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E STE ARTIGO E A primeira parte de uma
série dedicada a lideranca corporativa
durante o movimento de reacao a crise
climatica no Brasil.

Neste, que € o primeiro artigo da série,
apresentamos um panorama da crise
climadtica global e do posicionamento do
Brasil nesse contexto. Também discutimos
potenciais impactos para as estratégias das
empresas, que cada vez mais sdo levadas a
se comprometerem a reduzir e compensar
suas emissoes de gases do efeito estufa
(GEE). A demanda pelo enfrentamento das
mudancas climéticas é¢ ampla, partindo de
consumidores, investidores, colaboradores,
reguladores e ativistas. Por fim, estudamos
o caso da dinamarquesa @rsted, que se
antecipou ao movimento de transicao
energética, e, em 10 anos, passou de uma
das empresas mais intensas em emissoes de
gases da Europa, para a empresa de energia
mais sustentavel do mundo?, cuja
reinvencao teve forte impacto nos seus
resultados e valorizacao.

Acreditamos que todas as empresas podem

e devem contribuir com o combate as
mudancas climdticas minimizando suas
pegadas de carbono, em consonancia com
as metas estipuladas no Acordo de Paris.
Sendo assim, no segundo artigo,
forneceremos um roteiro para empresas
avancarem nas suas jornadas de
descarbonizacao, destacando os principais
elementos desse processo, como
mapeamento de riscos climéaticos, medicao
das emissoes de GEE, definicio de metas de
emissoes, estabelecimento da governanca
de acompanhamento de programas de
descarbonizacao, reporte do estado atual e
futuro da pegada de carbono e
comprometimento da lideranca.

No terceiro e ultimo artigo da série,
abordaremos as oportunidades de negdcio,
em diversos ramos relevantes na economia
brasileira, que estao emergindo nesse novo
cendrio global — a “retomada verde” — e nos
aprofundaremos em cinco setores
selecionados: exportacoes verdes,
reflorestamento, agricultura regenerativa,
energia limpa e ecoturismo. O objetivo do
artigo final é demonstrar que existem



ganhos relevantes a serem capturados no
contexto da crise climatica que podem ser
explorados na transicao para uma
economia de baixo carbono.

Esta série de artigos € parte dos esforcos do
BCG no tema sustentabilidade. Conforme
recentemente publicamos no artigo
“Sustainability Is Our North Star”,
acreditamos que fazer a diferenca na
sociedade € parte essencial da estratégia
corporativa. “Colaboradores, clientes,
investidores e governos se preocupam
profundamente em resolver os desafios
sociais. Como resultado, a incorporacao de
solucoes para esses desafios no cerne do
modelo de negdcios de uma empresa pode
resultar em criacao de valor excepcional no
longo prazo. E quando o impacto social é
lucrativo, é escalonavel. E um ciclo que
beneficia a todos nds.” Impulsionamos essa
agenda de duas formas: internamente, nos
comprometemos a atingir impacto
climdtico net-zero até 2030, 0 que
alcancaremos ao reduzir nossa pegada de
carbono e compensar as emissoes
remanescentes. Externamente, o BCG
Center for Climate and Sustainability
trabalha em parceria com empresas,
governos e organizacgoes do terceiro setor
no Brasil e no mundo para ajudé-los a se
preparar para uma economia global de
baixo carbono, e transformar o cendrio

atual em fonte de vantagens competitivas.
N6s acreditamos que o momento atual
exige acdo ousada do setor privado, e
trazemos clima e sustentabilidade como
uma lente critica em todos 0s nossos
engajamentos com clientes para ajudar a
garantir sua geracao de valor de longo
prazo e o futuro do nosso planeta.

