
O novo 
espectro

Alinhando interesses, 
investimentos e impacto

6#4�'BNJMZ�0GÎDF�4PMVUJPOT�(SPVQ�]�'BNJMZ�"EWJTPSZ���1IJMBOUISPQZ�4FSWJDFT





$PMBCPSBEPSFT

"NBOUJB�.VIFEJOJ�

Estrategista de Investimentos Sustentáveis

UBS Global Wealth Management

$IJFG�*OWFTUNFOU�0GŖDFS

/JDPMF�5��4FCBTUJBO
�CAP® 

Estrategista Sênior 

Family Advisory & Philanthropy Services Américas 

'BNJMZ�0GŖDF�4PMVUJPOT�(SPVQ�

"OESFX�-FF

Diretor de Investimentos Sustentáveis e de Impacto 

UBS Global Wealth Management 

$IJFG�*OWFTUNFOU�0GŖDFS�

-ZOFUUF�+FŤFSTPO

Diretora de Investimentos Sustentáveis e 

   Soluções de Investimentos Inclusivos 

4ISJOJWBT�$IFMMBQQB

Estrategista de Investimentos Alternativos 

'BNJMZ�0GŖDF�4PMVUJPOT�(SPVQ

3 de 48



4 de 48

O UBS atende a pessoas físicas de patrimônio ele-
vado e patrimônio ultra elevado, famílias e escri-
tórios familiares em todo o planeta fornecendo os 
conhecimentos especializados, aconselhamento e 
as soluções personalizadas de que você precisa, em 
toda a organização e no mundo todo.

"��SFB�EF�'BNJMZ�"EWJTPSZ���
1IJMBOUISPQZ�4FSWJDFT busca 
superar as expectativas do 
cliente ao atuar como parceiro 
EF�DPOŖBO�B�QBSB�GBN¡MJBT�EF�
TVDFTTP�ŖOBODFJSP�FYDFQDJPOBM�
fornecendo aconselhamento e 
soluções em temas essenciais para 
que as famílias prosperem por 
gerações. Esses temas incluem 
comunicação intencional e tomada 
de decisões, transições geracionais, 
educação patrimonial familiar, 
governança familiar e a criação de 
MFHBEPT�ŖMBOUS¦QJDPT�TJHOJŖDBUJWPT�
para maximizar o impacto nos 
níveis local, nacional e global. 

0�'BNJMZ�0GÎDF�4PMVUJPOT�(SPVQ 
traz a oferta completa de gestão 
patrimonial exclusivamente para 
clientes de patrimônio ultra elevado 
(acima de US$ 100 milhões) e 
escritórios familiares de forma 
contínua e exclusiva ao fornecer 
consultoria integrada e soluções 
personalizadas. Nós ajudamos você 
B�SFŗFUJS�TPCSF�JNQPSUBOUFT�EFDJT¨FT�
e elaboramos estratégias sob medida 
QBSB�TVBT�OFDFTTJEBEFT�FTQFD¡ŖDBT
�
independentemente de você 
precisar de auxílio com operações 
bancárias para investimentos 
institucionais ou planejamento de 
sucessão para a próxima geração.

Centros de excelência do UBS
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O princípio básico subjacente do investimento é preservar e expandir 
P�QBUSJN§OJP�QPS�NFJP�EP�HBOIP�ŖOBODFJSP��/P�FOUBOUP
�P�RVF�DPOUB�
como o “moral da história” é ser sacudido por novas forças. Houve 
e continua a haver uma mudança incremental e constante rumo à 
incorporação de outras prioridades em estratégias de investimento, 
como os efeitos sobre a sociedade e o meio ambiente. 

Os princípios norteadores por trás das estratégias de investimento e 
ŖMBOUS¦QJDBT�O�P�U�N�SFMB��P�FOUSF�TJ�FN�UFSNPT�IJTU¦SJDPT
�NBT�FTUBNPT�
começando a ver uma convergência desses temas entre pessoas físicas e 
famílias de patrimônio ultra elevado em termos de como mobilizam seu 
DBQJUBM�FN�BNCBT�BT�FTUSBU�HJBT��/PSNBMNFOUF
�EJ[FNPT�RVF�ÃŖMBOUSPQJB�
��CJPHSBŖBÄ�F�JTTP�UBNC�N�TF�SFWFMB�WFSEBEFJSP�QBSB�P�JOWFTUJNFOUP��
Ambos os conceitos são inspirados por aquilo que importa para o 
JOWFTUJEPS
�DPNP�EFTFKBN�JOŗVFODJBS�P�NVOEP�FN�RVF�WJWFN�F�P�MFHBEP�
que querem deixar para a própria família e o mundo como um todo.  

Até o momento, essa convergência pode ser mais uma evolução orgânica, 
e não intencional. Os investidores estão cada vez mais buscando alinhar 
suas carteiras de investimento com suas preferências e o interesse 
em sustentabilidade. Embora o conceito de investimento sustentável 
não seja totalmente novo, é uma novidade para vários indivíduos que 
não declararam (ou descobriram) como combinar seus objetivos de 
impacto e sustentabilidade na cadeia de valor de ponta a ponta que 
WBSJB�EFTEF�P�JOWFTUJNFOUP�TVTUFOU�WFM�BU��B�JODMVT�P�EB�ŖMBOUSPQJB��

O que vemos cada vez mais é uma narrativa de impacto intencional 
abrangente. De investidores que querem fazer uma diferença. De investidores 
que querem ter um propósito e desejam utilizar estruturas e estratégias 
EF�NPCJMJ[B��P�EF�JOWFTUJNFOUPT�F�ŖMBOUSPQJB�QBSB�DPOUSJCVJS�PV�NFTNP�
promover melhorias ou aprimoramentos de formas mensuráveis.

Introdução
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6NB�EFŖOJ��P�EP�UFSNP�ÃJNQBDUPÄ�GPSOFDJEB�QFMP�0YGPSE�&OHMJTI�
%JDUJPOBSZ���ÃVN�FGFJUP�PV�JOŗV�ODJB�OPU�WFMÄ��/FTUF�EPDVNFOUP
�EFŖOJNPT�
impacto como um resultado mensurável causado pela mobilização 
intencional de capital, buscando alcançar uma mudança positiva.

