
RAE executivo  •  65

ESPECIAL A.M.E.: CRIANDO VALOR SUSTENTÁVEL

Criando valor
sustentável
pesar da recente disseminação do discurso da sustentabili-
dade, grande parte dos executivos ainda considera o desen-
volvimento sustentável uma espécie de mal necessário, uma

vez que envolve regulações, custos e responsabilidades onerosas. Este
artigo apresenta um modelo complexo e multifacetado de criação de
valor para os acionistas que leva em conta os desafios globais do de-
senvolvimento sustentável. Mostra, que a sustentabilidade não é irre-
conciliável com o crescimento econômico, mas que, ao contrário, pode
ser importante fonte de vantagem competitiva e de geração de valor
para acionistas e comunidade em geral.

por Stuart L. Hart e Mark B. Milstein  UNC-KFBS

ESPECIAL A.M.E.

Com a queda do comunismo na última década, o capitalismo

emergiu como a ideologia econômica dominante no mundo.

Infelizmente, os resultados produzidos em dez anos de capita-

lismo global não têm sido uniformemente positivos1. A satura-

ção dos mercados desenvolvidos, a ampliação do fosso entre

ricos e pobres, o crescimento dos níveis de degradação am-

biental e a preocupação de que o mundo desenvolvido possa

estar perdendo o controle sobre sua própria densidade popu-

lacional, vêm se combinando e criando entraves à economia

global2. Os ataques terroristas de 11 de setembro de 2001, nos

EUA, tornaram claro que o mundo está inextricavelmente in-

terligado e que a pobreza, a desesperança e a consciência de
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exploração em uma parte do mundo não permanecem mais

geograficamente isoladas3. Cada vez mais o capitalismo glo-

bal está sendo desafiado a incluir mais partes do mundo em

sua generosidade e a proteger os sistemas naturais e as cultu-

ras, dos quais depende a economia global4.

A idéia de sustentabilidade vem sendo representada pela

elevação de expectativas em relação ao desempenho social e

ambiental. A sustentabilidade global tem sido definida como

a habilidade para “satisfazer as necessidades do presente sem

comprometer a habilidade das futuras gerações para satisfa-

zerem suas necessidades”5. Similarmente, o desenvolvimen-

to sustentável “é um processo para se alcançar o desenvolvi-

mento humano (...) de uma maneira inclusiva, interligada,

igualitária, prudente e segura”6. Uma empresa sustentável,

por conseguinte, é aquela que contribui para o desenvolvi-

mento sustentável ao gerar, simultaneamente, benefícios eco-

nômicos, sociais e ambientais – conhecidos como os três pi-

lares do desenvolvimento sustentável7.

Muito além desse amplo consenso sobre terminologia,

contudo, existe um desacordo entre executivos quanto ao

significado específico e quanto à motivação para a sustenta-

bilidade empresarial8. Para alguns executivos, tal sustentabi-

lidade é um mandato moral; para outros, uma exigência le-

gal. Ainda para alguns outros, a sustentabilidade é percebida

como um custo inerente ao fato de se fazer negócios – um

mal necessário para se manter a legitimidade e o direito de a

empresa funcionar. Algumas poucas empresas têm começa-

do a tratar a sustentabilidade como uma oportunidade de

negócios, abrindo caminho para a diminuição de custos e

riscos, ou até mesmo elevando seus rendimentos e sua parti-

cipação de mercado por meio da inovação9.

Para a maioria das empresas, a busca pela sustentabili-

dade continua difícil de ser conciliada ao objetivo de aumen-

tar o valor para o acionista. De fato, algumas têm defendido

que a criação de um mundo mais sustentável irá exigir que

as empresas sacrifiquem os lucros e o valor ao acionista em

nome do bem público10. Ao partirem de argumentos legais

ou morais para a ação das empresas, os executivos inevita-

velmente subestimam as oportunidades estratégicas de ne-

gócios associadas a esse importante tema. A fim de evitar

esse problema, os executivos precisam fazer uma ligação di-

reta entre a sustentabilidade da empresa e a criação de valor

para o acionista. Os desafios globais associados à sustentabi-

lidade, considerados sob a ótica dos negócios, podem ajudar

a identificar estratégias e práticas que contribuam para um

mundo mais sustentável e, simultaneamente, que sejam di-

recionadas a gerar valor para o acionista. Definimos essa abor-

dagem como a criação de valor sustentável para a empresa.

Este artigo desenvolve a lógica estratégica para a busca

de valor sustentável. Começamos

apresentando um modelo multidi-

mensional de criação de valor para

o acionista. Em seguida, descreve-

mos os desafios emergentes associ-

ados à sustentabilidade global. Por

fim, demonstramos como, por meio

de estratégias e práticas de negóci-

os apropriadas, os desafios acima

podem ser convertidos, pelas em-

presas, em iniciativas que elevem o

valor ao acionista. Fechamos o tex-

to com alguns pensamentos sobre como criar valor verdadei-

ramente sustentável.

O valor ao acionista é um constructo multidi-
mensional. A Figura 1 ilustra os componentes básicos de

nosso modelo de criação de valor ao acionista. O modelo é

construído usando-se duas dimensões bem conhecidas que

são fontes de tensão criativa para as empresas. O eixo vertical

no modelo reflete a necessidade simultânea que a empresa

tem de manter os negócios atuais e de criar a tecnologia e os

mercados de amanhã. Essa dimensão captura a tensão

experienciada pela necessidade de alcançar resultados de curto

prazo ao mesmo tempo em que pensa no crescimento futu-

Uma empresa sustentável é aquela que

contribui com o desenvolvimento sustentável,

gerando, simultaneamente, benefícios

econômicos, sociais e ambientais – conhecidos

como os três pilares da sustentabilidade.
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ro11. O eixo horizontal reflete a necessidade de crescimento

da empresa e de proteger as habilidades e potenciais organi-

zacionais internos, e, ao mesmo tempo, de infundir na em-

presa novas perspectivas e conhecimentos vindos de fora.