Situacao ambiental € critica e
temos pouco tempo para
reverter

Mitigar mudancas climéticas é um dos
principais desafios da sociedade atual. Em
2020, pela primeira vez, os cinco principais
riscos da humanidade (em termos de
probabilidade) definidos no relatério do
WEF sdo ambientais: temperaturas
extremas, fracasso das a¢oes climdticas,
desastres naturais, perda da biodiversidade
e desastres ambientais causados pelo
homem?. Em 2021, quatro ainda se
mantém ambientais, e entra na lista a
preocupacao com doencas infecciosas,
trazida pela Covid-19. Recentemente, Bill
Gates afirmou que “resolver a pandemia
da Covid-19 é muito facil se comparado a
solucionar mudancas climaticas”3. Para
tentar superar o desafio, foi assinado em
2015 o Acordo de Paris, com participacao
de 195 paises e ratificacdao de 189. Seu
objetivo é assegurar que o aumento da

FIGURA 1 | Significado prético do aguecimento global — desastres naturais
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FIGURA 2 | Definigbes: Carbono neutro vs. net-zero
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temperatura média global em relagdo aos
niveis pré-industriais seja no maximo de
2°C, mas idealmente, abaixo de 1,5°C. Se
formos além desses limites, as chances de
enfrentarmos eventos catastréficos
aumentam exponencialmente [Figura 1].
Para alcancar essas metas, governos,
terceiro setor, empresas e cidadaos
precisam agir de forma rdpida e ambiciosa
para reduzir em 50% as emissoes de
carbono até 2030 e alcancar net-zero até
20504,

Mas, afinal, o que € net-zero [Figura 2]?
Diferente de carbono neutro, que significa
compensar a emissao de carbono
utilizando ferramentas que evitam
emissoes versus um cendrio business-as-
usual (i.e., proteger uma floresta que
poderia ser desmatada no cendrio base),

o net-zero ¢ a reducao das emissoes de
carbono liquidas a zero, ou seja, para cada
tonelada de CO2 emitida, uma é removida.
Existe, inclusive, outro conceito
interessante, porém ainda pouco adotado
por paises e empresas, que € o climate
positive, que consiste em remover da
atmosfera mais carbono do que se emite.

Além das consequéncias ambientais e
sociais ja muito conhecidas, como aumento
do nivel do mar e degelo de calotas
polares, o caminho atual tem provaveis
efeitos econdmicos. Pesquisas indicam
que, com as politicas atuais, chegaremos

D

em 2100 com um aumento de temperatura
de 4°C ou mais, e isso pode significar -30%
no PIB global per capita, se comparado a
zero incremento na temperatura atual. Em
contraponto, a meta de +2°C estabelecida
no Acordo implicaria em -13% no PIB
global, enquanto a ambicao de alcancar
apenas +1,5°C resultaria em -8% no PIB°.

Para atingirmos a meta de reducao de CO2
acordada em Paris, serao necessarias
mudancas transformadoras em todos os
setores da economia [Figura 3]. Até 2050,
os setores que necessitam de maior
diminuicdo sao o de energia, com 8,4% de
reducdo ao ano, o de transportes, com
2,9%, e o industrial, com 2,8%. Infelizmente,
nos ultimos anos, em vez de reduzir, esses
numeros tém aumentado. Atingir a meta
SO sera possivel se as empresas
estiverem caminhando proativamente
na mesma direcao do Acordo.

Brasil € visto como grande
contribuinte para o
aquecimento global
principalmente devido ao
desmatamento; percepcao pode
impactar negocios

Com 2,9% das emissdoes mundiais®, o Brasil
€ 0 62 principal pais emissor e, portanto,
tem papel importante no controle do
aquecimento global. Mas se nossa matriz
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FIGURA 3 | Todos os setores da economia terdo que passar por transformacoes
radicais nos préximos anos - especialmente Energia
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Nota: GtCO2 = gigatoneladas de diéxido de carbono. Energia inclui aquecimento. Outras transformagdes em
energia incluem mineragao de carvao, extragao de dleo e gds, refino de 6leo, transformagao e liquefagao de
carvao e gés, produgao de hidrogénio e combustiveis com base em hidrogénio, produgao de biocombustiveis com

