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RESUMO

A pauta climatica tem invadido o centro das decisdes corporativas. No agronegécio,
isso ainda acontece de forma irregular, tensionada entre interesses econdémicos,
pressdes regulatérias e expectativas de mercado. Este artigo analisa a governancga
climatica em empresas do setor agroindustrial brasileiro, a partir dos dados de 33
companhias listadas na B3 entre 2021 e 2022. Algumas integram o indice Carbono
Eficiente (ICO2), outras ndo. A comparagao parte dessa diferenga. Os resultados
indicam que, ao contrario do senso comum, praticas climaticas ndo comprometem o
desempenho financeiro — em certos casos, até ampliam. O texto examina também
os entraves: auséncia de padronizagao, limitagdo técnica, inseguranga regulatéria e
adesao oportunista a instrumentos de sustentabilidade. Mesmo assim, observa-se
uma transicdo em curso. Lenta, desigual, mas visivel. A governanga climatica,
quando levada a sério, comecga a se tornar um fator de competitividade — néo
apenas de imagem.
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Eficiente; Sustentabilidade Corporativa; Desempenho Financeiro.

CLIMATE GOVERNANCE IN AGRIBUSINESS COMPANIES: CHALLENGES,
PRACTICES AND RESULTS
ABSTRACT

The climate agenda has moved from the margins to the core of corporate decision-
making. In Brazilian agribusiness, this shift remains uneven—caught between
economic pressures, requlatory demands, and shifting investor expectations. This
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article examines climate governance across 33 agribusiness companies listed on B3
between 2021 and 2022. Some are part of the Carbon Efficient Index (ICO2), others
are not. The analysis draws on this distinction. Findings suggest that sustainable
practices do not harm financial performance; in some cases, they enhance it. Still,
barriers remain: lack of standardization, limited technical capacity, regulatory
uncertainty, and superficial adherence to ESG principles. Despite that, a transition
appears to be underway. Slow, fragmented, but discernible. When approached
seriously, climate governance is beginning to function as a competitive advantage—
not just a reputational asset.

Keywords: Climate Governance; Brazilian Agribusiness; Carbon Efficient Index;
Corporate Sustainability; Financial Performance.

1. INTRODUGAO

O agronegocio brasileiro ocupa uma posicao paradoxal. Por um lado, é
protagonista no Produto Interno Bruto, pilar das exportagées e motor de crescimento
em regides historicamente marginalizadas. Por outro, carrega uma responsabilidade
climatica frequentemente postergada ou deslocada para atores externos. Esse
quadro, no entanto, tem passado por transformagdes. Ainda que de forma desigual,
observa-se um processo de inflexdo, no qual a questdo climatica deixa de ser
acessoria e se insere como uma variavel relevante nos processos decisorios, sendo
compreendida tanto como risco quanto como oportunidade estratégica.

O debate sobre governanca climatica ndo € recente, mas ganhou outra
espessura nas ultimas décadas, sobretudo a partir da consolidacdo de instrumentos
como o Protocolo de Quioto, os relatérios do IPCC e o Acordo de Paris. Esses
marcos multilaterais, embora firmados em ambitos diplomaticos elevados, tém
gerado desdobramentos praticos e crescentes no cotidiano das empresas. Passam
a exigir contabilidade ambiental mais robusta, influenciam diretamente os comités de
investimento com critérios ESG e impdem transparéncia nos relatérios corporativos.
Nesse novo cédigo, o carbono ndo € mais apenas um conceito cientifico, mas um
elemento operativo de gestdo. Termos como emissdo, pegada ou neutralidade
deixaram o campo abstrato e tornaram-se categorias acionaveis, com efeito direto
sobre estratégias, processos e tomada de decisao.

No Brasil, esse movimento encontra particularidades. A matriz energética

relativamente limpa convive com altos niveis de emissao oriundos do uso da terra,



do desmatamento e da agropecuaria intensiva. O setor, que representa cerca de um
quarto do PIB nacional e mais da metade das exportagdes, € também um dos
principais emissores de gases de efeito estufa. Segundo dados do SEEG,
aproximadamente 73% das emissdes brasileiras em 2019 tiveram origem em
atividades agropecuarias. Parte dessas emissdes segue marginalizada nas
estratégias empresariais, embora isso venha mudando.