Essa dimensão reflete a tensão experienciada pela necessidade

de proteger a essência técnica a fim de que ela possa operar

sem interferência, ao mesmo tempo em que permanece aberta

a novas perspectivas e a novos modelos e tecnologias12.

A justaposição dessas duas dimensões produz uma ma-

triz com quatro dimensões distintas do desempenho crucial

para a geração de valor ao acionista. O quadrante inferior

esquerdo foca naqueles aspectos do desempenho que são

essencialmente internos e semelhantes em natureza: redu-

ção de custo e risco. Crescimento trimestral de ganhos e

redução da exposição a passivos legais e a outras perdas

potenciais são importantes motivadores para a criação de

riqueza. De maneira clara, a menos que a empresa consiga

operar eficientemente e reduzir seus riscos proporcional-

mente a seus retornos, o valor ao acionista será destruído.

O quadrante inferior direito também foca nas dimen-

sões de desempenho que são semelhantes em natureza, mas

é ampliado para incluir stakeholders externos à empresa –

fornecedores e clientes na cadeia de valor imediata, bem

como órgãos de regulação, comunidades, ONGs e a mídia.

Sem uma inclusão acertada dos interesses desses stakeholders,

o direito de operar da empresa pode ser questionado. Uma

inclusão criativa desses interesses pode estimular uma po-

sição diferenciada para a empresa, levando a um aumento

de reputação e a uma legitimidade cruciais para a preserva-

ção e o crescimento do valor ao acionista.

Mudando para o quadrante superior esquerdo do mo-

delo, a empresa deve não apenas ter um desempenho efici-

ente nos negócios atuais, mas também estar constantemente

preocupada com a criação de produtos e serviços do futuro.

Internamente, isso significa desenvolver e adquirir as habili-

dades, competências e tecnologias que posicionam a empre-

sa para o crescimento futuro. Sem esse foco em inovação,

tornar-se-á difícil para a empresa criar um novo fluxo de pro-

dutos e serviços necessários para garantir sua prosperidade

no futuro. A criação de valor ao acionista depende então da

habilidade que a empresa tem para destruir criativamente

suas capacidades em favor das inovações de amanhã.

Finalmente, o quadrante superior direito foca nas di-

mensões externas associadas ao desempenho futuro. Expec-

tativas críveis de crescimento futuro são a chave para a gera-

ção de valor ao acionista; o que depende da capacidade da

empresa em articular uma clara visão sobre qual será seu

caminho e sua trajetória de crescimento. Uma trajetória de

crescimento convincente demanda que a empresa ofereça

novos produtos para os consumidores atuais ou que explore

Figura 1 - Dimensões-chave do valor ao acionista
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mercados previamente não explorados. A trajetória de cres-

cimento oferece uma orientação e uma direção para o desen-

volvimento de novas tecnologias e produtos.

As empresas devem ter um bom desempenho simultâ-

neo em todos os quatro quadrantes do modelo, e em uma

base contínua, caso queiram maximizar o valor ao acionista

ao longo do tempo13. A atuação em um ou dois quadrantes é

sinal de um desempenho inferior e até mesmo de fracasso.

Empresas como Kodak e Xerox, que deixaram de investir

adequadamente em tecnologia digital, ilustra como uma ên-

fase excessiva nos negócios do dia-a-dia, em detrimento das

tecnologias e dos mercados do futuro, pode gerar crescimen-

to por um tempo, mas eventualmente destrói o valor ao acionis-

ta à medida que concorrentes entram com produtos e servi-

ços de qualidade superior14. De modo similar, a recente ex-

periência de muitas empresas de Internet serve como teste-

munho de como a preocupação com os negócios do futuro,

em detrimento do desempenho presente, pode ser excitante

e desafiadora, mas de vida curta15. Finalmente, empresas como

a Monsanto, que deixou de considerar de modo adequado as

preocupações dos stakeholders a respeito dos alimentos gene-

ticamente modificados, demonstram que a ênfase excessiva

nos aspectos internos da empresa pode permitir o funciona-

mento no curto prazo, mas tornará a empresa cega às pers-

pectivas externas que são tão importantes para a legitimida-

de e para a imaginação competitiva16.

Da mesma forma que a criação de valor ao acionista exi-

ge o desempenho em múltiplas dimensões, o desenvolvimen-

to sustentável também representa um desafio multidimen-

sional. No entanto, a maioria dos executivos não considera a

sustentabilidade como uma oportunidade multidimensional,

mas, em vez disso, como um incômodo unidimensional17.

Todavia, os múltiplos desafios associados à sustentabilidade

global, vistos a partir da ótica dos negócios, podem ajudar a

identificar estratégias e práticas que elevem o desempenho

nos quatro quadrantes do modelo de geração de valor ao

acionista. Isso, por sua vez, facilita a criação de valor susten-

tável para a empresa.

Motivadores globais da sustentabilidade. Há

quatro conjuntos de motivadores para a sustentabilidade glo-

bal. Um primeiro conjunto relaciona-se com a crescente in-

dustrialização e suas conseqüências correlatas, como consu-

mo de matérias-primas, poluição e geração de resíduos. A

atividade industrial cresceu ao ponto de ter agora efeitos

irreversíveis sobre o ambiente global, incluindo impactos

sobre o clima, a biodiversidade e a função do ecossistema18.

Ao mesmo tempo em que a industrialização produziu enor-

mes benefícios econômicos, ela também gerou significativa

quantidade de poluição e continua a consumir matérias-pri-

mas naturais, recursos, combustíveis fósseis, e em uma taxa

crescente19. A eficiência de recursos e a prevenção de poluição

são, dessa forma, cruciais para o desenvolvimento sustentável.

Um segundo conjunto de motivadores relaciona-se à

proliferação e interligação dos stakeholders da sociedade civil.