As considerações de interesses, investimentos e impacto são desconectadas 
entre si do ponto de vista histórico. Agora estamos começando a ver uma 
DPOWFSH�ODJB�EF�WJT¨FT�RVF�FTU��JOŗVFODJBOEP�BCPSEBHFOT�RVF�JODMVFN�UPEBT�
as três. Temos esperança de que este material sirva como guia para ajudar os 
investidores a fazer as mesmas perguntas de forma intencional e alinhar suas 
FTUSBU�HJBT�EF�JOWFTUJNFOUP�F�ŖMBOUSPQJB
�CVTDBOEP�JNQBDUP�FN�UPEBT�FMBT��

O processo de alinhamento entre as estratégias é iterativo e exige a tomada 
EF�SJTDPT
�BWBMJB��P�EB�TVTUFOUBCJMJEBEF�F�EP�EFTFNQFOIP�ŖOBODFJSP
�
SFŖOBNFOUP�EF�FTUSBU�HJBT�EF�JOWFTUJNFOUP�F�DPOUJOVJEBEF�EF�FTDPMIBT�
em busca de melhorias. Ele não acontece em um vácuo, sem levar em 
consideração o risco de investimento e os retornos a taxas de mercado. 
Em vez disso, requer a adoção de uma estrutura analítica abrangente 
CBTFBEB�EVQMBNFOUF�FN�PCKFUJWPT�ŖOBODFJSPT�F�JOUFSFTTFT�EP�JOWFTUJEPS
�EF�
modo que não haja desalinhamento entre ações e valores ou crenças. 

O conceito de empreender uma mudança real, de 
fazer transformações positivas sociais ou 
ambientais duradouras é o que verdadeiramente fundamenta esta 
abordagem. Em vários casos, o impacto pode ser até mesmo 
ÃTJTU�NJDPÄ
�CVTDBOEP�JEFOUJŖDBS�F�FRVBDJPOBS�BT�DBVTBT�GVOEBNFOUBJT�
EF�QSPCMFNBT�FN�VNB�FTDBMB�BNQMB�P�TVŖDJFOUF�RVF�SFTVMUF�
em impacto e mudança social positivos no longo prazo. 

*OWFTUJS�O�P���VN�BUP�VOJEJSFDJPOBM
�F�UBNQPVDP�P���B�ŖMBOUSPQJB��)��
um elemento de ciclicidade no investimento em busca de retornos 
e impacto: trata-se do processo de aprendizagem e da recalibragem 
resultante desse processo iterativo que leva à mudança dos sistemas. 
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Capítulo 1: A cadeia de 
valor de ponta a ponta
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É importante observar que, embora estruturemos esses conceitos 
como vias paralelas para ilustrar as similaridades entre investimento 
F�ŖMBOUSPQJB
�UPEBT�FTTBT�PQ�¨FT�QPEFN�	F�DPTUVNBN
�TF�BQSFTFOUBS�
ao mesmo tempo. Esse espectro não cria uma proposição excludente; 
pelo contrário, apresenta uma variedade de opções disponíveis.

$BEB�QPOUP�OP�FTQFDUSP�TFSWF�QBSB�VNB�ŖOBMJEBEF�FTQFD¡ŖDB��/B�
teoria (e na prática), seria possível chegar a uma combinação dessas 
seis categorias na sua cesta, cada qual enfatizando diferentes 
PCKFUJWPT�F�HSBVT�EF�JNQBDUP��0�DPODFJUP�EF�EJWFSTJŖDB��P���
relevante aqui, pois a incorporação de uma série de ferramentas 
EF�JOWFTUJNFOUP�F�ŖMBOUS¦QJDBT�QPEF�BKVEBS�WPD��B�BMDBO�BS�TFVT�
objetivos de forma mais holística e completa.
 
Considerar essas “vias” paralelas permite que você, na qualidade de 
investidor, incorpore aquilo que é importante e a forma como ativa ou 
mobiliza todas as suas diversas "parcelas" de capital. 

Por isso, vamos avançar por essas duas vias paralelas, da esquerda 
para a direita.

As motivações podem convergir entre o investimento 
TVTUFOU�WFM�F�B�ŖMBOUSPQJB��7BNPT�NBJT�BM�N�F�EFTDSFWF-
remos as duas vias paralelas que entrelaçam propósito, 
valores e intenção, criando um “espectro de impacto” 
de escolhas conduzidas por comportamentos e prefe-
rências.

espectro de impacto

*OWFTUJS      Exclusão            Integração de AS             Investimentos de impacto

'JMBOUSPQJB�����������������“Filantropia ocasional”    Filantropia estratégica      Finanças sociais



Tomar decisões de investimento mais conscientes, baseadas 
em valor e holísticas é o primeiro passo para se tornar 
mais comum em um sentido geral, e sobretudo entre 
as populações mais jovens. O investimento responsável 
historicamente começou com a prática de excluir empresas 
F�PV�TFUPSFT�FTQFD¡ŖDPT�RVF�FSBN�DPOTJEFSBEPT�FOWPMWJEPT�
em práticas prejudiciais ou antiéticas que prejudicavam a 
sociedade ou o meio ambiente. Até hoje, os investidores 
costumam aplicar exclusões relacionadas a “ações 
pecadoras” como de setores de tabaco, armas e jogos de 
azar, além de empresas que incorporam testes em animais 
ou que estão abrindo novas usinas termoelétricas. Excluir 
setores não alinhados com objetivos de sustentabilidade, 
PV�RVF�BU��NFTNP�QPEFN�FYBDFSCBS�PT�EFTBŖPT�HMPCBJT
�
pode se alinhar aos seus valores e preferências pessoais. 
Exclusões como ferramenta podem ser aplicadas para 

complementar estratégias tradicionais e com foco na 
sustentabilidade, mas por si só, essa abordagem não cria 
uma maneira de o investidor promover mudanças positivas 
nesses setores, ou uma “corrida ao topo” para a melhoria 
contínua de empresas dentro de cada setor. 

$PN�SFMB��P���ŖMBOUSPQJB
�DPTUVNB�TF�DPNF�BS�DPN�B�
QS�UJDB�EF�ÃŖMBOUSPQJB�PDBTJPOBMÄ�– de fazer doações em 
FTQ�DJF�B�PSHBOJ[B�¨FT�TFN�ŖOT�MVDSBUJWPT��%PB�¨FT�OFTTB�
categoria normalmente são de natureza reativa : doar 
para produzir alcance direto em uma campanha de uma 
PSHBOJ[B��P�TFN�ŖOT�MVDSBUJWPT
�EPBS�QBSB�PT�FTGPS�PT�EF�
corrida de um amigo ou participar de um evento de gala 
ou outro evento de arrecadação de fundos. Essa categoria 
também inclui as doações diretas a organizações e causas 
RVF�T�P�TJHOJŖDBUJWBT�F�JNQPSUBOUFT�QBSB�P�EPBEPS� 
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	DPOŖSB�“Understanding motivations: O
power of a philanthropic plan” (Entendendo as 
NPUJWB�¨FT��P�QPEFS�EF�VN�QMBOP�ŖMBOUS¦QJDP
�FN�
tradução livre), UBS, 2020). 

