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ESG — Definicao

Medida da conservagao
do mundo natural; que
inclui os esforcos acerca
da questao climatica,
emissodes de gases de
efeito estufa (CO,, gas
metano), poluicao,
biodiversidade, gestao
de residuos e efluentes.

Medida das consideracdes
das pessoas e suas relagoes
com a empresa, como
satisfacao do consumidor,
engajamento dos
funcionarios, diversidade,
relagdes com comunidades,
protegcao de dados e
relagdes de trabalho.

Fonte: CFA Institute (2020), “ESG and Responsible Institutional Investing Around the World: A Critical Review”

Medida dos padrdes para
gerir uma empresa que
tratam da composicao do
conselho de
administracao, estrutura
dos comités de auditoria e
fiscal, processos para
evitar corrupgao, ouvidoria
etc.
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Por que ESG?

)

Necessidade de
entendimento mais
sistémico do mundo,
inclusive nos negocios

— Crescimento populacional,
econdmico e globalizagao
— interdependéncia entre
negocios e pessoas,
interconexao com a
natureza mais explicita
(clima, pandemias)

02

Questoes globais e

de costumes cada vez
mais internalizadas
aos negocios

— Aquecimento global
— regulagao, preferéncias
de consumidores e talentos

— Costumes — midia social

03

Desaceleracao do
crescimento global e seu
impacto no capitalismo
— Visdo de maximizagao

do lucro falha na teoria

e pratica

— Visdo de retorno ampliado:
financeiro/social/ambiental

— Business Roundtabile,
Blackrock

04

Empresas vencedoras
usarao os fatores ESG
como diferenciais
competitivos, nao
somente como
mitigadores de risco

— Atragao, retengaoe
engajamento de talentos

— Fortalecimento da marca
— Redugao do custo de capital
— Produtos

— Redugao de riscos
operacionais, financeiros
eregulatorios

05

Evolucao como Gestora:
o0 ESG integrado em
NOSSO processo

de investimentos

— Evolugao do entendimento
que temos junto aos Nossos
stakeholders e qual impacto
poderiamos gerar como
investidores — engajamento

— Revisao de praticas internas,
como ter empresa mais
diversa, filantropia institucional

— Backtests internos — positivos
para retorno do fundo
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Ha necessidade de ser ESG?

~Ny
Nao.
Em nossa opinido, os fatores ESG
podem ser incorporados por gestoras
sem que estas se denominem ESQG.
E possivel que gestoras que se
denominem como “ESG” tenham
processos menos robustos do
que outras que nao dizem nada,
mas fazem bem suas diligéncias
de investimentos.

Por que, entao, divulgamos
que incorporamos os
fatores ESG?

0)

Dever fiduciario

de comunicar o que
poderia ser considerado
uma mudanca de estilo
em nossa filosofia

de investimentos.

02

Moldar um propdsito
em nossa empresa
para alem da busca
dos investimentos
com melhores risco

X retorno.

03

Ajudar a fomentar o que
achamos ser um dever
moral dos agentes de
mercado em ajudar as
empresas do Pais a alocar
capital de forma correta.
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Disclaimer

Estamos nesse processo de integracao ESG
em nossos investimentos ha cerca de 1,5 ano...

... portanto, estamos longe de ter todas as respostas
de como eficientemente integrar ESG e investimentos.

Humildemente, nos reservamos o direito de mudar
de opiniao ao longo do caminho.

Dito isso, envolvemos de maneira permanente mais de
20 analistas e gestores, e 10 desenvolvedores/cientistas
de dados nesse processo. Alguns dos quais em tempo integral.
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A nossa visao da Filosofia e Processo de Investimentos ESG

— Afilosofia ASG, em nossa visao, é — O processo de investimentos ASG,
compreender que somos interconectados primordialmente, tem a ver com
com o meio ambiente e interdependentes responder se o modelo de negdcios da
como individuos, empresas e nacgoes, ainda empresa se adaptou ou tem condicdes
que com valores distintos. Dessa forma, de se adaptar ao papel que a sociedade
devemos olhar o mundo de maneira hoje demanda dela. Esse papel é de
sistémica ao decidir sobre investimentos. gerar valor para todos os seus

stakeholders, incluindo as comunidades
onde atua e a preservacao e
reconstituicio do meio ambiente
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Fatores Sistémicos

Chamamos de Fatores
Sistémicos alguns temas
transformacionais para
a sociedade, os quais
temos dedicado uma
participacao crescente
do nosso tempo
enquanto investidores.