À medida que o poder dos governos nacionais diminuiu logo

após os regimes de comércio global, as organizações não go-

vernamentais (ONGs) e

outros grupos da socieda-

de civil têm ocupado a

cena, assumindo o papel

de monitores e, em alguns

casos, de aplicadores de

padrões sociais e ambien-

tais20. Ao mesmo tempo,

a disseminação da Inter-

net e das tecnologias de

informação tem contribuí-

do para que esses grupos

se comuniquem entre si de formas inimagináveis uma déca-

da atrás. As alianças de ONGs baseadas na Internet estão

tornando cada vez mais difícil a operação velada de gover-

nos, corporações e grandes instituições21. Assim, o desenvol-

vimento sustentável desafia as empresas a funcionarem de

Os desafios globais associados à sustentabilidade,

vistos a partir da ótica dos negócios, podem

ajudar a identificar estratégias e práticas que

contribuam para um mundo mais sustentável e a,

simultaneamente, direcionar o valor ao acionista.
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uma maneira transparente, responsável, tendo em

vista a existência de uma bem informada e ativa

base de stakeholders.

Um terceiro conjunto de motivadores rela-

ciona-se com as tecnologias emergentes que ofe-

recem soluções poderosas e revolucionárias que

podem tornar obsoletas as bases de muitas das

atuais indústrias que usam energia e matérias-

primas de forma intensiva22. Genoma, biomimé-

tica, nanotecnologia, tecnologia da informação e

energia renovável têm, todos, o potencial para

reduzir drasticamente as pegadas do homem so-

bre o planeta, tornando quase obsoletos os pro-

blemas da rápida industrialização23. Por exem-

plo, a bio e a nanotecnologia criam produtos e

serviços a um nível molecular, sustentando o

potencial para eliminar o conceito de resíduo e

poluição24. Similarmente, a biomimética repre-

senta uma tentativa de ultrapassar os processos

naturais a fim de criar novos produtos e serviços

sem ter de depender da força bruta para arrasar

grandes reservas de matérias-primas naturais25.

A tecnologia da informação e a energia renovável

são distribuídas em caracteres, o que significa que

podem ser aplicadas nos contextos mais remotos

e em pequena escala, eliminando a necessidade de infra-estru-

turas centralizadas e de distribuição por cabos, ambos

ambientalmente nocivos26. As tecnologias de distribuição têm

portanto um potencial de atender às necessidades de bilhões

de habitantes rurais (que até agora têm sido ignorados pelos

negócios globais) de modo a reduzir drasticamente o impacto

ambiental27. A inovação e as transformações tecnológicas são

então a chave para a busca do desenvolvimento sustentável.

Finalmente, um quarto conjunto de motivadores relacio-

na-se com o aumento da população, da pobreza e da desi-

gualdade associado à globalização. Enquanto havia levado

milhares de anos para a população humana alcançar a marca

de 1 bilhão, esse número saltou para 6 bilhões em apenas

duas gerações28. Esse rápido crescimento populacional tem

levado a migrações em massa da zona rural para as cidades e

ao crescimento das desigualdades de renda. Hoje, por exem-

plo, 4 bilhões de pessoas sobrevivem com menos de US$ 1,5

mil por ano, a renda mínima necessária para se evitar uma

penúria total29. A combinação entre crescimento populacio-

nal e aumento da desigualdade vem cada vez mais contribu-

indo com a acelerada decadência social, o caos político e com

o terrorismo30. O desenvolvimento social e a criação de ri-

queza em uma escala de massa, especialmente entre os 4

bilhões mais pobres do mundo, parece ser essencial para o

desenvolvimento sustentável31. Contudo, tal desenvolvimento

precisa seguir um curso completamente diferente caso se

queira evitar o colapso ecológico32.

Em suma, a sustentabilidade global é um conceito com-

plexo, multidimensional, que não pode ser equacionado por

meio de uma única ação corporativa. A criação de valor sus-

tentável requer que as empresas levem em conta cada um

dos quatro conjuntos abrangentes de motivadores. Primeiro,

as empresas podem criar valor reduzindo o nível de consu-

mo de matéria-prima e de poluição associado com a rápida

industrialização. Segundo, as empresas podem criar valor ao

operar com níveis mais amplos de transparência e responsa-
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bilidade, uma vez que são impulsionadas pela sociedade ci-

vil. Terceiro, as empresas podem criar valor por meio do de-

senvolvimento de novas e revolucionárias tecnologias que

tenham o potencial para reduzir as pegadas do homem sobre

o planeta. Finalmente, as empresas podem criar valor ao aten-

der às necessidades daqueles localizados no extremo inferior

da pirâmide de renda do mundo, e isso de uma forma que

facilite a criação e distribuição de renda inclusiva.

Ligando os pontos: o modelo do valor sustentá-
vel33. Se considerado a partir da perspectiva dos negócios,

torna-se claro o modo como os motivadores da sustentabili-

dade acima discutidos apresentam oportunidades para as em-

presas aumentarem as quatro dimensões de valor ao acionis-

ta. Como ilustrado na Figura 2, e descrito em maiores deta-

lhes logo abaixo, cada motivador da sustentabilidade, com

suas estratégias e práticas de negócio associadas, correspon-

de a uma dimensão particular do valor ao acionista. Pensar

de forma a considerar a série inteira de desafios e oportunida-

des é o primeiro passo para que os executivos se coloquem na

direção de criar valor sustentável para a corporação.

Aumento de lucros e redução do risco por meio do comba-

te à poluição. Os problemas do consumo de matérias-pri-

mas, dos resíduos e da poluição associados à industrializa-

ção representam uma oportunidade para as empresas dimi-

nuírem os custos e os riscos graças ao desenvolvimento de

habilidades e potenciais de combate à poluição e de

ecoeficiência34. O combate à poluição está focado na melho-

ria da eficiência ambiental de produtos e processos de hoje –

ou seja, na redução de resíduos e emissões das operações

atuais. Menos resíduos significa melhor utilização dos insu-

mos, resultando em custos mais baixos de matérias-primas e

de depósitos de resíduos. Um combate eficiente da poluição

requer um envolvimento intenso dos empregados, acompa-

nhado de um bom desenvolvimento de potenciais para me-

lhorias contínuas e para controle de qualidade35. Ao obter

produtos ou serviços mais vendáveis por unidade de insumo,

o combate à poluição pode levar a uma diminuição de custos

e a uma redução dos riscos. Sistemas de gestão do meio am-

biente (por exemplo, ISO 14.000) dependem de princípios

de qualidade total que fornecem uma orientação para o de-

senvolvimento de processos sistemáticos voltados para a re-

moção de resíduos e diminuição de riscos nas operações das

empresas36.