0�RVF�GBMUB�OB�DBUFHPSJB�EF�ŖMBOUSPQJB�PDBTJPOBM���RVF�
não possui uma averiguação ativa quanto à efetividade 
EBT�NVEBO�BT��&NCPSB�PT�FTGPS�PT�ŖMBOUS¦QJDPT�OFTTB�
categoria possam ser dimensionáveis e generosos, eles 
podem resultar em simplesmente um alívio temporário 
de um problema, em vez de tentar chegar à sua causa 
fundamental. Por exemplo, se alguém deseja apoiar 
um abrigo de pessoas sem-teto ao doar para aumentar 
a quantidade de camas no local, é um nobre esforço. 
Contudo, isso não busca avaliar, entender ou abordar 
as variáveis que contribuem para a falta de moradia. 
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Doações dessa natureza continuarão a pagar por mais 
camas, mas jamais equacionarão as causas estruturais 
da falta de moradia com um olhar para a reduzir o 
problema e ajudar a criar novos caminhos para retirar as 
pessoas dessa situação adversa (ou evitar que se tornem 
desabrigados antes de tudo). A averiguação quanto à 
prevenção ou o combate à falta de moradia em sua causa 
fundamental é algo demorado, por isso, um esforço 
paralelo poderia incluir o investimento nessa averiguação, 
enquanto também realiza doações para a compra de 
mais camas para o abrigo, uma necessidade iminente e 
imediata.

Prosseguindo no espectro, começamos a ver mudanças 
no comportamento e uma consideração mais ativa como 
parte do exame de opções de investimento (seja em 

Investir         &YDMVT�P           Integração de ASG     Investimentos de impacto



para um mundo em processo de mudanças, no qual 
as considerações de sustentabilidade como mudança 
DMJN�UJDB�PV�EJWFSTJEBEF�DBEB�WF[�NBJT�JOŗVFODJBN�P�
EFTFNQFOIP�ŖOBODFJSP��*TTP�UBNC�N�NPTUSB�BMJOIBNFOUP�
entre interesses em temas tão variados quanto o acesso 
a recursos hídricos, poluição e manejo de resíduos, 
além de oportunidades de investimento que forneçam 
oportunidades de crescimento de longo prazo. 

/B�WJB�EB�ŖMBOUSPQJB
�B�DPOTJEFSB��P�BUJWB�DPNF�B�B�TF�
BGBTUBS�EB�ŖMBOUSPQJB�SFBUJWB�PDBTJPOBM��QBSB�VNB�WFST�P�
EF�ŖMBOUSPQJB�PSJFOUBEB�B�QSPQ¦TJUPT�F�TPMV�¨FT
�F�VNB�
que enfatiza a aplicação de medidas de desempenho e de 
ferramentas de gestão. John D. Rockefeller cunhou esse 
conceito como o “negócio da benevolência”.

0�NPEFMP�EF�ŖMBOUSPQJB�FTUSBU�HJDB�BQMJDB�PT�QSJOD¡QJPT�
EP�OFH¦DJP�F
�FN�FTQFDJBM
�DBQJUBM�EF�SJTDP
���ŖMBOUSPQJB�
QBSB�BVNFOUBS�B�FŖDJ�ODJB�F�P�JNQBDUP�EFTTFT�FTGPS�PT�
ŖMBOUS¦QJDPT�FN�VN�IPSJ[POUF�EF�MPOHP�QSB[P��&MF�CVTDB�
solucionar um problema de pressão social ou ambiental 
DPN�VNB��OGBTF�FTQFD¡ŖDB�FN�JOUFSWFO�¨FT�RVF�QPEFN�
TFS�FYQBOEJEBT
�TF�DPNQSPWBS�TVB�FŖD�DJB��
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termos de retornos buscados ou a procura por melhores 
SFTVMUBEPT�ŖMBOUS¦QJDPT
��0�QSPHSFTTP�PV�NPWJNFOUP�FN�
ambos os temas começa a ocorrer simultaneamente. Os 
investidores começam a ver que a mobilização de capital 
não é simplesmente unidirecional, e os mesmos tipos de 
perguntas podem ser feitas.

Na via do investimento, avançar de exclusão para a 
integração ambiental, social e de governança (ASG) 
permite que o investidor se torne intencional não quanto 
à exclusão de emissores do universo de investimento, mas 
sim à sua inclusão. Conforme pudemos observar no artigo 
EP�$IJFG�*OWFTUNFOU�0GŖDF�	$*0

 “Sustainable investing 
portfolios: Investing for good and for returns” (Carteiras 
de investimento sustentável: investir para o bem e para ter 
retornos, em tradução livre), B�JOUFHSB��P�EF�"4(�TJHOJŖDB�
considerar proativamente fatores ambientais, sociais e de 
governança relevantes no processo de tomada de decisões 
FN�DPOKVOUP�DPN�DPOTJEFSB�¨FT�ŖOBODFJSBT��"�JOUFHSB��P�
de ASG pode ser aplicada a todas as estratégias de 
investimento, e também pode ser aproveitada em 
estratégias que têm um foco explícito na sustentabilidade. 
Um foco proativo e explícito em ASG permite que os 
investidores se perguntem se sua carteira está posicionada 

Investir         Exclusão                              *OUFHSB��P�EF�"4(          Investimentos de impacto 

Filantropia  “Filantropia ocasional”                'JMBOUSPQJB�FTUSBU�HJDB          Finanças sociais

 



O foco nos resultados ao avançar rumo a soluções incentiva 
VN�QSPDFTTP�JUFSBUJWP�QBSB�VN�SFŖOBNFOUP�F�NFMIPSJB�
contínua na entrega do produto. Essa metodologia também 
FOGBUJ[B�P�BGBTUBNFOUP�EF�JOUFSWFO�¨FT�EF�ŖOBODJBNFOUP�
que não têm impacto mensurável (consulte “Venture 
philanthropy: Achieving greater impact and driving towards 
systems change” (Filantropia de risco: alcançar maior 
impacto e avançar rumo à mudança dos sistemas, em 
tradução livre), UBS, 2020).  

À medida que avançamos para a direita na nossa 
ilustração, também estamos avançando para as 
DPOTJEFSB�¨FT�NBJT�TPŖTUJDBEBT�OP�FTQFDUSP�
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Nesse estágio, averiguações sobre o impacto 
são totalmente integradas nas considerações de 
JOWFTUJNFOUP�F�ŖMBOUSPQJB��"T�RVFTU¨FT�O�P�T�P�NBJT�
compartimentalizadas. Elas não são mais exclusivamente 
concentradas na análise de custo-benefício de buscar 
retornos de taxa de mercado versus aceitar retornos junto 
com um comprometimento. Também não é mais uma 
FTDPMIB�FOUSF�ŖMBOUSPQJB�EJSFDJPOBEB�TFN�FYQFDUBUJWBT�F�
um foco direcionado no 
desempenho, mudanças de paradigma voltando a atenção 
para problemas que realmente importam.