As respostas comegam a emergir, motivadas por convicgdo ou por calculo
estratégico. A criacdo do indice Carbono Eficiente da B3 (ICO2), em 2010, constituiu
um marco simbdlico ao premiar empresas que divulgam suas emissdes e assumem
compromissos com a transi¢cao para uma economia de baixo carbono. Ainda assim,
permanecem duvidas: participar vale a pena? O custo de monitorar e reportar nao
comprometeria a competitividade? Ou seria mais arriscado ficar de fora, justamente
quando investidores reformulam seus critérios?

A tese de Tereza de Jesus Ramos da Silva situa-se nesse ponto de tensao.
Ao analisar o desempenho econémico e financeiro de 33 empresas brasileiras do
agronegocio listadas na B3, entre 2021 e 2022, o estudo compara participantes e
nao participantes do ICO2. A andlise ndo se limita aos indicadores financeiros;
considera também aspectos simbdlicos como imagem institucional, percepc¢ao de
risco e acesso ao mercado de capitais.

O momento da investigacao é especialmente relevante. Em 2022, foi langado
o Indice do Agronegécio da B3 (IAGRO), que agrega empresas relevantes das
cadeias agroindustriais nacionais. A sobreposi¢cado entre o IAGRO e o ICO2 nao é
total, mas € indicativa. Algumas empresas estdo em ambos, outras em nenhum. A
inclusdo no ICO2 exige adesao ao Carbon Disclosure Project (CDP), o que implica a
mensuragdo e a divulgacdo das emissbes, bem como algum nivel de
comprometimento com sua reducdo. Trata-se, portanto, de um reposicionamento
que transcende o marketing e se aproxima da gestao de riscos.

Naturalmente, esse processo esta longe de ser uniforme. Muitas empresas
ainda enfrentam obstaculos estruturais: inventarios mal calibrados, relatérios com
lacunas, critérios que mudam conforme o interlocutor. E ha um ponto que pesa — a
auséncia de uma politica publica coerente, capaz de articular incentivos, sancoes e

diretrizes estaveis. Sem um marco regulatorio solido, transfere-se ao setor privado a



responsabilidade por escolhas que deveriam ser, ao menos em parte,
compartilhadas com o Estado.

Apesar dessas limitagdes, ha indicios de amadurecimento. O uso crescente
de ferramentas como o EX-ACT, da FAO, para mensuragcdo de emissbes e
sequestros de carbono, assim como a adog¢ao de instrumentos como o Plano ABC+,
sugerem uma reorientagcdo gradual das praticas. A dificuldade, agora, é consolidar
essas iniciativas num modelo estratégico coerente. Isso exige ndo apenas tempo,
mas vontade institucional.

Este artigo parte dessas tensdes. Com base na analise da tese em questéo,
busca-se compreender como as empresas brasileiras do agronegocio tém
respondido a agenda climatica: que estratégias colocam em pratica, quais resultados
demonstram e que entraves persistem. Nao se trata de julgar, mas de interpretar os
sentidos e as fronteiras da governanca climatica num setor que ocupa,
simultaneamente, um papel central na economia e no epicentro das transformacdes

ambientais em curso.

2. PRESSOES REGULATORIAS E O AVANGO DO MERCADO DE CARBONO

E interessante observar como muitas das transformagdes mais perceptiveis
no campo empresarial tém origem em espagos que, a primeira vista, parecem
distantes. Foruns diplomaticos, tratados multilaterais, protocolos firmados entre
chefes de Estado — decisdes que, embora elaboradas em ambitos institucionais
elevados, acabam por repercutir nos balancos financeiros das corporagbes. A
governanga climatica que, atualmente, impde exigéncias concretas ao setor
produtivo, emergiu de marcos como Villach (1985), Haia (2000), Kyoto (1997) e
Paris (2015). No entanto, a distancia entre a assinatura desses compromissos e sua
efetiva incorporagdo nas praticas empresariais permanece consideravel, sobretudo
no contexto brasileiro.

Durante muitos anos, as emissdes de gases de efeito estufa circularam nos
discursos de forma abstrata, quase hipotética. Eram frequentemente tratadas como
um problema a ser enfrentado num futuro indefinido. A ciéncia alertava, mas o
mercado hesitava. Foi apenas com o Protocolo de Kyoto que a ideia de precificagao

do carbono adquiriu contornos mais operacionais. Os primeiros sistemas de



comércio de emissdes foram instituidos. Os créditos de carbono, antes restritos ao
campo técnico, passaram a representar valor econémico tangivel, passivel de
negociagao e de incorporagao ao desempenho das empresas.