e sem CCUS. Agricultura inclui florestamento e pesca

energética € tao mais limpa que a média
global, com apenas 31% das emissdes com
origem no setor de energia, versus 87% na
Uniao Europeia, por exemplo, por que
ainda somos um dos principais emissores?
A resposta é que o perfil do Brasil é muito
diferente do de outros paises do grupo.
Agricultura e mudanca no uso da terra sao
responsdaveis por 62% das emissdes no
Brasil, contra 5% na UE’”. Como mostra o
grafico [Figura 4], comparado a outros
paises, o Brasil estd bem posicionado em
suas emissoes do setor de energia em
termos relativos, mas muito atras da

maioria quando se trata de uso da terra
(que inclui o desmatamento). E importante
entender que ainda hd muito a ser feito
nessa area, € com nosso imenso territorio,
temos muitas oportunidades para isso.

O crescimento do desmatamento nos
ultimos anos implicou diretamente no
aumento das emissoes brasileiras [Figura
5], de modo que a reducao do
desmatamento ¢ uma das principais
alavancas necessarias para diminuir as
emissoes do Brasil. Portanto, sem reverter
a tendéncia atual do desmatamento, a

FIGURA 4 | Brasil — continuidade no baixo impacto energético e revisdo da

trajetdria de emissao pelo uso da terra

Uso da terra (tCO2/km?)

500
. Indonésia
_‘. Brasil
0 @ Australia @ Hexico .
e india '\, )
Japao Russia
100 QOG-
N\ e
reYst
N \
-200
0 200 400 600 800 1,400

Espectro de menor intensidade de
carbono por uso territorial e energético

Energia (tCO2/PIB em trilhdes)

Fonte: Climate Watch Data, considerando emissoes de 2018; Andlise: BCG

BOSTON CONSULTING GROUP ‘ MUDANCA CLIMATICA: PROTAGONISMO CORPORATIVO BENEFICIANDO NEGOCIOS E SOCIEDADE



FIGURA 5 | Aumento no desmatamento provoca aumento nas emissdes de CO2
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meta net-zero até 2050 seria inatingivel.

O aumento do desmatamento nos ultimos
anos ja tem impacto concreto nos negocios.
Desde 2019, o Brasil vem recebendo avisos
de lideres mundiais e grandes empresas,
sugerindo a possibilidade de bloqueios
comerciais caso a tendéncia de
desmatamento nao seja revertida. Em
2020, um grupo de 29 empresas de
investimento de nove paises, que juntas
administram US$ 3,7 trilhdes, enviou uma
carta a diplomatas brasileiros pedindo
reunioes para debater a politica ambiental
brasileira® e algumas j4 estao ameacando
retirar investimentos do pais’. Ao mesmo
tempo, existem diversas oportunidades que
o Brasil pode explorar relacionadas ao uso
do solo (ex. reflorestamento, agricultura
regenerativa), que serdo datalhadas no
artigo 3 da série, quando apresentaremos
possiveis iniciativas para o setor privado
em agricultura regenerativa e
reflorestamento.

No setor de energia, apesar de termos uma
matriz energética mais limpa que a média
global, é indispensdvel continuar a investir
em outras fontes de energia renovdavel para
diversificar a matriz, visto que a nossa
principal, a hidrelétrica, apresenta desafios
socioambientais para a sua concretizacao e
repousa em estimativas de afluéncias cada
vez mais incertas. O Brasil retine condicoes

naturais muito propicias as energias
renovaveis em geral, como abordaremos
mais a fundo no artigo 3, e ainda é o
terceiro mercado emergente mais atraente
para a realizacao de investimentos no
setor, considerando as oportunidades e
experiéncia prévia, estando atrds somente
de India e Chile'. Como consequéncia,
conseguiu captar quase US$ 56 bilhdes em
financiamento de novos ativos para usinas
de energia limpa entre 2009-2018, sem
duvidas o maior montante na América
Latina no periodo.

Por que os executivos deveriam
dar mais atencao as mudancas
climaticas?

A demanda pelo enfrentamento de
mudancas climdticas nao recai apenas
sobre governos ou paises. As companhias
também enfrentam pressao crescente para
adocdo de medidas mais sustentdveis.
Uma atitude proativa das empresas, no
entanto, proporciona oportunidades para
que prosperem nesse novo cenario
climdtico. Existem 5 principais frentes que
pressionam o setor privado para mudanca
substancial de seu impacto climdtico
[Figura 6].