No espectro do investimento, o investimento de impacto 
busca promover mudança intencional, mensurável 
e positiva enquanto busca retornos de mercado 
competitivos. A mais intencional das abordagens, 
permite que os investidores façam uma diferença 
QPTJUJWB�DPN�TFV�DBQJUBM�BP�QSPQPSDJPOBS�P�ŖOBODJBNFOUP�
necessário para enfrentar os 
EFTBŖPT�EF�TVTUFOUBCJMJEBEF�HMPCBJT��

Investir     Exclusão             Integração de ASG                     *OWFTUJNFOUPT�EF�JNQBDUP

Filantropia        “Filantropia ocasional”      Filantropia estratégica                 'JOBO�BT�TPDJBJT
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O patrimônio agora está sendo catalisado de uma forma 
totalmente integrada ao espectro, com o objetivo de contri-
buir para melhorias, aperfeiçoamentos, aprimoramentos de 
empresas, do meio ambiente, da humanidade e da sociedade.

"�ŖMBOUSPQJB�FTUSBU�HJDB�UFN�RVBUSP�
DBSBDUFS¡TUJDBT�EFŖOJEPSBT�

���*OPWB��P� Assume riscos que outros tipos 
EF�ŖOBODJBNFOUP�UBMWF[�O�P�P�GB�BN�

���&WJE�ODJB� Requer evidências de que 
o problema possa ser resolvido.

���$PMBCPSB��P: Financiadores, especialistas e 
PVUSPT�ŖMBOUSPQPT�TF�VOFN�QBSB�BMDBO�BS�
escala e impacto máximos.

���&TDBMB� Suas ambições podem se estender 
QBSB�SFTPMWFS�EFTBŖPT�NBJPSFT�F�DPNQMFYPT�
de natureza regional ou global.

"�ŖMBOUSPQJB�FTUSBU�HJDB���DPODFCJEB�QBSB�
enfrentar a causa fundamental de um 
problema. Ao fazer isso, o impacto pode ser 
maior e determinados problemas podem 
TFS�FSSBEJDBEPT��x�NFEJEB�RVF�B�ŖMBOUSPQJB�FTUSBU�HJDB�
evolui, o mesmo ocorre com o crescimento do 

potencial para efetivar o impacto em escala. 

0�RVF���ŖMBOUSPQJB�FTUSBU�HJDB 

Finanças sociais é uma nova categoria inovadora e 
JOTQJSBEB�OP�JNQBDUP�EFOUSP�EB�ŖMBOUSPQJB
�POEF�P�
capital privado está sendo introduzido na equação para 
abordar questões ambientais importantes de pressão 
social e ambiental. Esta abordagem exige quantias 
TJHOJŖDBUJWBNFOUF�NBJPSFT�EF�DBQJUBM�ŖMBOUS¦QJDP
�F���QBSUF�
EF�VN�NPWJNFOUP�EF�VUJMJ[B��P�EF�WF¡DVMPT�ŖOBODFJSPT�
JOPWBEPSFT�QBSB�ŖOT�EF�ŖMBOUSPQJB�RVF�JODPSQPSBN�
ŖOBODJBNFOUP�CBTFBEP�FN�SFTVMUBEPT�EF�QBHBNFOUP�
por desempenho e medidas de responsabilização. Os 
doadores são “investidores” nesses modelos e recorrem as 
organizações que apoiam para gerar um retorno social (e 
�T�WF[FT�ŖOBODFJSP
�NFOTVS�WFM��

O patrimônio agora está sendo catalisado de uma 
maneira totalmente integrada ao espectro, com o 
objetivo de contribuir para melhorias, aperfeiçoamentos, 
aprimoramentos de empresas, do meio ambiente, da 
humanidade e da sociedade. 
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Capítulo 2: O argumento  
em favor da intencionalidade 
e uma abordagem 
interconectada 



Alguns têm uma conexão pessoal 
com um tema, questão ou região 
FTQFD¡ŖDP��0VUSPT�FTQFSBN�DSJBS�
um legado que terá um impacto 
positivo duradouro. E outros 
buscam incorporar temas que são 
importantes – para si mesmos, para 
as pessoas e o planeta, e para suas 
carteiras – de modo que seu capital 
seja mobilizado para minimizar riscos 
e maximizar as oportunidades.

Embora seja verdadeiro que 
as motivações variam entre os 
indivíduos, acreditamos que esses 
objetivos podem se entrelaçar 
e convergir se adotarmos uma 
abordagem de sistemas para 
uma mudança positiva. 

Aplicação de uma lente 
de sistemas para alinhar 
interesses com o capital 

Nosso mundo é interconectado. 
O meio ambiente natural, nossa 
saúde, sistemas de governança, 
crescimento econômico, decisões 
políticas, decisões de investimento 
e resultados sociais são parte de um 
sistema complexo de componentes 
inter-relacionados. Uma 
mudança em uma 
parte de um sistema pode resultar em 
consequências imprevisíveis, talvez 
não intencionais, em uma parte 
diferente do mesmo sistema. Essas 
mudanças costumam ser cíclicas, 
e não lineares na natureza, e 
operam em ciclos de feedback. 

A conexão entre o sistema de 
alimentação e o meio ambiente 
natural fornece um bom, embora 
TJNQMJŖDBEP
�FYFNQMP�QBSB�JMVTUSBS�
como um sistema funciona: abelhas e 
outros polinizadores como borboletas 
e pássaros são essenciais para a 
produção global de alimentos. Em 

����
�B�0SHBOJ[B��P�EF�"MJNFOUPT�
e Agricultura das Nações Unidas 
FTUJNPV�RVF�BU��64%�����CJMI¨FT�
de produção anual de alimentos 
dependem das contribuições 
dos polinizadores. No entanto, 
à medida que a demanda por 
produção e produtividade agrícola 
aumenta, o mesmo ocorre com o 
uso de pesticidas, que ameaçam 
gravemente as populações de 
polinizadores em todo o mundo. 
À medida que as populações de 
abelhas caem, aumenta o uso de 
técnicas alternativas para manter a 
produtividade alta, possivelmente 
causando uma espiral descendente 
para uma espécie que é tão 
fundamental para o sistema alimentar. 

1PS�RVF�JTTP�JNQPSUB �"�DPOFDUJWJEBEF�
complexa dos sistemas globais é 
o motivo pelo qual acreditamos 
que a consideração das vias da 
ŖMBOUSPQJB�F�EP�JOWFTUJNFOUP���
algo apropriado para todos os 
investidores que expressam um 
interesse em temas sociais ou 
ambientais, independentemente 
de sua motivação inicial. 
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Por que as famílias consideram o impacto ou a sus-
UFOUBCJMJEBEF�FN�TVBT�EPB�¨FT�F�JOWFTUJNFOUPT �4�P�
vários os motivos e muitas vezes são profundamente 
pessoais. 