Programas que reduzem resíduos e emissões por meio

da ecoeficiência têm sido amplamente adotados pelas em-

presas nas últimas décadas e incluem exemplos notáveis,

como o programa de Redução de Resíduos Sempre Com-

pensa (Wrap) da Dow Chemical, e o programa Economize

Dinheiro e Resíduos Tóxicos (Smart), da Chevron. Em acrés-

cimo, os programas de combate à poluição vêm se prolife-

rando no âmbito da indústria e recebendo uma grande aten-

ção dos corpos regulatórios nos EUA e na Europa como po-

tenciais alternativas às regulações de comando e controle37.

Os conhecidos resultados de programas pio-

neiros, como o Combate à Poluição Com-

pensa (3P), da 3M, ilustram os benefícios

diretos e de negócio que podem ser obtidos

por meio do combate à poluição38. De fato,

entre 1975 e 1990, a 3M reduziu sua polui-

ção total em algo próximo a 530 mil tonela-

das (uma redução de 50% no total de emis-

sões) e, de acordo com as fontes da empre-

sa, economizou quase US$ 500 milhões ao

diminuir os custos com matéria-prima, conformidades, eli-

minação de lixo e passivos legais. Em 1990, a 3M embarcou

no 3M+, programa que buscava reduzir os resíduos rema-

nescentes e as emissões em 90%, cuja meta final era zerar a

emissão de poluição39.

Amplos trabalhos empíricos têm demonstrado que, com

um conjunto adequado de habilidades e capacitações (por

exemplo, envolvimento dos empregados e melhorias contí-

nuas), as empresas que perseguem o combate à poluição e as

estratégias de redução de resíduos realmente reduzem cus-

tos e elevam lucros40. O combate à poluição dá aos executi-

vos um modo cada vez mais claro e rápido de incrementar o

A maioria dos executivos considera

a sustentabilidade não como uma

oportunidade multidimensional, mas,

antes, como um incômodo unidimensional.
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valor ao acionista, desenvolvendo a base para os negócios

presentes por meio de reduções de custo e passivos legais.

Otimizando a reputação e a legitimidade por meio do ge-

renciamento de produto. Enquanto o combate à poluição foca

nas operações internas, o gerenciamento de produto estende-

se além das fronteiras da organização para incluir o ciclo de

vida inteiro do produto – desde o acesso à matéria-prima, pas-

sando pelos processos de produção, até o uso do produto e

seu descarte41. O gerenciamento de produto envolve então a

integração da voz dos stakeholders nos processos de negócio

por meio de uma extensa interação com terceiros externos,

tais como fornecedores, clientes, órgãos de regulação, comu-

nidades, organizações não-governamentais e mídia. Como tal,

ele oferece um meio para diminuir os impactos ambientais ao

longo da cadeia de valor e para otimizar a legitimidade e a

reputação da empresa ao envolver os stakeholders na condução

das operações em curso42. Ao engajar construtivamente os

stakeholders, as empresas elevam a confiança externa em suas

intenções e atividades, ajudando a otimizar a reputação cor-

porativa e a catalisar a disseminação de outras práticas susten-

táveis dentro do sistema de negócios como um todo43.

As empresas podem tomar muitas ações a fim de elevar

o valor ao acionista por meio do gerenciamento de produto.

O marketing relacionado a uma causa apela para os desejos

dos consumidores a fim de associar suas ações (compras) a

produtos com benefícios sociais e ambientais44. A adminis-

tração do ciclo de vida estende a cadeia de valor além das

fronteiras tradicionais da empresa ao incluir os custos e be-

nefícios do produto, desde as matérias-primas até a produ-

ção, finalizando com o descarte do produto pelo consumi-

dor45. Por meio da ecologia industrial, as empresas podem

até mesmo converter os resíduos de uma operação em insu-

mos para outra46. Em 1997, por exemplo, a Collins & Aikman

Floorcoverings tornou-se a primeira fabricante de carpetes a

desenvolver a capacidade de converter carpetes velhos e re-

síduos de PVC pós-industriais em novos carpetes, apoiando

uma nova linha de produtos. Chamada de ER3 (cujo signifi-

cado é Ambientalmente Remodelado, Reestruturado e

Reutilizado), esse produto foi decisivo para o crescimento da

reputação da empresa em produtos ambientalmente susten-

táveis e ajudou a impulsionar ganhos de participação de mer-

cado contra os concorrentes47.

Empresas como a Weyerhaeuser e a Shell têm elevado o

Figura 2 - Modelo de valor sustentável

Interno Valor ao
Acionista Externo

Amanhã

Hoje

Estratégia:
Tecnologia limpa
Desenvolve as competências
sustentáveis do futuro

Retorno corporativo:
Inovação &
Reposicionamento

Motivadores
• Revolução
• Tecnologia limpa
• Marcas

Estratégia:
Visão de sustentabilidade

Cria um mapa comum
para atender às necessidades

não satisfeitas

Retorno corporativo:
Crescimento & Trajetória

Motivadores
• População

• Pobreza
• Desigualdade

Estratégia:
Combate à poluição
Minimiza resíduos e
emissões das operações

Retorno corporativo:
Redução de custo e de risco

Motivadores
• Poluição
• Consumo
• Resíduos

Estratégia:
Gerenciamento de produto

Integra a perspectiva do
stakeholder nos negócios

Retorno corporativo:
Reputação & Legitimidade

Motivadores
• Sociedade Civil

• Transparência
• Conectividade
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uso do engajamento dos stakeholders por meio de encontros,

boxes em sites de Internet para comentários e outras ferra-

mentas planejadas para que os stakeholders dêem voz às suas

opiniões sobre as atividades da empresa. Na Europa, um for-

te ambiente de regulações, combinado a uma comunidade

muito ativa de ONGs, tem levado as empresas a buscarem

abordagens mais colaborativas em seu tratamento dos dile-

mas de negócios. Em parceria com a indústria, os governos

europeus estão avançando com legislações pioneiras; por

exemplo, a lei de “trazer de volta” para fabricantes de apare-

lhos eletro-eletrônicos48.