1. Consumidores
Consumidores conscientes demandam
assertividade na acdo climadtica das
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FIGURA 6 | Pressdo sobre setor privado se manifestando em diversas frentes
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Mais preocupados com as
questdes ambientais e
mais exigentes em
relagao a produtos
ambientalmente corretos

empresas. Em pesquisa do BCG
realizada em meados de 2020, 87% dos
entrevistados afirmam esperar maior
integracdo entre consideragoes
ambientais e produtos ou servicos das
empresas. Os resultados também
mostram que 70% das pessoas
acreditam que abordar questoes
ambientais € tdo ou mais importante
que a recuperacao da economia

apos a pandemia da Covid-19.
Produtos comercializados de forma
sustentdvel cresceram mais rapido do
que seus equivalentes convencionais
em mais de 90% das categorias de
bens de consumo embalados entre
2013-2018 . Dadas as evidéncias de
que as preferéncias dos consumidores
estao mudando, empresas tradicionais
que irdo prosperar sao aquelas que
aceitam essa mudanca e estiao dispostas
a abracé-la. A Unilever, por exemplo, ja
comprovou isso com suas marcas
sustentdveis, que hoje sao responsaveis
por 70% do crescimento em seu
faturamento?2.

Colaboradores

Se as pessoas estao cada vez mais
cientes dos riscos ambientas, a
contratacao e reten¢ao de talentos nas
empresas também sao impactadas por
isso. Na mesma pesquisa realizada pelo
BCG, mais de 70% dos entrevistados se
mostraram propensos a trabalhar em
empresas com forte agenda ambiental,
inclusive, para tanto, cerca de 50%

Ativistas

Cada vez mais
agindo e falando
abertamente sobre
a urgéncia de
reduzir as emissoes

o&o
oy

Investidores

Integrando cada vez mais
os critérios ESG em seus
processos de
investimento, conforme
estudos mostram que
esses pilares tém um
impacto mensuravel no
desempenho financeiro

Regulacao
Mudancas regulatérias
(ex. precificacao do
carbono) podem impactar
de forma expressiva
(positiva ou
negativamente) a
rentabilidade de setores

aceitariam receber saldrios mais baixos.
A tendéncia deve se fortalecer no
decorrer dos préximos anos, visto que
millenials®® consideram esse assunto
ainda mais relevante que geracoes
anteriores — 40% afirmam ter optado
por um emprego em detrimento de
outro em funcao de questoes de
sustentabilidade, contra 25% da
Geragao X',

Colaboradores atuais também exercem
pressao sobre suas empresas. Um
exemplo disso aconteceu na Amazon,
quando mais de 4200 funciondrios
reivindicaram que a empresa
repensasse sua abordagem e
contribuicao ao aquecimento do
planeta'. A acao repercutiu na
industria de tecnologia, que ¢
tradicionalmente inovadora e influente
no mercado. Em setembro do mesmo
ano, a Amazon cofundou o grupo “The
Climate Pledge”, assumindo o
compromisso de se tornar net-zero até
20401,

Ativistas

Entre os ativistas, o tema climético
ganhou maior relevancia na ultima
década. De todos os protestos realizados
no periodo de 2000-2018, o principal
tépico foi o setor de energia, incluindo
Oleo e gds, com mais de 20 mil
manifestacoes, e 0s mais jovens
parecem ser os grandes responsaveis
por esse novo e crescente movimento.
J4 se fala sobre as mudangas climadticas
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h4a décadas, mas a ultima geracao de
manifestantes tem se mostrado mais
barulhenta e coordenada do que as
anteriores'”.