No Brasil, a resposta institucional demorou a se consolidar. A Politica
Nacional de Mudancgas Climaticas foi sancionada apenas em 2009 e, mesmo assim,
sua efetividade oscilou conforme as conjunturas politicas. O Plano ABC+, uma das
principais tentativas de articular agricultura e clima, passou por reformulacoes,
estabeleceu metas, criou linhas de crédito especificas, mas seguiu enfrentando
obstaculos estruturais. Faltam incentivos compativeis com a realidade das pequenas
e médias empresas. Persistem lacunas nos mecanismos de mensuragdo. Em muitos
casos, o que falta é disposicao politica.

Apesar disso, avangos ocorreram. A criagdo do indice Carbono Eficiente
(1CO2), pela B3 em 2010, representou um divisor de aguas. Embora n&o previsse
obrigatoriedade formal, sua existéncia funcionou como sinalizagdo. As empresas
que divulgassem seus inventarios de emissdes e adotassem praticas minimas de
controle ambiental poderiam ser incluidas no indice. Tal adesdao, embora simbdlica,
ampliava a visibilidade dessas empresas entre investidores atentos a agenda ESG.
A l6gica, portanto, comecou a se modificar.

A incorporagao ao indice, contudo, nao foi homogénea. Algumas empresas ja
demonstravam alinhamento com a tematica ambiental, influenciadas por pressdes
de stakeholders estrangeiros, consumidores de mercados regulados e auditorias
ambientais. Outras se mostraram mais resistentes, justificando sua posi¢do com
base nos custos operacionais da adesao, na auséncia de padronizagdo ou na
dificuldade de comparar métricas entre setores. Tais argumentos, em muitos casos,
refletem a instabilidade do ambiente regulatério nacional, que ainda carece de
marcos legais claros que incentivem, ou exijam, a incorporacdo de métricas
climaticas na contabilidade corporativa.

Mesmo diante dessas fragilidades, uma mudanca estrutural parece ter se
iniciado. A criacdo do indice do Agronegécio da B3 (IAGRO), em 2022, reforgou
essa dindmica. Ao reunir empresas de diferentes segmentos da cadeia
agroindustrial, o indice buscou consolidar uma visdo mais integrada do setor,
oferecendo instrumentos para a analise comparativa de desempenho — tanto

financeiro quanto ambiental. A partir desse arranjo, tornou-se possivel observar, de



forma mais precisa, quais empresas estavam presentes no IAGRO, no ICO2 ou em
ambos.

O panorama que se delineia é fragmentado. Ha empresas presentes
simultaneamente no ICO2 e no IAGRO, sinalizando alinhamento consistente com as
exigéncias da governanga climatica. Outras estdo ausentes de ambos ou participam
apenas de um, o que acende alertas interpretativos: trata-se de uma impossibilidade
conjuntural ou de uma estratégia de distanciamento? Em um cenario em que
sustentabilidade se converte em critério financeiro e reputacional, a falta de adeséao
pode soar como omissdo calculada — e carregar consigo um custo simbdlico nao
negligenciavel.

A pesquisa analisada evidencia que, em muitos casos, a ndo adesao néo se
deve apenas a negligéncia. Fatores técnicos limitam a capacidade de inventariar
emissbes: € um processo que demanda recursos, tempo e conhecimento
especializado. Ainda assim, o estudo sugere que, na maioria dos casos, trata-se de
uma escolha deliberada. Uma escolha que, diante do redesenho das exigéncias de
mercado, tende a ter custo. Os investidores ja vém reavaliando o risco climatico.
Linhas de crédito internacionais passaram a exigir relatérios de sustentabilidade.
Agéncias de rating incorporaram variaveis ambientais as suas analises.

Em sintese, a auséncia de posicionamento climatico explicito deixa de ser
neutra. E, diante das transformagbes em curso, pode se tornar um passivo

reputacional e financeiro.

3. ESTRATEGIAS EMPRESARIAIS: ENTRE A EFICIENCIA E O MARKETING
VERDE

Nem toda empresa que se apropria do discurso da sustentabilidade esta, de
fato, promovendo mudancgas estruturais em suas praticas. No setor do agronegécio,
essa contradicdo persiste. O uso estratégico da agenda climatica como ativo
reputacional, muitas vezes desvinculado de compromissos concretos, convive com
iniciativas mais robustas. Distinguir uma coisa da outra, no entanto, nem sempre é
trivial. A pesquisa em questdo debruga-se sobre esse ponto: como as empresas
agroindustriais listadas na B3 estdo, efetivamente, se posicionando diante da pauta

climatica.