A Nike serve como um exemplo recente e destacado do

valor do gerenciamento de produto. Desafiada pela reação

violenta no final dos anos 1990 contra suas práticas ambien-

tais e de trabalho, a empresa recorreu ao gerenciamento de

produto para reaver sua reputação e preservar seu direito de

operação. Realizou um programa de monitoramento global

de todas as suas contratadas, usando, para tanto, auditores

independentes, tais como a PriceWaterhouseCoopers. A Nike

tornou-se também um membro estatutário da Fair Labor

Association (FLA), um grupo sem fins lucrativos que se ori-

ginou de uma coalizão anti-sweatshop (ou seja, contra traba-

lho sob condições insalubres) formada por sindicatos, gru-

pos de direitos humanos e pelo setor de negócios. Além dis-

so, a Nike ajudou a fundar a Aliança Global, uma parceria

entre a International Youth Foundation, a MacArthur

Foundation e o Banco Mundial, dedicada a melhorar as con-

dições de vida de trabalhadores em economias emergentes49.

À parte o fato de a Nike realizar ações na frente social do

trabalho, ela também realizou ações ambientais. Projetistas

de calçados começaram a avaliar seus protótipos em relação

a padrões de gerenciamento de produto, usando análises do

ciclo de vida do produto. A Nike também lançou o Projeto

Reutilize um Calçado, objetivando encontrar novos usos para

tênis velhos e indesejados. Os revendedores da Nike reuniam

calçados e os enviavam de volta à empresa, onde eram tritu-

rados e tinham os materiais separados. Mediante parcerias

com empresas fabricantes de superfícies esportivas sintéti-

cas, a sola de borracha e a entressola de espuma eram trans-

formadas em superfícies atléticas artificiais. Os lucros oriun-

dos desse negócio geravam renda para a Nike Foundation e

doações para o fundo das empresas fabricantes de superfícies

esportivas sintéticas50.

Assim como esse exemplo da Nike torna claro, as empre-

sas que usam o gerenciamento de produto demonstram que

as vozes e opiniões dos stakeholders importam e afetam o com-

portamento da empresa. Assim como o combate à poluição, o

gerenciamento de produto está centrado na melhoria dos pro-

dutos e serviços existentes. Como resultado, as mudanças são

imediatas e o valor é realizado rapidamente na forma de me-

lhores relações comunitárias, legitimidade e reputação de marca.

Acelerando a inovação e o reposicionamento por meio de

tecnologias limpas. As tecnologias limpas não se referem a

melhorias incrementais associadas ao combate à poluição,

mas a inovações que ultrapassam as rotinas e o conhecimen-

to comum51. A rápida emergência de tecnologias revolucio-

nárias, como o genoma, a biomimética, a tecnologia da infor-

mação, a nanotecnologia e a energia renovável, representa a

oportunidade para as empresas – especialmente aquelas que

dependem fortemente de combustíveis fósseis, de recursos

naturais e materiais tóxicos – reposicionarem suas compe-

tências internas em torno de tecnologias mais sustentáveis52.

Assim, em vez de simplesmente buscar reduzir os impactos

negativos de suas operações, as empresas esforçam-se para

solucionar problemas sociais e ambientais por meio do de-

senvolvimento ou da aquisição de novas capacitações que se

direcionam diretamente para os desafios da sustentabilida-

de53. As competências sustentáveis que se originam da busca

por tecnologias limpas são centrais aos esforços da empresa

para reposicionar seu conjunto de habilidades internas para

o desenvolvimento e exploração de mercados futuros.

Um crescente número de empresas começou a desen-

volver a próxima geração de tecnologia limpa que irá condu-

zir ao futuro crescimento econômico. A Britsch Petroleume a

Shell estão elevando os investimentos em tecnologias

renováveis, como solar, eólica e outras, que poderiam em

último caso substituir seus negócios, hoje centrais, com pe-

tróleo. No setor automotivo, a Toyota e a Honda já entraram

no mercado com sistemas de energia híbridos em seus veícu-

los, que aumentaram drasticamente a eficiência do combus-

tível. Elas também lançaram um experimento de mercado

em veículos a células de combustível no Japão no final de

2002. Também em 2002, a General Motors lançou o projeto

AUTOnomy – uma ousada iniciativa de US $1 bilhão para

reinventar o automóvel por meio da tecnologia de célula de
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hidrogênio. Enquanto muitos fabricantes de carro têm feito

muitas iniciativas com a célula a combustível, a maioria vê a

cara combinação entre célula a combustível e um grande

motor elétrico como uma simples substituição para o motor,

o que torna tais veículos economicamente não competitivos

comparados às tecnologias atuais. A GM, em contraste, tem

adotado uma abordagem clean-sheet não somente em relação

ao projeto do veículo, como também em relação ao sistema

de produção como um todo. Ao simplificar radicalmente o

projeto graças à célula a combustível, que imita o chassi do

veículo, a GM espera uma compensação pelos custos mais

elevados da célula a combustível, reduzindo drasticamente

os custos de pesquisa e produção. Enquanto muitos fabri-

cantes de carro falam de uma transição para uma energia

alternativa que levará de 20 a 30 anos, GM, Toyota e Honda

estão comprometidas

em tornar isso possível

dentro de uma década54.

Além do mais, em-

presas como General

Electric, Honeywell e

United Technologies es-

tão investindo em tecno-

logias que levariam ao

desenvolvimento de sis-

temas de energia de menor escala, mas com ampla distribui-

ção, que poderiam tornar obsoletas as hidrelétricas e usinas

nucleares. Finalmente, empresas como Cargill e Dow estão

explorando o desenvolvimento de polímeros biológicos, per-

mitindo que matérias-primas renováveis, como o milho, subs-

tituam os insumos petroquímicos na fabricação de plásticos.

Cada um desses exemplos é notável pela disposição das em-

presas em questionar as consolidadas tecnologias das quais

dependem seus negócios atuais.