Além dos jovens, existe o recente
movimento dos “acionistas ativistas”,
que sao pessoas fisicas com alguma
causa social ligada a empresas, e que
compram acoes o suficiente das
companhias para que possam participar
de discussoes e defender suas visoes de
mundo. E uma pratica mais comum em
paises desenvolvidos, onde a cultura de
investimentos é maior, mas vem
crescendo nos ultimos anos no Brasil®.
Ativistas também vém ocupando, cada
vez mais, espaco em discussoes
climadticas de eventos importantes, seja
por meio de discursos, protestos ou
envio de cartas. E isso estd fazendo com
que a questio climdtica entre na
agenda das empresas de forma mais
incisiva, mesmo em setores
tradicionalmente mais emissores, como
6leo e gas.

Investidores

Nos ultimos anos, investidores
passaram a ter papel muito ativo no
cendrio de mudancas climdticas,
entendendo a necessidade de incluir
questoes ambientais em decisoes de
investimentos. Desde 2016, Larry Fink,
presidente da maior gestora de ativos
no mundo, a BlackRock, tem incluido o
tépico de clima em suas tradicionais
cartas publicas aos CEOs, tendo
reforcado isso cada vez mais nos
ultimos anos. No inicio de 2021, mais
uma vez enfatizou a necessidade de
compromissos ambientais, como
emissdo zero de carbono até 2050. Fink
vé 0 momento atual de mudancas
climdticas como uma oportunidade
histdrica de investimento: “Nossa
conviccao de investimento € que os
portfélios integrados com a
sustentabilidade e o clima podem
proporcionar melhores retornos
ajustados ao risco para os investidores”.
Resultado disso, é a crescente
disponibilidade e acessibilidade das
opc¢oes de investimento sustentdveis.
Nos ultimos 4 anos, o valor de ativos

globais que aplicam dados ambientais,
sociais e de governanca para orientar as
decisOes de investimento quase dobrou,
passando de US$ 22,9 trilhoes para US$
40,5 trilhoes™. Ao longo de 2020, as
empresas com melhor perfil ambiental,
social e de governanca (ESG em inglés),
tiveram desempenho superior aos seus
pares. Segundo relatério da Morgan
Stanley, no primeiro semestre de 2020,
os fundos de acao com praticas ESG
superaram em 3,9 pontos percentuais
os tradicionais®.

Em estudo considerando o valuation de
empresas de diversos setores entre
2014-2018 feito pelo BCG?!, encontrou
uma correlacao negativa entre valuation
e emissoes?:. Dentro de um mesmo
setor, empresas com maior intensidade
de emissoes tém Price/Earnings 10-20%
inferior a empresas de menor
intensidade de emissao [Figura 7]. Além
disso, estd havendo um movimento de
retirada de investimento de empresas
poluentes®. Por exemplo, 0 Norwegian
Sovereign Wealth Fund, o maior fundo
de pensao da Noruega, ja retirou US$
9-10 bilhoes de companhias com essa
caracteristica.

O mercado de crédito hd muito tempo
ja estd seletivo para projetos com
impacto socioambiental negativo, com
diversas entidades reduzindo a
disponibilidade de financiamento (ou
aumentando as taxas de juros) para
projetos com base féssil. Nos tltimos
anos, o mercado também vem
compensando empresas que investem
em sustentabilidade, reduzindo o custo
de financiamento de empresas e
projetos que levam em consideracao
aspectos e compromissos climdticos e
ambientais®*. Os titulos verdes (ou green
bonds) tém conseguido taxas ~9 pontos
base inferiores ao que seriam para
emissoes tradicionais.

A BRF foi a primeira empresa brasileira
a emitir green bonds em 2015%. Depois
dela, em 2016, a Suzano também fez
uma emissio, a primeira realizada
dentro do Brasil. Os titulos tém prazo
de 8 anos, podendo ser renegociados no
quarto ano, com pagamentos semestrais
de juros correspondentes a 96% do CDI,
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FIGURA 7 | Pressdo estd cada vez mais refletida no valor das empresas
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que € a menor taxa ja obtida no Brasil
com a emissao de CRAs em operagoes
com prazos semelhantes®®. Em 2020, a
Suzano captou US$ 750 milhoes em
sustainability-linked bonds, uma nova
modalidade, similar ao green bond,
que vem crescendo no mundo.