Por exemplo, investidores ou 
ŖMBOUSPQPT�DPN�JOUFSFTTF�FN�BKVEBS�
B�ŖOBODJBS�GPSNBT�JOPWBEPSBT�EF�
energia renovável distribuída podem 
fazê-lo porque estão interessados 
em ajudar a enfrentar a mudança 
climática. No entanto, à medida que 
técnicas adicionais que apoiam a 
descarbonização global se tornam 
WJ�WFJT�¾�DPN�B�BKVEB�EF�ŖMBOUSPQJB
�
ŖOBODJBNFOUP�EF�B�¨FT�EF�SJTDP�
ou crescimento nas etapas iniciais 
– efeitos propagadores positivos 
são criados para todos. Além 
disso, o risco de mudança climática 
pode se manifestar como risco 
de carteira. Assim, os investidores 
EJTQPTUPT�B�ŖOBODJBS�TPMV�¨FT�
UBNC�N�QPEFN�SFŗFUJS�TF�TVBT�
carteiras de investimentos líquidos 
SFŗFUFN�TFV�JOUFSFTTF�OP�DMJNB��%P�
mesmo modo, alguém interessado 

principalmente em garantir o 
futuro da carteira pode considerar 
questões ambientais (ou sociais e 
governamentais) relacionadas ao 
investimento como parte de sua 
tomada de decisões de investimento. 
A publicação do CIO, “The future 
of earth” (O futuro da terra) 
ilustra parte dessa complexidade, 
além das oportunidades que 
FNFSHFN�EFTTFT�EFTBŖPT��

Equívocos comuns em 
SFUPSOPT
�ŖOBO�BT�F�BM�N

Considerar simultaneamente 
a sustentabilidade na carteira de 
JOWFTUJNFOUP�F�ŖMBOUSPQJB�QPEF�TFS�
útil para indivíduos e famílias de 
patrimônio elevado no alinhamento 
de seus interesses com seu capital. 

E, independentemente do objetivo 
ou motivação inicial, descobrimos 
que questões comuns surgem 
para vários investidores que são 
relevantes para considerações sobre 
ŖMBOUSPQJB�F�JOWFTUJNFOUPT�
sustentáveis. Curiosamente, os 
mesmos mitos, equívocos e questões 
também surgem ao mesmo tempo 
e podem ser abordados e dissipados 
com as mesmas respostas. 
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Integrar o interesse e as preferências 
do investidor em todas as 
"parcelas" de capital não implica 
TBDSJŖDBS�SFUPSOPT�ŖOBODFJSPT��/B�
verdade, encontramos evidências 
de que a consideração de fatores 
de ASG, tomada de decisão de 
investimentos e investimentos 
de impacto pode resultar em 
SFUPSOPT�ŖOBODFJSPT�DPNQBS�WFJT�
ou melhores em comparação 
com os investimentos tradicionais 
	DPOŖSB�P�SFMBU¦SJP�EP�$*0

A private investor perspective: 
“Sustainability matters:” (Uma 
perspectiva do investidor 
privado: a sustentabilidade é 
importante, em tradução livre)). 

Mesmo indo além de analisar os 
dados e evidências acadêmicas sobre 
o tema, revisitar a origem desse 
equívoco pode ser útil para 
ter um melhor entendimento. 
Em nossa opinião, alguns 
fatores se combinaram para 
criar esse mito duradouro. 

Em primeiro lugar, investir de forma 
sustentável atualmente 
como abordagem de 
investimento tem sua origem em 

investir com base na crença, além 
dos movimentos de direitos civis das 
décadas de 1960 e 1970, onde várias 
comunidades optaram por excluir 
TFUPSFT�PV�FNQSFTBT�FTQFD¡ŖDPT�RVF�
não se alinhavam com seus valores. 
Essa abordagem de investimento 
não necessariamente integra as 
considerações baseadas em valor 
com práticas de investimento 
tradicionais, levantando questões 
sobre os retornos ajustados ao risco 
para essa abordagem. No entanto, 
investir de forma sustentável hoje 
é avançar rumo à integração de 
ASG e investimentos de impacto, 
as duas abordagens que mais 
crescem, onde a sustentabilidade 
ŖOBODFJSBNFOUF�SFMFWBOUF�PV�BT�
considerações de impacto são 
integradas ao processo de tomada 
de decisão de investimento.

Em segundo lugar, promover a 
mudança positiva normalmente 
é algo compartimentalizado de 
outros aspectos das nossas vidas 
pessoais e econômicas. Há méritos 
para o paradigma de “aprender, 
ganhar, retornar” e, mais importante, 
para considerar as doações como 
parte de uma abordagem para 

gerenciar capital e alcançar os 
objetivos de cada indivíduo ou 
família. No entanto, acreditamos 
que essa compartimentalização 
muitas vezes casa implicitamente 
o conceito de sustentabilidade 
DPN�P�EF�EPB��P�ŖMBOUS¦QJDB
�F�
uma hipótese implícita é que, para 
fazer a diferença, é preciso desistir 
dos retornos. Pelo contrário, nós 
acreditamos que as preocupações 
e os temas ambientais e sociais 
T�P�ŖOBODFJSBNFOUF�NBUFSJBJT�F�
importantes para serem considerados 
na abordagem de investimento do 
investidor. Ainda mais, como discutido 
no relatório do CIO, “Three steps to 
CFDPNJOH�B�NPSF�QSPÎUBCMF�BOE�
sustainable business” (Três etapas 
para tornar uma empresa mais 
rentável e sustentável, em tradução 
livre), a sustentabilidade pode 
trazer benefícios comerciais para 
empresas em todos os estágios. 

Mito 1:�&V�QSFDJTP�EFTJTUJS�EPT�SFUPSOPT�ŖOBO-
ceiros para alinhar todo o meu capital com 
NJOIBT�QSFGFS�ODJBT�EF�TVTUFOUBCJMJEBEF  



À medida que o investimento 
sustentável avança ainda mais para 
ganhar destaque e os veículos 
de investimento cada vez mais 
reivindicam a designação de “ASG”, 
os investidores se questionam se essas 
estratégias são realmente sustentáveis 
ou se fazem uma diferença real. 
Embora parte dessas preocupações 
possa ser válida para estratégias ou 
QSPEVUPT�FTQFD¡ŖDPT
�P�JOWFTUJNFOUP�
sustentável em geral não se refere a 
um único produto de investimento 
ou mesmo a uma linha de produto. 
1FMP�DPOUS�SJP
���VNB�ŖMPTPŖB�EF�
investimento que integra informações 
EF�"4(�SFMFWBOUFT�ŖOBODFJSBNFOUF�
na tomada de decisões. Há várias 
maneiras de implementar preferências 
de investimento sustentável nas 
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Mito 2: As estratégias de investimento 
TVTUFOU�WFM�QSPNPWFN�BMHVNB�NVEBO�B�SFBM � 
 



Figura 1: Abordagens ao investimento sustentável e 
de impacto

estratégias de investimento de 
forma intencional, de modo que 
cada abordagem traz seus próprios 
benefícios, como discutido no artigo 
do CIO, “How a sustainable investing 
framework can help”. (Como uma 
estrutura de investimento sustentável 
pode  ajudar, em tradução livre). 