A DuPont é um exemplo de uma grande corporação com

uma estratégia bem definida de desenvolvimento de tecno-

logias limpas. No final dos 1800, século XIX, a DuPont trans-

formou-se de uma produtora de pólvora e explosivos em

uma indústria química, focada na produção de materiais sin-

téticos que usavam matéria-prima baseada no petróleo. Essa

estratégia produziu um século de notável sucesso, com pro-

dutos campeões de vendas e muito conhecidos, como Nylon,

Lycra, Teflon, Corian e Kevlar.

No final dos anos 1990, a DuPont embarcou em sua

segunda maior transformação – de uma empresa intensa-

mente baseada em energia petrolífera para uma empresa

baseada em recursos renováveis focada no crescimento sus-

tentável55. Para realizar essa transformação, a empresa per-

seguiu uma agressiva estratégia de aquisição, de investimen-

to e desenvolvimento de tecnologia interna. Ao longo das

últimas décadas, por exemplo, a DuPont investiu mais de

US$15 bilhões em biotecnologia, incluindo a aquisição da

Pioneer Hi-Bred, uma das maiores empresas no setor de

agricultura biotecnológica. Ela também interrompeu inves-

timentos em negócios baseados em intenso uso de recursos

e energia, tais como sua subsidiária de petróleo, Conoco,

nos anos 1990 e, mais recentemente, em 2003, seu negócio

central em Nylon e Lycra.

No esforço de diminuir dramaticamente suas marcas, a

empresa estabeleceu ambiciosos alvos para 2010: reduzir as

emissões dos gases de efeito estufa em dois terços, ao mesmo

tempo que mantendo seu uso total de energia, e aumentar

seu uso de recursos renováveis em 10% da necessidade glo-

bal de energia. Para atingir esses ambiciosos alvos e continuar

a crescer como uma empresa, a DuPont deve reorientar fun-

damentalmente sua base tecnológica em direção à biologia

(como genoma e biomimética), energia renovável (como cé-

lulas a combustível) e informação (por exemplo, produtos

baseados em alta intensidade de conhecimento e não de re-

cursos). Para acelerar esse processo, a DuPont está criando

um fundo de investimento focado no desenvolvimento de

tecnologias sustentáveis e em inovações dirigido ao mundo

em desenvolvimento.

Estratégias ambiciosas em tecnologia limpa continuam

mais incomuns entre as grandes e consolidadas corporações

do que as atividades de combate à poluição e gerenciamento

À medida que o poder dos governos nacionais

diminuiu logo após os regimes de comércio global,

as organizações não governamentais (ONGs) e outros

grupos da sociedade civil têm ocupado a cena.
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de produtos. As compensações por tais investimentos levam

tempo e são determinadas mais por ensaio e erro do que por

índices de superação internos. Uma mentalidade corporati-

va e padrões de processos arraigados impedem a criação de

estruturas que possam catalisar a inovação. Os riscos associa-

dos a tais investimentos estão em claro contraste com os esfor-

ços de redução de riscos associados aos programas de comba-

te à poluição discutidos anteriormente. Empresas que in-

vestem em soluções de tecnologia limpa tendem a buscar

abordagens mais inovadoras para os desafios de longo pra-

zo e criar ambientes organizacionais que apóiam o proces-

so de inovação. O futuro crescimento econômico será con-

duzido por empresas que forem capazes de desenvolver tec-

nologias revolucionárias que se enderecem às necessidades

da sociedade. Há evidências cada vez mais claras de que

empresas que deixam de desenvolver e comercializar essas

tecnologias têm uma baixa probabilidade de tomar parte

na economia do futuro56.

Cristalizando o caminho e a trajetória do crescimento da

empresa por meio de uma visão de sustentabilidade. A

crescente lacuna entre ricos e pobres e as necessidades não

atendidas dos que estão localizados na base da pirâmide eco-

nômica apresentam oportunidades para as empresas defini-

rem uma trajetória consistente para o crescimento futuro57.

A realização de uma forma mais inclusiva de capitalismo,

caracterizada por um diálogo e uma colaboração de duas vias

com os stakeholders anteriormente desprezados ou ignora-

dos pelas empresas (por exemplo, ambientalistas radicais,

moradores de favelas, população rural pobre em países em

desenvolvimento) pode ajudar na abertura de novos cami-

nhos para o crescimento em mercados anteriormente não

atendidos58. Assim, uma visão de sustentabilidade que facili-

te a imaginação competitiva por meio da criação de mapas

comuns para os negócios de amanhã fornece um guia para

os empresários em termos de prioridades organizacionais,

desenvolvimento de tecnologia, alocação de recursos e pla-

nejamento de modelos de negócio.

O Grameen Bank, em Bangladesh, talvez seja o exemplo

mais conhecido de como uma visão de sustentabilidade abre

um caminho completamente novo para o crescimento dos

negócios59. Há mais de 20 anos, Muhammad Yunas, na épo-

ca um professor de Economia, teve a idéia de um banco que

oferecesse empréstimos de microcrédito aos mais pobres dos

pobres. Muitos banqueiros pressupunham que o ócio e a fal-

ta de competência eram as razões pelas quais muitos viviam

em pobreza abjeta. Conseqüentemente, eles direcionaram sua

atenção para os clientes mais ricos. No entanto, Yunas des-

cobriu que o pobre era, na maior parte dos casos, dinâmi-

co, motivado e que sabia exatamente o que precisava para

ir além – o acesso a pequenas quantidades de crédito para

abrir ou expandir pequenas empresas. Foi então que abriu

sua empresa para atender a essa necessidade. No final dos

anos 1990, o Grameen Bank estava oferecendo serviços de

microcrédito em mais de 40 mil

vilarejos, mais da metade do núme-

ro total de vilarejos em Bangladesh.

A imaginação competitiva do

Grameen Bank levou à explosão do

interesse institucional pelos emprés-

timos de microcrédito na última dé-

cada, incluindo a mais recente en-

trada de um dos gigantes financeiros, o Citigroup.

