, mas o primeiro passo foi dado em junho de 1992, na chamada ECO-92 realizada no Rio de Janeiro. Nesse evento, 178 países adotaram a Agenda 21, um plano de ação para ser adotado global e localmente e construir uma parceria mundial em torno do desenvolvimento sustentável, da melhoria da vida humana e da proteção do meio ambiente. Esse seria o embrião para o desenvolvimento dos ODS.


			A importância dos ODS reside na necessidade de equilibrar o progresso humano com a preservação do planeta. Eles reconhecem a interconexão entre os diferentes desafios enfrentados pela humanidade e destacam a importância de abordá-los de forma integrada. A estrutura dos ODS é composta por dezessete metas específicas, que são apoiadas por 169 indicadores mensuráveis. A implementação efetiva dos ODS é essencial para enfrentar os desafios globais e construir um futuro mais sustentável para as gerações presentes e futuras.


			Muitos investidores internacionais, como TPG e KKR, lançaram fundos cujas estratégias incluem ajudar um ou mais ODS. Além disso, os maiores objetivos de investimento de impacto nos últimos anos estão ligados à energia limpa (ODS 7), fome zero (ODS 2), trabalho decente e crescimento econômico (ODS 8).13
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			Fonte: Organização das Nações Unidas (ONU). Disponível em:
https://brasil.un.org/pt-br/sdgs. Acesso em: 26 fev. 2024. 


			Políticas ambientais


			Com relação a estratégias ambientais, aquela que mais preocupa as empresas ao redor do mundo é o controle do que a indústria passou a chamar de “pegada de carbono”,14 isto é, o total de emissões de gás carbono associado ao negócio da empresa. A produção de carbono, especialmente na forma de dióxido de carbono (CO2), contribui significativamente para o aquecimento global, ao intensificar o efeito estufa. Esses gases retêm o calor na atmosfera, levando ao aumento da temperatura média da Terra, a alterações nos padrões climáticos, eventos climáticos extremos e elevação do nível do mar, resultando em impactos adversos para ecossistemas e comunidades em todo o mundo.


			Entretanto, a mera definição dessa pegada já é muito difícil de ser feita. Uma importante iniciativa (que tem servido de parâmetro para políticas ambientais ao redor do mundo) é a classificação das emissões de gases de efeito estufa em três níveis distintos: emissões de Escopo 1, Escopo 2 e Escopo 3. Empresas e organizações estão sendo pressionadas a explicar como as estão reduzindo.


			O sistema de Escopo 1, 2 e 3 foi desenvolvido pelo Greenhouse Gas Protocol (Protocolo de Gases de Efeito Estufa),15 com o intuito de medir o progresso rumo à redução necessária estabelecida pelo Acordo de Paris, ou seja, para manter o aumento da temperatura global abaixo de 2 °C em relação aos níveis pré-industriais.


			Escopo 1 são aquelas emissões diretas, associadas à atividade-fim econômica, exercida pela empresa ou entidade — como a operação de máquinas, veículos, o aquecimento de prédios, os processos químicos e físicos utilizados para a produção dos bens e serviços por ela gerados, o uso de computadores etc. As emissões de Escopo 2 são aquelas indiretamente associadas à sua atividade-fim, notadamente as resultantes da produção da energia comprada pela organização, mas ainda assim decorrentes de sua operação direta. Já as emissões de Escopo 3 são todas as demais emissões indiretas inseridas na cadeia de valor da empresa, incluindo aquelas produzidas pelos fornecedores de seus insumos (upstream) e pelos seus consumidores (downstream), abrangendo as atividades fora da propriedade e do controle da empresa. São as emissões de gases de efeito estufa que decorrem, por exemplo, do uso dos produtos por clientes ou da produção dos bens utilizados pela empresa. Essas emissões geralmente são as mais significativas e difíceis de controlar, uma vez que dependem de decisões externas.