Dentre eles, os trés
primeiros estao
diretamente ligados
com ESG:

1. “A grande aceleragdo” — ultima fase
do Antropoceno;

2. Arevolugio cognitiva (a fofoca) digital
— 0 advento da midia social digital;

3. A concentracgio de poder econémico
e desigualdade social;

4. Outros: como o novo equilibrio
macroecondmico de menor crescimento
e taxas livres de risco negativas.
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Antropoceno

Northern hemisphere
ge surface

The Great
Acceleration — ..

Loss of tropical rainforest and woodland

/
e — GDP

1750 1800 1850 1900 1950 2000

Fonte: New Scientist (October 2008); global Change and the Earth System (2004), International Geosphere-Biosphere Programme
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Antropoceno

Rumo a Extincao

100%

da Pobreza Extrema

Extreme Poverty Rate
from 1800 to today

Fonte: Rosling, Hans, "Fact Fullnes"

1800

0
‘Q5 Yo

1966

Share of humanity 50%

50% S
livingon Level l on
less than $2/day.
Dollars adjusted for inflation
and price differences
2017
9%
Source: Gapminder[7] based on Bourguignon and Morrisson, World Bank [5] & Our WorldInData[1]
0%
1800 1850 1900 1950 2000
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Antropoceno

Nos, nossa comida

e quem se submeteu a ser,

por nos, domesticado...
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Fonte: Valcav Smil's Earth's Biosphere: Evolution, Dynamics, and Change, plus a few other sources. Image and discussion: Explain xked "1338: Land Mammals"
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Antropoceno — Implicacoes

— Mundo Natural: biodiversidade é — Mas a ciéncia municiou a sociedade
interconectada numa escala global; para a transformacao em curso,
estamos influenciando/alterando através da regulacio (internalizacao
esse processo em escala global. aos hegaocios e individuos dessas

externalidades) e das escolhas
Por exemplo: . .y
Aceleramos muito a extingcao de espécies; dOS Ind IVldUOS.
01 e uma vez aniquilada a espécie, o processo . i - . .
éirreversivel. — As implicacoes para investimentos
— 1?% dotsinjeto.sl:stéodem riioo de e>,<ti.ngéo: cadeia 85.0 enormeS, tanto do ponto de vista
alimentar ae milhares de outras especies; processo - ”y -
de polinizagdo é responsavel por 3/4 da produgéo de OpOI’tunIdadeS de negOCIOS,

de alimentos;

como dos riscos.

— Hoje existem somente 16% dos peixes que existiam
na China ha 120 anos.

Aquecimento global Risco
antropogénico de Pandemias



JGP Asset Management

ESG — Novembro 2020

12

Antropoceno — Implicacoes

— IPCC - Painel do Clima para
Mudancas Climaticas.

— Guia pararevertermos o curso do
aquecimento global antropogénico.

— Acordo de Paris - estabelece metas

de reducao dos gases de efeito estufa.

— Implicacoes para os hegocios
sao muito relevantes.
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Fatores Sistémicos— Esquema de influéncia nos negécios

S o Antropoceno
Novo Equilibrio Capitalismo "The Great

Macro Global Stakeholders

Acceleration”

v v

Capitalismo Capitalismo
Stakeholders Stakeholders

A A

o Concentracao de
Midia Social Capitalismo Poder Econémico

Digital Stakeholders & Desigualdade
Social

Fonte: Elaboracdo JGP
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Processo de Investimentos

Valuation: premissas > modelo > retorno > comparacao com outras
alternativas de investimentos.

DCF: quinto ano a perpetuidade representam 70%-100%+ do valor
de uma empresa.

P/E de 20x: 10% do valor da empresa no lucro dos préximos 2 anos;
90% do terceiro para frente.