Cada vez mais as empresas multinacionais estão reco-

nhecendo que ouvir as vozes dos pobres e desassistidos pode

ser fonte de criatividade e inovação. Por exemplo, a Hindustan

Lever Ltda. (HLL), uma subsidiária da Unilever PLC, tem

sido pioneira no desenvolvimento de mercados entre a po-

pulação rural pobre da Índia. Por meio do desenvolvimento

de produtos especificamente voltados para as necessidades

únicas dessa população, a HLL tem sido capaz de aplicar a

ciência e a tecnologia para produzir xampus e sabonetes aces-

síveis a esse grande e novo mercado60. Hoje, mais da metade

da receita da HLL vem de consumidores localizados na base

da pirâmide. Ainda mais importante, usando abordagens de

desenvolvimento de produtos, marketing e distribuição pio-

neiras na Índia rural, a Unilever tem sido capaz de alavancar

um rápido, crescente e lucrativo negócio para outras partes

do mundo em desenvolvimento, como o Brasil61.

Ao engajar construtivamente os

stakeholders, as empresas elevam a confiança

externa em suas intenções e atividades.
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Ao reconhecer que a pobreza de informação pode ser

um dos mais graves obstáculos ao desenvolvimento susten-

tável, a Hewlett-Packard tem direcionado sua atenção às co-

munidades isoladas e desconectadas por meio de sua inicia-

tiva de e-Inclusão Mundial. Como parte de sua estratégia, a

HP criou um laboratório de P&D na zona rural indiana com

o objetivo expresso de entender as necessidades particulares

da população rural pobre. Eles perceberam rapidamente que

esse não é um espaço desocupado: as empresas locais, tais

como a N-Logue e a Tarahaat, também estão desenvolvendo

tecnologias de informação e modelos de negócio focados nesse

enorme mercado potencial. Por meio de acesso público (por

exemplo, quiosques com Internet), infra-estrutura sem fios e

P&D focado em redução de custo, essas empresas estão re-

duzindo dramaticamente o custo de estar conectado62.

A despeito do sucesso de organizações como o Grameen

Bank e a Unilever, a maioria das empresas continua a pressu-

por, de forma equivocada, que os mercados pobres não pos-

suem oportunidades de valor, sem tentar entender as possi-

bilidades de servir os mercados a que está acostumada a ig-

norar. Empresas que investem tempo para fazer isso reco-

nhecem que os que estão na linha de baixo da pirâ-

mide carecem de atenção e capital, e que não são

ingênuos ou sem aspiração63. Empresas como

Johnson & Johnson, Dow, DuPont, Coca-Cola e

Procter & Gamble estão dando passos para com-

preender como alavancar suas habilidades e recur-

sos para atender às necessidades básicas de nutri-

ção, energia, habitação e comunicação das pessoas

mais pobres do mundo64. Esses passos incluem

interagir com um conjunto maior de stakeholders, que

antes eram considerados como não tendo nada a ofe-

recer para as corporações multinacionais (por exem-

plo, ONGs locais, habitantes de favelas, vilarejos ru-

rais etc.), para lançar luz sobre quais são as necessi-

dades não atendidas e para entender como suas ha-

bilidades e capacitações organizacionais poderiam ser

usadas para atender a essas necessidades. Em com-

pensação, essa compreensão pode se tornar um agen-

te catalisador do desenvolvimento de tecnologias

inovadoras, produtos e serviços que atendam àque-

las necessidades, e direcione o crescimento econô-

mico em múltiplos níveis dentro da economia65. As-

sim, as empresas que investem seu tempo para criar uma con-

sistente visão de sustentabilidade têm potencial para ter acesso

a mercados de escala e escopo imensos.

Em direção ao valor sustentável. Neste ponto deve ter fica-

do claro que o desafio da sustentabilidade global é comple-

xo, multidimensional e emergente. As empresas são desafia-

das a minimizar as perdas das operações correntes (combate

à poluição), ao mesmo tempo em que estão reorientando

seus portifólios de competências em direção a tecnologias e

habilidades mais sustentáveis (tecnologia limpa). As empre-

sas são também desafiadas a se engajarem em uma ampla

interação e diálogo com os stakeholders externos, atentando

para as ofertas atuais (responsabilidade por produto), bem

como para o modo como poderiam desenvolver soluções

economicamente interessantes para os problemas sociais e

ambientais do futuro (visão de sustentabilidade).

Consideradas em conjunto, como em um portifólio,

tais estratégias e práticas têm o potencial de reduzir custo e

risco, elevar a reputação e a legitimidade da empresa, acele-

rar a inovação e o reposicionamento, e cristalizar caminhos
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e trajetórias de crescimento – todos de vital importância

para a criação de valor ao acionista. O desafio para a em-

presa é decidir quais ações e iniciativas perseguir, bem como

o melhor modo de administrá-las. Assim, recomendamos

passos específicos na busca pelo valor sustentável: um di-

agnóstico (fazendo um balanço do portifólio da empresa),

uma avaliação de oportunidades (forças e fraquezas em ter-

mos de capacitações) e uma implementação (o planejamento

do projeto e dos experimentos). Cada um desses pontos é

explorado a seguir.

• Diagnóstico. O modelo de valor sustentável pode ser usa-

do como uma simples, mas importante, ferramenta de diag-

nóstico. Ao avaliar a atividade de uma empresa (ou de suas

subunidades) em cada um dos quatro quadrantes do mode-

lo, os executivos podem estimar o grau de equilíbrio do por-

tifólio. Um extremo desequilíbrio do portifólio sugere opor-

tunidades perdidas – e vulnerabilidade. Nossa pesquisa su-

gere que poucas empresas parecem reconhecer – realizando

sozinhas a proeza – o amplo conjunto de oportunidades de

negócios sustentáveis disponível66. A maioria foca seu tempo

e sua atenção apenas nas soluções presas aos produtos exis-

tentes e em grupos de stakeholders.