			Medir e controlar as emissões de Escopo 1 e 2 é relativamente mais fácil para as empresas, pois podem adotar práticas sustentáveis, direcionar seu consumo para energia renovável ou mudar sua frota para veículos elétricos. Também é possível reduzir as emissões de Escopo 2 de uma empresa ao se optar por fontes renováveis em vez de combustíveis fósseis. No entanto, as emissões de Escopo 3 estão sob controle de fornecedores e clientes, tornando sua diminuição mais desafiadora.
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			Fonte: Guia para Elaboração de Inventários Corporativos de Emissão de Gases do Efeito Estufa. Disponível em: https://cetesb.sp.gov.br/proclima/wp-content/uploads/sites/36/2014/05/cartilha_ghg_online.pdf. Acesso em: 26 fev. 2024.


			Apesar disso, várias empresas estão se comprometendo a cortar as emissões de Escopo 3 como parte de seus esforços em conter as mudanças climáticas. Aqui no Brasil, por exemplo, a Vale estabeleceu uma redução de 33% das emissões de Escopo 1 e 2 até 2030 e de 15% das emissões de Escopo ٣ até ٢٠٣٥.16


			Outra estratégia ambiental muito relevante está relacionada ao uso racional da água. Aparentemente, temos uma abundância de água no planeta, já que ela cobre ٧١٪ da superfície da Terra. Entretanto, 97% desse total está nos oceanos, o que significa que ela é salgada, ou seja, não é apropriada para ser bebida ou para ser utilizada na agricultura e na indústria. Dos 3% restantes, 2% da água não está disponível para consumo: está congelada em glaciais, está na atmosfera ou está armazenada muito profundamente, para ser extraída de forma sustentável.


			Em suma, somente 1% da água do planeta é apropriada para o consumo humano. Em outras palavras, se toda a água do mundo fosse reduzida a 100 litros, a água potável caberia em uma colher de chá.17 Como não pode haver vida, no planeta, sem água (e, em particular, água potável), a administração racional desse recurso é imprescindível.
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			Fonte: WWF. Disponível em: wwf.org.br. Acesso em: 24 jan. 2024.


			O Brasil agrega oportunidades e desafios relacionados com esse tema. Por um lado, o Brasil detém cerca de 20% da água doce disponível no planeta; o que representa um recurso vital valioso, mas também impõe uma imensa responsabilidade na sua gestão sustentável. Além disso, o país abriga uma riqueza extraordinária de biodiversidade, com vastas áreas de florestas tropicais e ecossistemas únicos, destacando a importância do Brasil na preservação global da diversidade biológica e na mitigação das mudanças climáticas. Por outro lado, como sabemos, somos um dos maiores produtores de carne bovina do mundo. A produção de cada quilo de carne consome 15.400 litros de água. O Brasil produz 10,3 milhões de toneladas de carne bovina por ano. A boa notícia é que muitas empresas brasileiras estão endereçando tais questões.


			A BRF, por exemplo, comprometeu-se a reduzir seu consumo de água em 13% até 2025, concentrando-se na melhoria da gestão através de automação, no aumento do reúso da água em fábricas e nas parcerias para a adoção de tecnologias que aumentam a eficiência hídrica. A BRF também emprega uma metodologia de avaliação de riscos e vulnerabilidade, empregando ações preventivas e corretivas, analisando suas operações com base nos fatores de qualidade da água, disponibilidade e dependência hídricas.18


			Políticas de governança


			A sexta edição do Código de Melhores Práticas de Governança Corporativa do IBGC define governança como


			um sistema formado por princípios, regras, estruturas e processos pelo qual as organizações são dirigidas e monitoradas, com vistas à geração de valor sustentável para a organização, para seus sócios e para a sociedade em geral. Esse sistema baliza a atuação dos agentes de governança e demais indivíduos de uma organização na busca pelo equilíbrio entre os interesses de todas as partes, contribuindo positivamente para a sociedade e para o meio ambiente. (IBGC, 2023).


			Uma das principais medidas que estão sendo tomadas pelas empresas é aumentar a representatividade em seus órgãos de administração, principalmente no que diz respeito à sub-representação de mulheres e negros em posições de liderança. Esse é um problema persistente em muitos países e setores.