5. Regulacao
Por ultimo, mas nao menos importante,
existe a pressao da regulacao. Apos a
assinatura do Acordo de Paris, com o
objetivo de reduzir em 55% as emissoes
de CO2 até 2030, cada vez mais paises
estao criando metas e programas de
reducao mais ambiciosos. Das vdrias
alternativas, identificamos a
precificacao do carbono como chave
para atingir metas, pois permite que
isso seja feito de forma mais custo-
efetiva, além de se apresentar ao setor
privado como ferramenta para gestao
de riscos e oportunidade no
desenvolvimento de vantagens
competitivas*’. Com isso, iniciativas
nacionais ou subnacionais de
precificacdo de carbono sao cada vez
mais frequentes e abrangentes,
cobrindo mais setores. Entre 2010 e
2020, as iniciativas passaram de 19
(15 nacionais e 4 subnacionais) para
61 (33 nacionais e 28 subnacionais)?®.
Outra mudanca € que os precos de
carbono cobrados tendem a ser cada
vez mais altos. O objetivo € que a

cobranca por emissoes funcione como
forma de incentivar a transicao para
praticas menos emissoras. A medida
que cresce o impacto financeiro para as
empresas, elas tendem a tomar mais
acOes para se ajustar a nova economia
de baixo carbono.

Como o impacto decorrente da
precificacdo do CO2 nao € simétrico
entre os paises, a UE avalia introduzir
um “ajuste de carbono” na fronteira.
Isso significa que, ao importar produtos
de paises que ndo possuem precificacao
interna de carbono, o bloco podera
estipular uma taxa, com o objetivo de
nivelar a competitividade com a
producao interna. Essa iniciativa deve
alterar a dinamica entre os concorrentes
do comércio internacionais, na medida
em que produtos com menor pegada de
carbono passarao a ter vantagens
comparativas. Historicamente, a UE é
pioneira em medidas de combate as
mudancas climdticas, o que significa
que outros paises podem seguir 0s
mesmos passos e adotar medidas
similares.

Brasil: metas e regulacoes
nascentes

O Brasil j4 conta com metas definidas e
divulgadas: tem o compromisso de reduzir
as emissoes, em relacao aos niveis de 2005,
em 37% (em 2025) e 43% (em 2030)%.
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Também se compromete a adotar outras
medidas consistentes com a meta de
temperatura de 2°C, em particular no setor
de energia, atingindo 45% das energias
renovaveis na matriz energética até 2030.
Isso inclui a expansao do uso de fontes de
energia renovaveis além da hidrelétrica,
inclusive aumentando a participagao de
energias eodlica, de biomassa e solar. Além
disso, até 2030, se comprometeu a atingir
zero desmatamento ilegal, 12 milhoes de
hectares em reflorestamento e 15 milhoes
de hectares em recuperacao de pastos
degradados.

Nos ultimos anos, o Governo Federal, em
parceria com o Banco Mundial,
desenvolveu o Projeto PMR Brasil
(Partnership for Market readiness), com 0
objetivo de discutir a oportunidade da
inclusao de precificacao de emissoes, via
imposto e/ou mercado de carbono, como
um dos instrumentos para a
implementacio da Politica Nacional sobre
Mudanga do Clima (PNMC). Enquanto isso,
estd também em tramitac2o no Congresso
Nacional um projeto para a criacao de um
mercado voluntario de carbono no pais®.
Os objetivos bdsicos do projeto de lei sao
conceituar a natureza juridica de créditos
de carbono, criar sistema de inventdrio das
emissoes, regulamentar o mercado
doméstico, e, principalmente, fomentar a
reducdo das emissoes de carbono,
incentivando a geracao de riqueza para
combater a pobreza por meio de ativos
ambientais.

Uma parte significativa do empresariado
nacional j4 demonstrou apoio a agenda de
precificacdo de carbono. Por exemplo, a
IEC (Iniciativa Empresarial em Clima), com
apoio da Carbon Pricing Leasership
Coalition (CPLC) e do CEBDS (Conselho
Empresarial Brasileiro para o
Desenvolvimento Sustentdvel), apresentou
uma carta de apoio do setor privado a
precificacao, com assinatura de cerca de 25
CEOs e CFOs de grandes empresas. A
expectativa é que setores produtivos — em
especial o de energia e industrial —, possam
se beneficiar da precificacao, ja que a
matriz energética brasileira é
majoritariamente renovdvel, e isso pode

funcionar como um atrativo de
investimentos internacionais, como indica
o relatério da EPE3!.