Entre as 33 empresas analisadas, chama atencdo um padrao recorrente: a
adesdo parcial. Em termos praticos, aquelas que integram o indice Carbono
Eficiente (ICO2) tendem a adotar mecanismos basicos de gestdo ambiental, como
inventarios de emissao, compromissos minimos de redugao e relatorios alinhados ao
CDP. Trata-se, muitas vezes, de um compromisso instrumental. A adesdo é
motivada por interesses econdmicos: reducdo de custos energéticos, atracado de
capital internacional, fortalecimento da imagem institucional junto a investidores.
Raramente o argumento ambiental aparece como eixo central. Surge como efeito
colateral desejavel.

Mesmo quando adotadas de forma instrumental, essas praticas comecam a
produzir efeitos estruturais. O simples ato de elaborar um inventario de emissoes
obriga a empresa a revisitar seus fluxos produtivos, mapear processos, identificar
gargalos. Nessa caminhada, ndo raro, surgem ineficiéncias antes invisiveis. O ganho
nao é apenas ambiental ou reputacional — € também operacional. Ainda que o
ponto de partida ndo seja, necessariamente, o compromisso com o clima, os
desdobramentos podem ser virtuosos.

Algumas empresas vao além. Incorporam ferramentas como o EX-ACT (Ex-
Ante Carbon-balance Tool), desenvolvida pela FAO, que permite calcular o saldo de
carbono de projetos agropecuarios. Outras apostam na integrag¢ao lavoura-pecuaria-
floresta (ILPF), uma pratica que, além de melhorar a produtividade, contribui para o
sequestro de carbono e a conservacdo do solo. Sao iniciativas concretas, com
capacidade de transformagao estrutural. No entanto, ainda representam excecgéo.

Grande parte das empresas segue num estagio intermediario. Adotam
medidas pontuais, mas sem traduzi-las em uma estratégia integrada e de longo
prazo. Os relatérios sdo publicados, mas trazem lacunas metodolégicas evidentes.
As metas sdo anunciadas, mas nem sempre acompanhadas de planos operacionais
concretos. O que se vé é uma transicado em curso, marcada por avancgos dispersos,
hesitagdes e certa inconsisténcia. Parte dessa realidade se explica pelas brechas
ainda presentes no ambiente institucional, que tolera ambiguidades. Outra parte
decorre da auséncia de instrumentos regulatorios capazes de punir ou incentivar
com maior efetividade.

Ha também um segmento que permanece completamente afastado da

agenda climatica. Empresas que nao participam de indices, que nao produzem



inventarios, que evitam qualquer gesto publico de compromisso ambiental. O
argumento técnico costuma aparecer com forga: falta estrutura, falta qualificagao,
faltam condigdes. E, em muitos casos, isso é verdade — sobretudo entre as de
menor porte. Mas nédo € toda a verdade. A omissdo, nesses casos, também se
revela como escolha estratégica. E escolhas tém consequéncias, inclusive sobre
imagem e acesso a mercados.

Isso porque a pressao nao parte apenas de instancias estatais. Consumidores
comegam a exigir rastreabilidade. Fundos de investimento restringem aportes a
empresas alinhadas a critérios ESG. Parceiros comerciais demandam certificagdes.
Nesse contexto, ndo contar com minimos mecanismos de governanga climatica
pode significar perder espagco competitivo. Mesmo que, no curto prazo, os efeitos
financeiros ainda nao sejam tangiveis.

O panorama que emerge € fragmentado. Ha empresas movidas pela logica
da eficiéncia, outras pela da imagem institucional, poucas pela responsabilidade
ambiental plena. Mas, de algum modo, todas estdo sendo forgadas a se posicionar.

Ainda que esse posicionamento, por ora, seja apenas retorico.

4. RESULTADOS FINANCEIROS: RETORNO DA SUSTENTABILIDADE

Talvez essa seja a questao mais incObmoda de todo o debate: sustentabilidade
da retorno? Praticas ambientais estruturadas, mensuracdo de emissodes, adesao a
indices e divulgagao de informagdes geram custos reais. Demandam tempo, equipe,
adequacao de processos. Mas também abrem caminho para ganhos. O desafio é
entender se esses ganhos compensam o investimento — e em que condigdes eles
se realizam.