Por exemplo, estratégias 
de investir em 
líderes em ASG, com uma seleção de 
empresas que são as melhores entre 
suas concorrentes na gestão de temas 
de ASG, traz o benefício positivo 
de sinalizar ao mercado que um 
comportamento positivo 
de ASG – como uma 
diminuição na pegada de carbono 
de uma empresa ou boas condições 

de trabalho para os funcionários – é 
recompensado. Nós poderíamos 
concordar que essa abordagem de 
investimento não gera mudança 
intencional positiva mensurável. 
No entanto, ajudar a mudar as 
convenções existentes naquilo 
que costuma ser considerado nas 
avaliações de ações e dívidas é uma 
maneira de gradualmente avançar 
para uma mudança sistêmica. 
Portanto, essa abordagem tem um 
papel a desempenhar ao cada vez 
NBJT�FRVBDJPOBS�BMHVOT�EPT�EFTBŖPT�
sociais e ambientais mais urgentes, 
tanto de forma global quanto local. 

Para indivíduos dispostos a fazer 
ainda mais diferença com seu 
capital enquanto também buscam 
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retornos competitivos, o envolvimento 
em ASG ou estratégias de 
investimento de impacto podem 
ser mais apropriadas. Essas 
são estratégias que buscam 
QSPBUJWBNFOUF�ŖOBODJBS�B�JOPWB��P�
ou interagIr com emissores para 
alcançar mudança positiva de forma 
USBOTQBSFOUF����QPTT¡WFM�EJWFSTJŖDBS�
entre abordagens de sustentabilidade, 
como destacamos na publicação 
do CIO, “Sustainable Investing 
Portfolios: Investing for returns and 
for good” (Carteiras de investimento 
sustentável: investir para o bem e 
para ter retornos, em tradução livre). 

Sinalização    Liderança                   Financiamento

Investimento sustentável     Investimentos de impacto



É verdade que não há convenção 
BNQMBNFOUF�BDFJUB�QBSB�EFŖOJS�
e monitorar o impacto no 
investimento sustentável e nas 
EPB�¨FT�ŖMBOUS¦QJDBT��/P�FOUBOUP
�
há três conceitos importantes 
para os investidores entenderem 
como seu capital está promovendo 
mudança mensurável por meio de 
investimentos ou doações: qual 
impacto está sendo visado, como 
o capital é gerenciado e como 
esse impacto é mensurado.

Algumas estruturas estão surgindo 
e rapidamente convergindo em 
cada um desses três componentes. 
7BMF�EFTUBDBS�RVF
�OB�HFTU�P�F�
mensuração de impactos, essas 
estruturas incluem o Impact 
Management Project (IMP) e a Global 
Impact Investment Network (GIIN), 

que estão criando consenso entre 
BT�DPNVOJEBEFT�EF�ŖMBOUSPQJB�F�
investimento sustentável sobre como 
gerenciar, mensurar, comparar e 
reportar o impacto sobre as questões 
ambientais e sociais. O IMP, em 
colaboração com uma ampla rede 
de especialistas e organizações de 
EFŖOJ��P�EF�QBES¨FT
�JEFOUJŖDPV�
cinco dimensões por meio das quais 
o impacto pode ser entendido e 
avaliado, e um conjunto de categorias 
de dados para cada dimensão. A GIIN 
desenvolveu o sistema IRIS+, que 
ajuda os investidores a traduzir os 
objetivos de impacto em temas como 
igualdade de gênero ou mudança 
DMJN�UJDB�FN�N�USJDBT�FTQFD¡ŖDBT�
que possam ser acompanhadas 
e mensuradas. A GIIN e o IMP 
trabalham de forma coordenada 
entre si e são dois exemplos do 

crescimento dos conjuntos de 
ferramentas disponíveis para os 
investidores de impacto hoje.
"�ŖMBOUSPQJB�FTUSBU�HJDB�UBNC�N�
proporciona uma estrutura para 
alcançar objetivos de impacto 
ao se direcionar para resultados 
mensuráveis. Ela permite entender 
o impacto em cada estágio ao 
analisar seus componentes-chave:

• Contribuições: Quais recursos 
estão sendo colocados em 
VN�QSPKFUP �*TTP�JODMVJ�UFNQP
�
competências e dinheiro. 

• Produtos: Qual trabalho está sendo 
SFBMJ[BEP �*TTP�OPSNBMNFOUF���VNB�
atividade mensurável, como o número 
de professores devidamente 
capacitados, ou o número de livros 
fornecidos a uma biblioteca.
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Mito 3: É possível mensurar o desempenho 
EP�JNQBDUP�FN�ŖMBOUSPQJB�PV�JOWFTUJNFOUP 



• Resultados: Qual é o resultado 
líquido dos recursos aplicados e 
P�USBCBMIP�GFJUP �0�RVF�NVEPV �
)��FWJE�ODJBT�EF�RVBMJEBEF �
Por exemplo, qual é o aumento 
percentual em resultados de 
alfabetização após uma intervenção 
para melhorar a educação (ou seja, 
devido a professores capacitados que 
utilizam um currículo aprimorado 
e talvez também incorporando os 
livros na biblioteca em suas aulas).

• Impacto: Qual é a variação de 
longo prazo em nível de sistema que 
QSPEV[JV�PT�TFHVJOUFT�SFTVMUBEPT �
No exemplo mostrado acima, o 
aumento na alfabetização resultou 
na redução da desigualdade, na 
melhoria geral do desempenho 
acadêmico ou melhores perspectivas 
EF�FNQSFHP�QBSB�P�HSVQP�BMWP 

O primeiro passo para promover 
JNQBDUP���JEFOUJŖDBS�PT�QSPCMFNBT�
FTQFD¡ŖDPT�FN�RVF�VN�JOEJW¡EVP�PV�
família buscam fazer uma diferença. 
"T�/B�¨FT�6OJEBT�EFŖOJSBN�W�SJPT�
EFTTFT�EFTBŖPT�FN����0CKFUJWPT�
de Desenvolvimento Sustentável 
das Nações Unidas (ODS da ONU), 
BEPUBEPT�FN������DPNP�VN�QMBOP�
de ação para combater os problemas 
sociais e ambientais mais urgentes 
até 2030. Os ODS da ONU são uma 
convocação universal para erradicar 
a miséria, proteger o planeta e 
melhorar a vida e as perspectivas de 
todos, em todo o mundo. Cumprir os 
ODS da ONU exigem um investimento 
massivo, e a ONU calcula que há 
VNB�MBDVOB�EF�ŖOBODJBNFOUP�
BOVBM�EF�64%��
��USJMI¨FT
�RVF�WJS��
principalmente de governos, com 
DPOUSJCVJ�¨FT�TJHOJŖDBUJWBT�QPS�

DBQJUBM�QSJWBEP�F�ŖMBOUSPQJB�1 Os 
ODS da ONU estão demonstrando 
ser uma ferramenta poderosa por 
NFJP�EPT�RVBJT���QPTT¡WFM�JEFOUJŖDBS�
alvos de impacto, e aglutinar 
JOWFTUJEPSFT�F�ŖMBOUSPQPT�FN�UPSOP�
de um conjunto claro de objetivos. 