Mesmo para um investidor de curto-prazo, é preciso entender
o médio e longo prazo.

No cenario de tantas transformacoes que descrevemos
(parcialmente) é irrelevante focar no curto prazo.

No processo de investimentos ESG, olhar o lucro corrente
e extrapolar nao faz sentido...

... pois partimos da hipdétese que havera grandes alteracoes
nos modelos de negdcios das companhias.
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Processo de Investimentos

— Formulamos dois tipos de perguntas:
sistémicas e especificas

— Exemplo de materiais que usamos para
consulta: Guia de ODS da ONU, IPCC,
SASB, Taxonomia Uniao Europeia.

0)

02

Como o setor ou a empresa que pretendemos investir
esta posicionado(a) para a transiciao para uma
economia de baixa emissao de gases de efeito estufa?
(considerar: a resiliéncia de seu modelo de negdcios e o
valor de seus ativos em diferentes cenarios, a
competitividade da tecnologia que domina, a mobilizagao
de recursos para a transi¢do e capacidade de
adaptabilidade se necessario, o alinhamento da cultura,
proposito e pessoas, e a visao de longo prazo dos
executivos e conselho de administracéo)

Numa sociedade mais transparente e justa em
oportunidades, os valores e o propdsito da empresa
que pretendemos investir tém condig¢des de prosperar?
(considerar: se sob o escrutinio de toda a sociedade,
incluindo consumidores, parceiros, formadores de opinido
e reguladores, a proposta de valor do bem e/ou servigo
comercializado(s) pela empresa nos mais diversos
segmentos € justa ou precisa de mudangas relevantes?;
Se a empresa cultiva a diversidade internamente e usa
isso de maneira estratégica para tornar seu produto e/ou
servigo mais competitivo)
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Processo de Investimentos

Framework com perguntas

especificas: uma centena, ajudam | s Oh o adeinos  Efentos (ot

a compreendermos a empresa, CDP, mapeamento de riscos) reuso, reciclagem)

seu modelo de negocios, sua cultura, | tmn ermcomes - Sommuseralariculado)
seu papel na sociedade, menos

do ponto de vista financeiro, mais ST

do ponto de vista ESG. Ziiee%:i;a:dg;’ treinamento, e Clientes (postura, satisfagéo)

Comunidades (investimento,

Score ESG: indicativo, levaremos *  Fornecedores (prétioas) engajamento)
anos para aperfeicoa-lo.

Remuneracao de Executivos

_ _ Etica e Integridade
(alinhamento, link ESG)

Qualidade e independéncia J Direito dos Stakeholders
do Conselho (experiéncia ESG) (minoritarios, credores)

Politicas e Comités (auditoria, J Transparéncia (divulgagao
indicagao, compensagio, ampla, relatdrio de
partes relacionadas) sustentabilidade)

Fonte: Elaboracdo JGP - Toépicos do Framework ESG
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Processo de Investimentos

Compounders do Futuro:
ESG + modelo de
negocio rentavel.

Resultado de nosso
processo € que criamos
uma “lista foco”, de
empresas que hoje estao
aptas a prosperarem no
mundo que descrevemos.

Fonte: Elaboracdo JGP

~150

empresas

Universo
que analisamos
no Brasil

02

empresas

"Focus
List’

19

empresas

Conviction
List
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Exemplo pratico — Setor de frigorificos

— Palavras e conceitos-chave: atividade, cadeia de valor,
situagado especifica do sistema onde atua, resiliéncia,
capacidade de mitigacao e adaptacao
aos cenarios climaticos, nao faz nada
significantemente prejudicial ao sistema. Processing

Manufacture

Market
and
Retail

Environment - Sourcing
atmosphere, weather
and climate

Packaging

Transport

Environment -
land and water

Production

Demand

Wellbeing Health Nutrition

IConceito de quanto a empresa consegue manter caracteristicas anteriores do seu modelo de negdcios corrente em outro equilibrio do sistema que atua.
Fonte: Global Food Security (GFS) "A representation of the food system" — Environmental-tipping-points-food-system-dynamics-main-report.pdf
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Exemplo pratico — Setor de frigorificos

— Os frigorificos brasileiros sdo rentaveis por terem escala e grande
capacidade de capturar valor da cadeia, que € fragmentada na
oferta de matéria-prima e no varejo.