A pesquisa parte dessa duvida com certa dose de ceticismo, o que contribui
para uma abordagem mais critica. Ao analisar o desempenho econdémico e
financeiro de 33 empresas brasileiras do agronegdcio listadas na B3, entre 2021 e
2022, o estudo evita aderir a narrativas simplistas. Busca evidéncias concretas, com
base em indicadores de resultado. As empresas foram classificadas conforme sua
participacdo no indice Carbono Eficiente (ICO2), permitindo comparacdes entre
aquelas que aderiram a governanga climatica institucionalizada e aquelas que

permaneceram fora.



Os indicadores utilizados — ROA (Retorno sobre o Ativo), ROE (Retorno
sobre o Patriménio Liquido) e LPA (Lucro por Agdo) — oferecem um panorama
objetivo do desempenho. E os resultados s&o reveladores: as empresas integrantes
do ICO2, em média, ndo apenas preservam sua rentabilidade, como, em alguns
casos, apresentam desempenho superior. Isso ndo significa que o simples ingresso
no indice resulte em lucro adicional. Mas sugere que a adogdo de praticas
sustentaveis ndao compromete, e pode inclusive reforgar, a competitividade financeira.

Varios fatores ajudam a explicar esse fendbmeno. Em primeiro lugar, a
reducao de custos operacionais. Monitorar emissdes geralmente leva a identificagao
de desperdicios energéticos, ineficiéncias logisticas e processos desatualizados.
Corrigir essas falhas gera economias tangiveis. Em segundo lugar, o acesso
facilitado a capital. Investidores institucionais tém priorizado empresas alinhadas a
critérios ESG, e a participacdo no ICO2 pode atuar como selo de confiabilidade. Por
fim, a dimensdo simbdlica. Uma reputacdo ambiental positiva contribui para a
fidelizagdo de consumidores e para a consolidagdo de marca. Nao se trata apenas
de balancgos financeiros imediatos, mas de valor de mercado.

Claro que a trajetoria ndo segue uma logica linear. Ha casos de empresas
incluidas em indices de sustentabilidade sem, de fato, modificarem suas praticas. E
ha aquelas que promovem mudancas consistentes sem qualquer sinalizagao formal.
A relacao entre desempenho financeiro e governanga climatica é atravessada por
variaveis macroeconémicas, instabilidade politica, volatiidade de commodities.
Ainda assim, uma conclusdo se impde: ndao ha evidéncias de que investir em
sustentabilidade comprometa resultados. Ao contrario, ha sinais de que, a médio
prazo, o retorno pode ser significativo.

O estudo também aponta diferencas de maturidade entre as empresas
analisadas. Aquelas que ja produzem inventarios de emissdes ha mais tempo
tendem a apresentar desempenho mais estavel. Empresas que ingressaram
recentemente ainda enfrentam oscilagbes, 0 que é esperado. A sustentabilidade,
quando levada a sério, exige tempo, adaptagao e aprendizagem institucional.

O que se observa, portanto, € um deslocamento gradual. A sustentabilidade,
antes compreendida majoritariamente como centro de custos, passa a ser reavaliada
como alavanca de valor. Ainda é cedo para afirmar que existe um padréao

consolidado. Mas ja ndo é possivel sustentar que nada mudou.



5. DESAFIOS PERSISTENTES E CAMINHOS EM ABERTO

Nem todos os avancos ocorrem de forma sincronizada. A governanca
climatica no agronegécio brasileiro, apesar de sinais positivos de transi¢ao, ainda
enfrenta atrasos significativos. Alguns desses entraves estdo enraizados em
aspectos estruturais; outros, na esfera ideoldgica. A pesquisa em analise identifica
varios desses obstaculos, cujas dimensdes s&o, em geral, mais complexas do que
aparentam em um primeiro olhar.

Um dos principais pontos de tensdao € o descompasso entre empresas de
diferentes portes. Grandes corporagdes, com acesso a capital, consultorias
especializadas e certificacdes internacionais, tendem a reagir mais rapidamente as
demandas ambientais. Nao necessariamente por um compromisso intrinseco com a
sustentabilidade, mas porque dispéem dos recursos necessarios. Pequenas e
médias empresas, por sua vez, enfrentam dificuldades técnicas e financeiras para
executar tarefas basicas, como o inventario de emissdes. Isso gera um ciclo de
exclusdo: estdo ausentes dos indices porque ndo possuem estrutura; e, por nao
constarem nos indices, ndo conseguem atrair apoio ou financiamento.