			Embora haja variações regionais, a tendência geral é de desigualdade. De acordo com pesquisa realizada pela Teva Índices, as mulheres ocupavam apenas 16,7% dos assentos nos conselhos das empresas listadas na B3 em 2023.19 Nos EUA, o relatório 2020 Women on Boards indicou que as mulheres compunham cerca de 20,4% dos membros de conselhos de empresas listadas no índice Russell 3000, em 2020.20 Já, na União Europeia, em 2021, o relatório da European Women on Boards revelou que as mulheres ocupavam 35% dos assentos nos conselhos das empresas do Euro Stoxx 50, apesar de esse número variar significativamente de um país para outro.21


			Dados sobre a representação de negros em conselhos de empresas no Brasil são escassos, mas estudos mostram que a representação é muito baixa, não refletindo a diversidade racial do país. Nos EUA, em 2020, a Alliance for Board Diversity informou que os afro-americanos representavam apenas 9,3% dos membros de conselhos nas empresas do índice S&P 500.22 Por outro lado, no Reino Unido, o Parker Review de 2023 destacou que a representação de minorias étnicas nos conselhos das empresas britânicas está abaixo do ideal, com apenas 22% das empresas do FTSE 100 tendo mais de dois diretores que fazem parte de minorias étnicas.23


			Esses números refletem um problema crônico de falta de diversidade de gênero e racial nos órgãos de liderança corporativa. A sub-representação de mulheres e negros nos conselhos de empresas é preocupante, pois a diversidade é crucial para a tomada de decisões eficazes e para a promoção da igualdade nas organizações. Para abordar essa questão, muitas iniciativas incluem políticas de cotas, além de treinamento e conscientização sobre diversidade e inclusão, mas ainda há um longo caminho a percorrer para alcançarmos uma representação mais equitativa.


			Outros temas particularmente importantes, como conformidade, transparência e gestão de risco, estão altamente interligados. As empresas de capital aberto estão sujeitas a um conjunto de regras a respeito de divulgação de informação ao mercado (como veremos mais adiante). Para as empresas fechadas, há sempre a possibilidade de publicação de um balanço social, com as ações da empresa sobre os seus principais stakeholders. Também discutiremos esse assunto com mais calma no decorrer deste livro.


			Políticas sociais


			A maior referência para as políticas sociais corporativas são os Guiding Principles on Business and Human Rights (Princípios Orientadores sobre Empresas e Direitos Humanos),24 um conjunto de diretrizes desenvolvidas pela Organização das Nações Unidas para promover e proteger os direitos humanos no contexto das atividades empresariais. Esses princípios foram adotados pelo Conselho de Direitos Humanos da ONU, em 2011, e representam um marco importante na interseção entre negócios e direitos humanos, estabelecendo um conjunto de padrões internacionais reconhecidos globalmente.


			Os guiding principles consistem em três pilares interconectados. O primeiro pilar requer que o Estado assuma a responsabilidade de proteger os direitos humanos contra violações relacionadas a atividades empresariais. Isso envolve a criação de políticas, regulamentações e mecanismos de fiscalização, para garantir que as empresas não causem danos aos direitos humanos. O segundo pilar exige que as empresas respeitem os direitos humanos, o que significa que elas devem evitar causar impactos negativos nos direitos humanos (ou mesmo contribuir para isso) em todas as suas operações. O terceiro pilar trata da necessidade de acesso a remédios efetivos para as vítimas de abusos praticados pelas empresas, exigindo que as partes envolvidas forneçam acesso à reparação e à justiça para as vítimas.


			Em conjunto, esses princípios estabelecem um quadro global, que promove a responsabilidade das empresas em relação aos direitos humanos, buscando assegurar que as atividades comerciais contribuam para um mundo mais justo e respeitoso aos direitos fundamentais de todas as pessoas.


			Outra política social importante está ligada ao relacionamento da sociedade empresarial com seus funcionários. Em primeiro lugar, é preciso dizer que a visão do empregado como um mero vendedor de sua força de trabalho, tendo, como contrapartida, um salário, não se sustenta mais. Além do interesse em um salário justo, o empregado também quer prestações previdenciárias, higiene, segurança e salubridade no ambiente de trabalho e a possibilidade de se desenvolver pessoal e profissionalmente dentro da empresa.