1 Conferência das Nações Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento, Relatório de Investimento Mundial, 2019.
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Capítulo 3: Introdução



Acreditamos que há três etapas-chave 
para ajudar você a começar:
 
1.  Enunciar suas preferências e 

objetivos;

2.  Entender suas opções, tanto em in-
WFTUJNFOUP�RVBOUP�FN�ŖMBOUSPQJB��

3.  Desenvolver um plano para imple-
mentar seu capital. 

Em primeiro lugar, é importante 
JEFOUJŖDBS�BT�DBVTBT�RVF�T�P�BT�
mais importantes para você. Os 
ODS da ONU podem proporcionar 

um ponto de partida útil por meio 
EP�RVBM���QPTT¡WFM�JEFOUJŖDBS�RVBJT�
problemas você e sua família 
gostariam de abordar. Embora isso 
seja uma decisão incrivelmente 
pessoal, algumas prioridades 
compartilhadas estão emergindo. 
Por exemplo, em uma pesquisa de 
2020 do nosso UBS Global Family 
0GŖDF
�EFTDPCSJNPT�RVF�PT�NBJPSFT�
escritórios familiares do mundo estão 
se alinhando em educação, saúde e 
mudança climática como algumas 
das prioridades de investimento de 
impacto (ver Figura 2: prioridades 
de investimentos de impacto).

���EF���

Como as famílias e os indivíduos pensam sobre essas 
GFSSBNFOUBT�B�QBSUJS�EP�TFV�BSTFOBM�EF�ŖMBOUSPQJB�F�
investimento para utilizar à medida que consideram 
como seu capital pode ajudar a desenvolver suas pai-
Y¨FT
�QSFGFS�ODJBT�F�PCKFUJWPT 



Figura 2: Prioridades de investimentos de im-
pacto: educação, saúde e mudança climática 
lideram

Fonte: UBS, 2020.
GFO Report Methodology – O UBS Evidence Lab pesquisou 121 dos clientes do UBS em todo o mundo. Os 

QBSUJDJQBOUFT�GPSBN�DPOWJEBEPT�VTBOEP�VNB�NFUPEPMPHJB�POMJOF�F�B�BNPTUSB�GPJ�EJTUSJCV¡EB�FN����NFSDBEPT�FN�

todo o mundo. Os 121 escritórios familiares que foram pesquisados representam um patrimônio líquido total de 

USD 142,4 bilhões, com uma média de USD 1,6 bilhão em patrimônio líquido individual das famílias (nem todas 

as famílias revelaram seu patrimônio).
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Em segundo lugar, além de 
EFTBŖPT�EF�TVTUFOUBCJMJEBEF
�
considere suas preferências em 
UFSNPT�EF�DPNP�FMFT�T�P�SFŗFUJEPT�
em suas carteiras. Por exemplo, se 
estiver concentrado em escassez de 
água, a sua preferência é considerar 
como preservar os recursos hídricos 
no nosso planeta ou como assegurar 
que as empresas em que você investe 
estão manejando adequadamente 
FTTF�SFDVSTP �0V�UBMWF[�BNCPT �
Seja qual for a resposta,
ela apresenta seu próprio conjunto de 
abordagens de implementação. 

Em terceiro lugar, enuncie 
os principais 
objetivos para cada problema de 
sustentabilidade com os quais você 
se importa e cada agrupamento 

de capital que você está utilizando. 
7BNPT�DPOUJOVBS�DPN�P�FYFNQMP�
da escassez de água. O objetivo 
��ŖOBODJBS�OPWBT�TPMV�¨FT�QBSB�B�
dessalinização ou possibilitar o uso 
FŖDJFOUF�EB��HVB�OB�BHSJDVMUVSB �
Ou o objetivo é aumentar a 
disponibilidade de água potável para 
VNB�DPNVOJEBEF�FTQFD¡ŖDB�EF�GPSNB�
NFOTVS�WFM �0V�UBMWF[�BNCPT �.BJT�
uma vez, esses diferentes objetivos 
apontarão para diferentes ideias que 
podem ser colocadas em prática 
para suas carteiras de investimentos 
F�ŖMBOUS¦QJDBT�F
�O�P�SBSP
�FTTBT�JEFJBT�
trabalharão de forma conjunta 
entre si. 

Prosseguindo com a questão da 
escassez de água e olhando sob 
P�QSJTNB�ŖMBOUS¦QJDP
�WPD��UFN�

entusiasmo em fornecer água potável 
que também seja facilmente acessível 
para que meninas não precisem 
fazer jornadas perigosas e longas 
para conseguir água para a família, e 
O�P�EFJYFN�EF�GSFRVFOUBS�B�FTDPMB �
Fornecer água potável em escolas 
permite que as crianças não só 
estejam presentes, mas que possam 
BQSFOEFS�QPSRVF�O�P�FTU�P�ŖDBOEP�
doentes como consequência de beber 
�HVB�DPOUBNJOBEB �7PD��EFTFKB�
assegurar que maternidades tenham 
água potável disponível para que as 
N�FT�F�SFD�N�OBTDJEPT�O�P�ŖRVFN�
FYQPTUPT�B�DPOEJ�¨FT�O�P�IJHJ�OJDBT �

Esses são apenas alguns 
exemplos da vasta gama de 
problemas relacionados 
à água, alguns dos quais podem ser 



Busca por conectividade 
FOUSF�ŖMBOUSPQJB�F�
investimentos

Questionar sobre o que é importante 
para você e sua família será a chave 
para desenvolver uma estratégia 
EF�JOWFTUJNFOUP�F�ŖMBOUSPQJB�RVF�
possa se alinhar com seus objetivos 
e preferências de sustentabilidade, 
enquanto também ajudar a cumprir 
TFVT�PCKFUJWPT�ŖOBODFJSPT��"MHVOT�
EFTBŖPT�T�P�FOGSFOUBEPT�EB�
melhor maneira exclusivamente 
QPS�NFJP�EF�EPB�¨FT�ŖMBOUS¦QJDBT
�
enquanto outros estão prontos 
para o investimento comercial. 