Processing

— No entanto, se olharmos como Manufacture
um todo, vemos varios problemas Envianent:
. . atmosphere, weather
estruturais a luz dos fatores and climate
sistémicos que consideramos
em nossa analise ESG:

Market
and
Retail

& : :
ourcing Packaging

Transport

Environment -

FrranEio s [ S ——— _ ]
Social environment Suppl Ve | ; :
H e Affordability

\ Production

Em verde no diagrama: grande emissor de
gases de efeito estufa (metano, CO2 do solo),

muito intensivo no uso de agua, degradacédo do
solo, desmatamento praticado pela cadeia de
fornecedores afeta comunidades indigenas > a
internalizacdo de custos ambientes pode
inviabilizar a carne como é produzida hoje em
sua competitividade com outras alternativas; g 1. arepresentation of “the food system”

Demand

Wellbeing Health Nutrition

Fonte: Global Food Security (GFS) "A representation of the food system" — Environmental-tipping-points-food-system-dynamics-main-report.pdf
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Exemplo pratico — Setor de frigorificos

— Os frigorificos brasileiros sdo rentaveis por terem escala e grande
capacidade de capturar valor da cadeia, que € fragmentada na
oferta de matéria-prima e no varejo.

Processing

— No entanto, se olharmos como Manufacture
um todo, vemos varios problemas Envianent:
. . atmosphere, weather
estruturais a luz dos fatores and climate
sistémicos que consideramos
em nossa analise ESG:

Em azul no diagrama: para confeccionarmos
0 2 as carnes, temos a desagradavel pratica de
abater os bois; assim como ja achamos normal
escravizar pessoas, € hoje temos ojeriza, talvez
as geragoes futuras passem a achar errado o

abate dos animais; existem varios outros
custos envolvidos também;

Market
and
Retail

§ : :
ourcing Packaging

Transport

Environment -

FrranEio s [ S ——— 4
Social environment Supply ¥ I ‘
ﬂ Affordabiity

\ Production

Demand

Wellbeing Health Nutrition

Figure 1. A representation of “the food system”.

Fonte: Global Food Security (GFS) "A representation of the food system" — Environmental-tipping-points-food-system-dynamics-main-report.pdf
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Exemplo pratico — Setor de frigorificos

— Os frigorificos brasileiros sdo rentaveis por terem escala e grande
capacidade de capturar valor da cadeia, que € fragmentada na
oferta de matéria-prima e no varejo.

Processing

— No entanto, se olharmos como Manufacture
um todo, vemos varios problemas Envianent:
. . atmosphere, weather
estruturais a luz dos fatores and climate
sistémicos que consideramos
em nossa analise ESG:

Em vermelho no diagrama: o consumo
demasiado de carne vermelha nao é
recomendado e pesquisas mostram

que esta relacionado a doencas
de varios tipos;

Market
and
Retail

& : :
ourcing Packaging

Transport

Environment -

FrranEio s [ S ——— _ ]
Social environment Suppl Ve | ; :
H e Affordability

\ Production

Demand

Wellbeing Health Nutrition

Figure 1. A representation of “the food system”.

Fonte: Global Food Security (GFS) "A representation of the food system" — Environmental-tipping-points-food-system-dynamics-main-report.pdf
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Exemplo pratico — Setor de frigorificos

— Os frigorificos brasileiros sdo rentaveis por terem escala e grande
capacidade de capturar valor da cadeia, que € fragmentada na
oferta de matéria-prima e no varejo.

>| Waste

Processing

— No entanto, se olharmos como Manufacture
um todo, vemos varios problemas Environment -
. . atmosphere, weather

estruturais a luz dos fatores

Market
and
Retail

& : 3
ourcing Packaging

and climate

sistémicos que consideramos ; i i
i Environment - ‘Availability
em nossa analise ESG: . e e e e s | ,
Social environment Supply 1 )
04 S =S

\ Production

Demand

Wellbeing Health Nutrition

Figure 1. A representation of “the food system”.