De fato, programas em combate à poluição e gerencia-

mento de produtos estão bem institucionalizados na maior

parte das empresas multinacionais hoje e economizaram cen-

tenas de milhões de dólares ao longo da década passada. As

empresas sediadas nos EUA têm especialmente focado nos

ganhos de eficiência e economias de custo associadas ao com-

bate à poluição. Crises amplamente noticiadas, como da

Monsanto e da Nike, que deixaram de envolver de forma

bem-sucedida as perspectivas dos stakeholders, têm também

feito um grande número de empresas a explorar estratégias

de gerenciamento de produto. As empresas européias vêm

sendo particularmente proativas a esse respeito, buscando

ativamente estratégias que permitam o diálogo com os

stakeholders, ampliando a responsabilidade dos fabricantes e

de formas mais inclusivas de governança corporativa.

• Avaliação de oportunidades. Poucas empresas começa-

ram a explorar as oportunidades associadas à metade superior

do modelo – focada na construção de novas capacitações e

mercados. De fato, a maioria das tecnologias limpas de hoje

está sendo desenvolvida e comercializada por pequenos, e

freqüentemente com pouco capital, novos empreendimen-

tos – não pelas multinacionais que possuem os recursos

financeiros para fazerem isso de forma bem-sucedida. De

modo similar, a maioria dos experimentos de negócio na

base da pirâmide econômica tem sido iniciada por ONGs

ou pequenas empresas locais, enquanto os mercados emer-

gentes, alvos das multinacionais, têm sido limitados em gran-

de parte às elites ou classes médias emergentes no mundo

desenvolvido67. Visto que a busca por tecnologia limpa e

por mercados na base da pirâmide é algo revolucionário,

talvez não devêssemos nos surpreender com o fato de as

grandes empresas não terem sido desbravadoras ativas des-

ses caminhos, ou de que os empreendedores tenham mais

chances de encontrar oportunidades de ultrapassar os

atuais concorrentes e reivindicar espaços de

mercado não atendidos.

Todavia, as coisas não precisam ser dessa

forma. Da mesma forma que algumas compe-

tências particulares predispõem algumas em-

presas a serem mais ativas do que outras na

implementação de programas de combate à

poluição e de gerenciamento de produtos (por

exemplo, controle de qualidade, melhorias contínuas, habi-

lidades de transferência e importação de informações), algu-

mas multinacionais estarão melhor posicionadas do que ou-

tras para buscar tecnologias limpas e mercados na base da

pirâmide – aquelas com comprovada habilidade para adqui-

rir novas competências, trabalhar com parceiros não con-

vencionais, incubar inovações revolucionárias, mudar negó-

cios obsoletos, e criativamente destruir portifólios existentes

de produtos para destacar apenas alguns. Empresas com esse

conjunto de habilidades possuem uma vantagem potencial-

mente poderosa e pioneira comparado às empresas mais ori-

entadas para defender a base de negócios.

A DuPont é um exemplo de uma grande

empresa com uma estratégia bem

desenvolvida de tecnologias limpas.

065-079 ame 11.05.04, 21:5376



RAE executivo  •  77

ESPECIAL A.M.E.: CRIANDO VALOR SUSTENTÁVEL

• Implementação.  Para tornar essa oportunidade uma rea-

lidade, contudo, é necessário organizar o conjunto de possí-

veis atividades em projetos discretos e em experimentos de

negócios. Em vista da natureza nascente das tecnologias lim-

pas e dos mercados na base da pirâmide econômica, muitos

pequenos experimentos são bastante preferíveis em relação a

um único e grande investimento. Essas iniciativas devem ser

avaliadas para investimentos usando-se um conjunto sepa-

rado de critérios e de métricas, visto que quase nunca irão

satisfazer as necessidades de retorno e os alvos de lucrativi-

dade de curto prazo associados aos projetos destinados a

expandirem os negócios atuais.

Recomendamos usar abordagens de opções reais (real-

options), e não a lógica do fluxo de caixa descontado

(discounted-cash-flow)68. O pensamento de opções reais in-

troduz a lógica do mercado de capitais privados na empresa,

com retorno esperado em um período de cinco a sete anos, e

não a lógica excessivamente de curto prazo associada ao or-

çamento de capitais ou a lógica excessivamente de longo prazo

associada ao tradicional P&D69. Recomendamos também criar

um pool separado de investimentos para financiar essas inici-

ativas e uma entidade organizacional separada para abrigar

os experimentos de negócio que visam a abrir novos merca-

dos. Sem essa primeira proteção, a lógica do desempenho

em curto prazo que existe hoje nos negócios irá provavel-

mente levar essas iniciativas ao fracasso70. Se apenas uma

pequena porcentagem dos projetos e dos experimentos de

negócio for bem-sucedida, já será mais do que suficiente para

justificar o investimento em termos de um novo desenvolvi-

mento de capacitações e de crescimento de renda.

Valor sustentável: uma enorme possibilidade.
A oportunidade para criar valor sustentável – riqueza ao acio-

nista que, simultaneamente, leve-nos em direção a um mun-

do mais sustentável – é enorme, embora ainda não plena-

mente explorada. O modelo de valor sustentável torna clara

a natureza e a magnitude das oportunidades associadas ao

desenvolvimento sustentável e as liga a dimensões de criação

de valor para a empresa. A simplicidade do modelo, contu-

do, não deveria ser confundida com facilidade de execução:

compreender as ligações não é o mesmo que implementar,

de forma bem-sucedida, as estratégias e práticas envolvidas.

As tarefas são, de fato, muito desafiadoras e complexas, suge-

rindo que apenas algumas poucas empresas serão capazes de

realizar atividades bem-sucedidas nos quatro quadrantes si-

multaneamente, principalmente aqueles que exigem os maio-

res esforços em termos de visão, criatividade e paciência.

Um crescimento econômico estagnado e modelos obsole-

tos de negócios apresentam formidáveis desafios para as em-

presas nos anos vindouros. Focar em melhorias incrementais

para os produtos e negócios existentes é um importante passo;

porém, negligencia as oportunidades infinitamente maiores

associadas à tecnologia limpa e aos mercados não atendidos

na base da pirâmide econômica. De fato, considerar o conjun-

to total dos desafios da sustentabilidade pode ajudar a criar

valor ao acionista e representar um dos mais subestimados

caminhos para um crescimento lucrativo no futuro.
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