			Na esteira da Declaração Universal dos Direitos Humanos, promulgada em 1948, dois pactos que procuram concretizar os princípios da Declaração foram promulgados em 1966: o Pacto Internacional sobre Direitos Civis e Políticos e o Pacto Internacional sobre Direitos Econômicos e Sociais. Entre os diversos direitos reconhecidos pelo Pacto Internacional sobre Direitos Econômicos e Sociais estão os direitos trabalhistas, tais como a livre escolha da profissão, a igualdade de remunerações para a mesma função, sem distinção entre homens e mulheres, a segurança e higiene no local de trabalho, o repouso semanal, a limitação da jornada de trabalho e férias remuneradas, a licença-maternidade e o direito de greve, o direito à seguridade social, o direito à alimentação, ao vestuário, à habitação, à saúde e à educação gratuita. Nossa Constituição incorporou a maior parte desses direitos nos artigos 6o, 7o e 194 a 217.25


			Ainda do ponto de vista internacional, outro marco importante foi a fundação da Organização Internacional do Trabalho (OIT), em 1919, como parte do Tratado de Versalhes após a Primeira Guerra Mundial. Sua criação foi motivada pelo reconhecimento da necessidade de garantir melhores condições de trabalho em todo o mundo e promover a justiça social como um meio de prevenir conflitos e promover a paz. A OIT estabeleceu normas internacionais e proporcionou um fórum em que governos, empregadores e trabalhadores podem debater questões trabalhistas e buscar soluções colaborativas. Em 1998, a OIT promulgou a Declaração dos Princípios e Direitos Fundamentais no Trabalho, durante a 86a Sessão da Conferência Internacional do Trabalho, realizada em Genebra, na Suíça. Essa Declaração representa um pilar fundamental no esforço global de promover e proteger os direitos dos trabalhadores. Resumida em quatro princípios fundamentais, enfatiza a universalidade dos direitos trabalhistas e sua profunda importância. Ela destaca a relevância da liberdade de associação, a erradicação do trabalho forçado, a abolição do trabalho infantil e a eliminação da discriminação no emprego.


			A Declaração não apenas serve como um guia para políticas trabalhistas em todo o mundo, mas também reflete o compromisso da comunidade internacional em proteger os direitos e o bem-estar dos trabalhadores, independentemente de sua localização ou circunstâncias.


			O Brasil tornou-se membro da OIT em 1957 e tem desempenhado um papel ativo na organização desde então, participando de várias conferências e comitês, contribuindo para a elaboração de normas trabalhistas globais e em políticas de promoção de direitos dos trabalhadores. A participação do Brasil na OIT é um reflexo do seu compromisso com o desenvolvimento social e econômico, bem como com a proteção dos direitos dos trabalhadores em níveis nacionais e internacionais.


			Esse é o arcabouço principiológico que as empresas devem seguir nas suas relações com os seus empregados.


			Nesse sentido, uma das formas mais profundas e abrangentes de implementar uma política social voltada aos empregados é através da cogestão. A Lei nº 10.303 de 31 de outubro de 2001, acrescentou um parágrafo ao art. 140 da Lei das Sociedades por Ações, facultando ao estatuto das companhias prever a participação de representante dos empregados no conselho de administração. Esse representante deve ser escolhido pelo voto dos empregados, em eleição organizada pela empresa, em conjunto com as entidades sindicais que os representam.


			Além disso, a Lei nº 12.353, de 28 de dezembro de 2010, regulamentada pela Portaria 26/2011 do Ministério do Planejamento, Orçamento e Gestão, tornou imperativa a inclusão de um representante dos funcionários nos conselhos de administração de empresas estatais que possuíssem mais de duzentos empregados próprios. O texto legislativo estipulou que esse representante dos empregados seja eleito por voto direto entre os funcionários ativos da empresa pública, em um processo de eleição conduzido em colaboração com as entidades sindicais que os representam. Com a promulgação da Lei nº 13.303, em 30 de junho de 2016, conhecida como a “Lei das Estatais” ou “Lei de Responsabilidade das Estatais” (e, posteriormente, regulamentada pelo Decreto 8.945/2016, em 27 de dezembro de 2016), o direito à representação dos empregados no conselho de administração foi fortalecido.26


			Nas empresas públicas federais, existem, hoje, 461 conselheiros indicados pelo governo. Destes, cinquenta nomes são eleitos pelos trabalhadores. As poucas empresas públicas estaduais com mais de duzentos empregados também contam com representantes dos trabalhadores em seus conselhos.