Fonte: Global Food Security (GFS) "A representation of the food system" — Environmental-tipping-points-food-system-dynamics-main-report.pdf



JGP Asset Management ESG — Novembro2020 23

Exemplo pratico — Setor de frigorificos

— Os frigorificos brasileiros sdo rentaveis por terem escala e grande
capacidade de capturar valor da cadeia, que € fragmentada na
oferta de matéria-prima e no varejo.

>| Waste

Processing

— No entanto, se olharmos como Manufacture
um todo, vemos varios problemas Environment -
. . atmosphere, weather

estruturais a luz dos fatores

Market
and
Retail

g : -
ourcing Packaging

and climate

sistémicos que consideramos v g P

em nossa analise ESG: N |- - - - - - — - — — - > [ )
O mundo ja comecou a busca por ‘ Sepnly \ Affordaﬁility
alternativas a carne do futuro.

\ Production

Demand

Wellbeing Health Nutrition

Figure 1. A representation of “the food system”.

Fonte: Global Food Security (GFS) "A representation of the food system" — Environmental-tipping-points-food-system-dynamics-main-report.pdf
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Exemplo pratico — Setor de frigorificos

— Conclusao: Esperamos que
o setor negocie a multiplos
significativamente menores

do que aqueles que sao - > Waste
jUStOS por um mOdeIO de Manufacture

fluxo de caixa descontado, Environment- o . wrkt

se extrapolassemos O B )

o equilibrio corrente.

Transport
Environment - ‘Availability
OIS =~ o o o o omm mm e s e e = E , ]
Social environment Supply ) ; ’
‘ Affordability
\ Production

Demand

Wellbeing Health

Nutrition

Figure 1. A representation of “the food system”.

Fonte: Global Food Security (GFS) "A representation of the food system" — Environmental-tipping-points-food-system-dynamics-main-report.pdf
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Atracao, retencaoe
engajamento de talentos

i - - - 471 46

Overall ESG Scores Environmental Scores Social Scores

Top employers by employee satisfaction

Global average employers

5.4 5.0

——— 45 46

Overall ESG Scores

Top employers by attractiveness to students and young professionals

High-emission sectors

393

Governance Scores -24%

299

Environmental Scores Social Scores

Low-emission sectors

53
39 || - 49%
2] ¢

Top employers by employee satisfaction

Governance Scores

Global average employers

Global average employers

Top employers
by employee satisfaction

Top employers by
attractiveness to students
and young professionals

Global average employers


https://www.mmc.com/content/dam/mmc-web/insights/publications/2020/may/ESG_workforce_strategy_Part_I.pdf
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Fortalecimento

a marca

David Ogilvy

Corporate Legal

Responsibility | 0.541%**

H5
0.270%**

H4
0.205%**

Corporate Ethical
Responsibility H6

0.455***

*x% p=0.01

Functional H1
Image 0.234%%*
Brand
Loyalty
Symbolic
Image H2

0.341%%*

A partir do momento em que acordamos, somos expostos a cerca de 3.500
marcas diferentes! Cada ocasidao de uso € uma interagdo com as empresas atraves
de suas marcas e 0 nosso subconsciente captura o que elas representam nas
nossas vidas, tanto do ponto de vista meramente funcional (sua utilidade) quanto
do simbdlico, que vai interagir com o nosso psicoldgico, o nosso lado emocional.

Fonte: “The effect of corporate social responsibility on brand loyalty: the mediating role of brand image” (Yuangiong He, Kin Keung Lai)



JGP Asset Management ESG — Novembro2020 28

Reducao do custo
de capital

World: cost of capital World: cost of equity World: cost of debt

13 )4 H oW ) ) )4 fic
S( ES( FSI( >

EM: cost of capital EM: cost of equity EM: cost of debt

Low Q% 13 - Hig Qz 13 4 Low Qz 14 Higt
ESG ES( S ES( ESI

ESG scores were related to I I I l I

companies’ cost of capital



https://www.msci.com/www/blog-posts/esg-and-the-cost-of-capital/01726513589
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Produtos

patagonia

As you know, the initial product of Tesla
Motors is a high performance electric
sports car called the Tesla Roadster.
However, some readers may not be
aware of the fact that our long term plan
is to build a wide range of models,
including affordably priced family cars.
This is because the overarching purpose
of Tesla Motors (and the reason | am
funding the company) is to help expedite
the move from a mine-and-burn
hydrocarbon economy towards a solar
electric economy, which | believe to be
the primary, but not exclusive,
sustainable solution.”—