Hoje, ja existe uma forma de precificacao
setorial de carbono em nivel nacional e em
plena aplicacao, que € a Politica Nacional
de Biocombustiveis (RenovaBio), que
estabelece uma meta setorial de
intensidade de emissOes na matriz de
combustiveis. Para atingir as metas, as
distribuidoras devem comprar volumes
especificados de biocombustiveis e/ou
certificados de reducao de emissoes
(CBios). Em 2020, seu primeiro ano de
pleno funcionamento, os CBios
movimentaram R$ 650 milhdes na B3,
segundo informacdes do Ministério de
Minas e Energia.

Reverter o cendrio, explorando
oportunidade

Embora o cendrio seja critico, as
dificuldades podem representar
oportunidades. Os custos para reducao de
emissoes estao cada vez mais baixos, e a
tendéncia € que diminuam com avancos
tecnoldgicos esperados para 0s préximos
anos. Andlises do BCG mostram que cerca
de 17% das alavancas de reducao tém custo
inferior a US$10/t CO2e, sendo que 13%
sa0 menores que zero, isto é, tém retorno
positivo®2. Ademais, é esperado que o prego
do carbono suba consideravelmente nos
préximos anos, melhorando a atratividade
dos projetos de reducio de emissoes. Isso
incrementard a viabilidade das iniciativas
para descarbonizacao.

As mudancas nos padroes de producao e
consumo prometem gerar também novas
oportunidades para os negécios. Alguns
exemplos sao os avangos nas fontes de
energia renovavel ja maduras, como solar e
edlica (o setor de energias renovaveis deve
crescer 7 vezes até 2040), eletrificacdao de
veiculos (a prospeccio de crescimento da
tecnologia BEV € de 30 vezes até 2040) e
aumento da captura de valor em servicos
de energia (em 3 vezes até 2040)%. Com
oportunidades em todos os setores, as
empresas tém muitos caminhos para
prosperar, € as que sairem na frente
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conquistarao vantagem competitiva em

relacao aquelas que deixarem para depois.

Estudo de caso

A pressao sobre os negocios € tao forte,
que algumas empresas se reinventaram
completamente, de modo a se adequar as
novas necessidades. Um exemplo € a
@rsted, companhia de energia
dinamarquesa, que apenas 13 anos atras
era responsavel por 1/3 das emissoes de
gases da Dinamarca e tinha 92% do seu
negdcio baseado em combustiveis fosseis.
Em 2017, ela j4 havia eliminado o
investimento no negdécio de 6leo e gas e
cessard totalmente o uso de carvao até
2023, bem como reduzird suas emissoes
de CO2 em 98% até 20253

Em 2009, a empresa tomou a decisao de
nao investir em novas usinas de carvio e,

a partir de 2013, focou no desenvolvimento
de energia edlica offshore, com perspectiva
de sensivel reducao de seus custos. Em
2020, seu negdcio ja era 90% renovavel,

20 anos antes do previsto originalmente

(a meta era atingir 85% em 2040).

Depois de vencer esse grande desafio, a
empresa apresenta resultados excelentes:
reduziu drasticamente suas emissoes de
CO2; melhorou competitividade; e cresce
de forma acelerada®, além de ter
aumentado seu valor em 64% desde o IPO,
em 2016. Isso € maior do que os ganhos
vistos pelas seis maiores empresas de
petréleo independentes na Europa, que
essencialmente compoem o grupo de pares
de pré-transformacao da @rsted?®.

FIGURA 8 | Setores com maior dificuldade de abatimento e transicao tém

sofrido mais no mercado de capitais
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Fonte: S&P Capital 1Q; Thomson Reuters Eikon; BCG Analysis
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