			Global Compact da ONU


			Finalmente, é preciso dizer que um dos principais sintomas da importância que esse tema ganhou no mundo contemporâneo é a criação do Pacto Global (Global Compact) das Nações Unidas, uma iniciativa voluntária lançada no ano 2000 pela ONU.27 Seu objetivo é incentivar empresas e organizações ao redor do mundo a adotarem políticas e práticas sustentáveis e socialmente responsáveis. O Pacto Global é fundamentado em dez princípios universalmente aceitos, que abrangem direitos humanos, normas trabalhistas, proteção ambiental e medidas anticorrupção. Esses princípios servem como um guia para orientar empresas a alinharem suas operações e estratégias a metas mais amplas da sociedade.


			Desde sua criação, o Pacto Global tornou-se a maior iniciativa de sustentabilidade corporativa do mundo. Ele atraiu a adesão de milhares de empresas de diferentes setores e tamanhos, abrangendo diversos países. Essas empresas se comprometem a integrar os dez princípios em suas atividades comerciais, cadeias de suprimentos e operações. Ao aderirem voluntariamente ao Pacto Global, as empresas demonstram sua dedicação em promover o desenvolvimento sustentável e contribuir positivamente para desafios globais. Essa iniciativa facilita a colaboração entre o setor privado, a sociedade civil e os governos, promovendo o diálogo e a ação coletiva para uma economia global mais inclusiva e sustentável.


			Ao longo dos anos, o Pacto Global desempenhou um papel fundamental na defesa de práticas comerciais responsáveis, conscientizando sobre a importância da sustentabilidade empresarial e adaptando seu instrumental às dinâmicas globais em mudança (abordando questões climáticas, de desigualdade e do impacto da tecnologia nas sociedades).


			Em 2023, o Brasil tinha mais de duas mil empresas — de diversos tamanhos e diferentes áreas — participantes dessa iniciativa. Um dado importante para a discussão que teremos é que muitas delas estão organizadas sob a forma de sociedade limitada. Em outras palavras, essa não é uma iniciativa voltada apenas a grandes negócios ou empresas de capital aberto, mas ao mundo empresarial como um todo.


			Plano do livro


			A questão fundamental deste livro é saber em que medida a responsabilidade do administrador nas atribuições conferidas pela lei e pelo estatuto para atender aos interesses da companhia (de forma, diligente, transparente e leal28), se coaduna com a possibilidade de implementar políticas sustentáveis para o negócio.


			No centro desse debate, está a ideia de função social da empresa, que também foi incluída pela lei como objetivo — não só da companhia, mas também de seus administradores e acionistas controladores.


			Dessa forma, primeiramente, analisaremos o conceito de função social da empresa, tema que foi objeto não só do legislador brasileiro, mas de grandes correntes do pensamento econômico mundial.


			Em seguida, analisaremos mais a fundo quais são, pela lei brasileira, os deveres e responsabilidades de administradores de sociedades empresariais. Começaremos analisando o que diz o nosso Código Civil sobre as sociedades limitadas. Em seguida, analisaremos a Lei das Sociedades por Ações, em particular no que diz respeito às finalidades dessas obrigações, em geral, e os deveres de diligência, lealdade e informação, em particular. Nesses dois casos, traçaremos um paralelo com as políticas ESG e sua relação com esses princípios.29


			Finalmente, analisaremos como essa questão aparece em mercados regulados, como é o caso dos mercados financeiro e de capitais. Primeiro, analisaremos como os administradores de fundos de investimento tratam o assunto, e o ambiente regulatório ligado a eles. Em seguida, veremos as regras do Banco Central do Brasil voltadas para práticas ESG das instituições financeiras. Aqui traçaremos um paralelo entre os deveres dos administradores frente aos investidores e acionistas, conforme o caso, e suas obrigações em fazer e implementar políticas sustentáveis.


			O tema é complexo, e este trabalho, com certeza, não pretende ser a palavra final sobre o assunto. Mas, na nossa opinião, o zeitgeist (espírito do tempo) atual não mais permite que empresas foquem exclusivamente o lucro, sem se importarem com todos os atores sociais à sua volta: trabalhadores, fornecedores, clientes e a comunidade na qual elas estão inseridas. Demonstrar que isso se sustenta juridicamente — e que, ao contrário, ignorar essa pluralidade de responsabilidades tornou-se antijurídico — é, portanto, de suma importância.
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