Outro entrave relevante é a fragilidade do arcabouco regulatério nacional. A
inexisténcia de um sistema unificado de precificagdo de carbono dificulta a criagao
de incentivos consistentes. Atualmente, o cenario é marcado por uma justaposi¢céo
de planos, programas e diretrizes, alguns com boa inten¢do, outros abandonados ao
longo do tempo. O Plano ABC+, embora tenha avancado em determinadas frentes,
enfrenta limitagdes operacionais e baixo alcance territorial. O mercado voluntario de
carbono tenta ocupar esse espaco, mas sem respaldo normativo robusto, sua
eficacia permanece limitada.

As incertezas politicas também contribuem para a instabilidade. Nos ultimos
anos, o Brasil alternou compromissos internacionais com recuos institucionais. Essa
volatilidade gera inseguranga nas empresas, que ndo conseguem antecipar quais
serao as exigéncias regulatérias em um horizonte de dois ou trés anos. Tal cenario
dificulta o planejamento de longo prazo. Em alguns casos, ha registros de empresas

que optaram por interromper a publicagdo de seus inventarios, temendo



interpretacbes equivocadas ou exposi¢cdes publicas negativas. A transparéncia,
nesses casos, passa a ser percebida como risco.

Outro desafio, ndo menos relevante, € a complexidade territorial. Questdes
fundiarias, uso da terra e desmatamento continuam gerando impasses. Em muitos
casos, empresas que adotam boas praticas dentro de suas instalagbes continuam
vinculadas a fornecedores que mantém condutas ambientalmente questionaveis. A
rastreabilidade das cadeias produtivas permanece fragil, o que compromete a
credibilidade das iniciativas sustentaveis. A responsabilidade ambiental, atualmente,
ultrapassa os limites da propriedade. O mercado e os organismos reguladores
exigem visdo sistémica, com comprometimento em toda a cadeia de valor.

Ainda assim, ha espagos de avanco. O reconhecimento das limitagdes
internas e externas ja representa um sinal de amadurecimento. A pesquisa aponta
que, embora o processo de transicdo ndo seja linear nem uniforme, cresce a
compreensao de que a sustentabilidade ndo demanda perfeicdo imediata, mas
diregdo. O que se espera das empresas € coeréncia. Diagnosticos transparentes,
metas plausiveis, relatérios honestos. Nao se trata de exigir emissdo zero em prazo
exiguo, mas de observar compromisso real com a redug¢do e com a gestédo
ambiental responsavel.

Iniciativas emergem. Aliangas setoriais, tentativas de padronizagao contabil,
projetos de lei discutindo o marco regulatério do carbono indicam movimentagao.
Ainda incipiente, mas existente. O desafio € consolidar essa dindmica sem cair na
armadilha do simulacro. Porque, em ultima instancia, o risco maior n&o esta na ingéo.

Esta na dissimulacdo de mudancgas que, na pratica, ndo ocorrem.

6. CONSIDERAGOES FINAIS

Nao ha mais margem para fingir que a pauta climatica é externa as decisdes
econbmicas. No agronegocio, especialmente, o dilema entre crescimento e
sustentabilidade ja ndo se resolve com retdrica. O que a tese mostra — com dados,
nao com hipéteses — € que empresas que encaram a governanga climatica como
eixo estruturante comegam a capturar valor. Ndo sé financeiro, mas institucional,
relacional. E isso tem impacto. No acesso a crédito, na atratividade para investidores,

na relagédo com consumidores.



Ainda assim, a adesdo ao indice Carbono Eficiente estad longe de ser
generalizada. O setor segue dividido entre os que se adiantam e os que resistem.
Parte disso se explica pela estrutura — empresas menores tém mais dificuldade de
mensurar, planejar, monitorar. Mas ndo é so isso. Ha também o fator politico, a
instabilidade regulatoria, a auséncia de uma estratégia nacional coerente para a
economia de baixo carbono.

Fica, entdo, uma impressao incOmoda: enquanto algumas empresas avangam,
outras apenas reagem. E isso afeta o ritmo da transi¢cdo. A governanca climatica nao
€ um evento — é processo. Continuo, instavel, negociado o tempo todo. No Brasil,
ele esta em curso. Mas ainda incompleto. E, talvez, seja esse o maior desafio:
manter a coeréncia entre as metas publicas e as praticas reais. Porque ndo basta

“participar do indice”. E preciso saber o que se esta fazendo |a.
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