Build the best
product

Our criteria for the best
product rests on function,
repairability, and, foremost,
durability. Among the

most direct ways we can
limit ecological impacts

is with goods that last for
generations or can be
recycled so the materials in
them remain in use. Making
the best product matters for
saving the planet.

Cause no
unnecessary harm

We know that our business
activity—from lighting
stores to dyeing shirts—is
part of the problem. We

work steadily to change our
business practices and share
what we've learned. But we
recognize that this is not
enough. We seek not only to
do less harm, but more good.

Use business to
protect nature

The challenges we face as a
society require leadership.
Once we identify a problem,
we act. We embrace risk and
act to protect and restore
the stability, integrity and
beauty of the web of life.

Not bound by
convention

Our success—and much of
the fun—Ilies in developing
new ways to do things.
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Reducéo deriscos
operacionais, financeiros
eregulatorios =

De acordo com a Vigeo, “os principais riscos ESG
incorridos pelas empresas de mineragao estao
relacionados a suborno, biodiversidade, mudanca
climatica, impactos em comunidades, seguranca
e saude, direitos humanos, residuos e agua’.

Imagem: Douglas Magno / AFP / Getty — Via The Atlantic



https://www.theatlantic.com/photo/2019/01/photos-of-the-dam-collapse-near-brumadinho-brazil/581446/

Primeira carta
sobre ESG
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BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A
CNPJ: 02.201.501/0001-61

Av. Presidente Wilson, 231, 112 andar

Rio de Janeiro - RJ

CEP: 20030-905

Telefone (21) 3219-2500

Fax (21) 3219-2508
www.bnymellon.com.br/sf

SAC: Fale conosco no enderego
www.bnymellon.com.br/sf

ou no telefone 0800 7253219
Ouvidoria no enderego
www.bnymellon.com.br/sf

ou no telefone: 0800 7253219

Gestdo e Distribuicdo

JGP Gestdo de Recursos Ltda.
e JGP Gestdo de Crédito Ltda.

Rio de Janeiro - RJ — Brasil

Rua Humaita 275, 112 e 122 andares
Humaita, Rio de Janeiro - RJ

CEP: 22261-005

Telefone +55 21 3528.8200

Sdo Paulo - SP — Brasil

Av. Brigadeiro Faria Lima, 2277

Cj. 1904, 192 andar - Jd. Paulistano
Sdo Paulo - SP — Brasil

CEP: 01452-000

Telefone +55 11 4878.0001

Este material € meramente informativo e nao considera os objetivos
de investimento, a situagao financeira ou as necessidades individuais
de um ou de determinado grupo de investidores. Recomendamos a
consulta de profissionais especializados para decisdo de investimentos.
Fundos de Investimento ndo contam com a Garantia do Administrador,
do Gestor, de qualquer mecanismo de seguro, ou, ainda, do Fundo
Garantidor de Crédito - FGC. Rentabilidade obtida no passado ndo
representa garantia de rentabilidade futura. Ao investidor é recomen-
dada a leitura cuidadosa do prospecto ou do regulamento do Fundo
de Investimento antes de aplicar seus recursos. Descrigdo do tipo
ANBIMA disponivel no formulario de informagdes complementares.
As rentabilidades divulgadas sédo liquidas de taxa de administragdo

e performance e bruta de impostos. As informagdes e conclusdes
contidas neste material podem ser alteradas a qualquer tempo, sem
que seja necessaria prévia comunicagao. Este material ndo pode ser
copiado, reproduzido ou distribuido sem a prévia e expressa concor-
dancia da JGP. Para maiores informagdes, consulte nossa

area comercial.
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