Por exemplo, o investimento 
sustentável pode sinalizar as 
preferências do investidor para as 
empresas. Se um grande número de 
investidores votar pensando em seu 
capital, eles podem reduzir o custo de 
capital para empresas que estão mais 
bem preparadas para gerenciar riscos 
e oportunidades de sustentabilidade, 

combatidos por meio de veículos de 
JOWFTUJNFOUP
�PVUSPT�QPS�ŖMBOUSPQJB�
e vários com uma combinação 
de estratégias de mobilização 
e classes de ativos. A abrangência 
do tema da água reforça o 
argumento de que os ODS da 
ONU são interconectados tanto de 
formas básicas quanto profundas. 
O enfrentamento da ameaça da 
mudança climática impacta a forma 
como manejamos nossos recursos 
naturais, alcançar a igualdade de 
gênero ou melhorar os resultados da 
saúde ajuda a erradicar a pobreza 
e promover sociedades inclusivas 
reduzirá as desigualdades e ajudará 
as economias a prosperar.

CFOFŖDJBOEP
�BTTJN
�FNQSFTBT�RVF�
têm um impacto ambiental menor 
ou aquelas com melhores políticas 
de diversidade e inclusão em vigor 
(para mais informações sobre isso, 
DPOŖSB�P�OPTTP�SFMBU¦SJP
�“Education 
primer: ESG leaders” (Cartilha 
informativa: líderes em ASG, em 
tradução livre)). No entanto, se você 
FTUJWFS�CVTDBOEP�FTQFDJŖDBNFOUF�
promover a igualdade de gênero ao 
aumentar o acesso à educação para 
KPWFOT�HBSPUBT
�QPEF�TFS�NBJT�FŖDB[�
ŖOBODJBS�QSPHSBNBT�FEVDBDJPOBJT�
na escola ou após ela para garotas 
por meio de uma subvenção 
ou doação. 

É possível alinhar 
QBSDFMBT�TJHOJŖDBUJWBT�EP�TFV�DBQJUBM�
¾�UBOUP�ŖMBOUS¦QJDP�RVBOUP�
de investimento para 
FOGSFOUBS�PT�EFTBŖPT�
ou questões que são mais 
importantes para você. Devido 
à natureza sistêmica da maioria 
EPT�EFTBŖPT�HMPCBJT
�JODMVTJWF�P�
exemplo acima de abordar a miríade 
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Figura 3: Algumas questões a serem consideradas 
ao enunciar suas preferências e objetivos

0�EFTBŖP���MPDBM�PV�HMPCBM 

É direcionado a uma questão ou 
SFHJ�P�FTQFD¡ŖDB
�PV���NBJT�BNQMP �

Qual é a causa do problema 
RVF�FTQFSP�TPMVDJPOBS 
 
A questão pode ser resolvida no cur-
to prazo ou é preciso capital pacien-
te e de longo prazo para resolver 
PT�EFTBŖPT 

As soluções existem atualmente ou 
I��OFDFTTJEBEF�EF�JOPWB��P �

)��PVUSPT�ŖOBODJBEPSFT�
	HPWFSOBNFOUBM
�TFN�ŖOT�MVDSBUJWPT�
PV�QSJWBEP
�K��ŖOBODJBOEP�QPTT¡WFJT�
TPMV�¨FT �

Há necessidade ou desejo de que 
as soluções se expandam ou existam 
EF�GPSNB�QFSQ�UVB �

Quais classes de ativos da carteira 
podemos explorar para enfrentar 
P�EFTBŖP 

0�EFTBÎP�EB�TVTUFOUBCJMJEBEF�
RVF�WPD��EFTFKB�FOGSFOUBS

1PTT WFJT�TPMV�§FT

de problemas que envolvem a 
escassez de água, muitas vezes 
há oportunidades para adotar 
uma série de estratégias em 
"parcelas" de capital para promover 
mudança em vários níveis. 

Fazer as perguntas certas na 
primeira etapa e uma estrutura 
como a mostrada à direita (Figura 
3) pode ajudar você a determinar 
a melhor maneira de alocar seus 
ativos para colocar o foco em 
uma questão ou causa importante 
para você, enquanto trabalha 
simultaneamente em prol dos seus 
PCKFUJWPT�ŖOBODFJSPT�

29 de 48





Capítulo 4: Um olhar mais atento 

A variedade de possíveis opções em in-
vestimentos e filantropia é enorme, e en-
tender os benefícios de cada abordagem 
é útil nesse processo. Os investimentos 
estão evoluindo amplamente para refletir 
o interesse do investidor na sociedade e 
no meio ambiente, proporcionando assim 
cada vez mais oportunidades para que os 
indivíduos alinhem seu capital aos 
seus objetivos. 

No investimento sustentável, no nível mais 
alto, há três abordagens amplas que podem 
ser implementadas de forma independente ou 
paralelamente:
 
���&YDMVT�P� excluir empresas ou setores de 
carteiras onde não estiverem alinhados aos seus 
valores.
 
���*OUFHSB��P� integrar fatores ambientais, 
sociais e de governança empresarial aos 
processos de investimento tradicionais para 
melhorar o risco/retorno da carteira. 
 
���*OWFTUJNFOUPT�EF�JNQBDUP� investir com a 
intenção de gerar impacto ambiental e social 
NFOTVS�WFM�KVOUP�DPN�VN�SFUPSOP�ŖOBODFJSP��
	$POŖSB�P�FTUVEP�EF�DBTP
�Ã7FOUVSF�GVOE�
for female founders” (Fundo de risco para 
fundadoras, em tradução livre)).
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O investimento sustentável não é uma solução ou 
FTUSBU�HJB�FTQFD¡ŖDB�EF�JOWFTUJNFOUP����VNB�ŖMPTPŖB�EF�
investimento e, como tal, pode ser mobilizada em todas 
as classes de ativos e em praticamente todos os tipos de 
JOTUSVNFOUPT�ŖOBODFJSPT
�WBSJBOEP�EF�B�¨FT�PV�U¡UVMPT�BU��
os mercados fechados. Cada classe de ativos sustentáveis 
traz diferentes benefícios de sustentabilidade. Por 
exemplo, investir em líderes de ASG ou empresas que são 
melhores do que suas concorrentes na gestão de riscos e 
oportunidades de ASG, sinaliza que um comportamento 
responsável é importante para você, e também pode 
NFMIPSBS�P�QFSŖM�EF�SFUPSOP�BKVTUBEP�BP�SJTDP�EB�TVB�
carteira 	DPOŖSB�OB�CBSSB�MBUFSBM
�Ã&4(�-FBEFSTÄ�	-¡EFSFT�
em ASG) e a publicação do CIO, “Education primer: 
ESG leaders” (Cartilha informativa: líderes em ASG)). 
Em contraste, os investimentos em títulos verdes podem 
proporcionar exposição a dívida que é usada para 
ŖOBODJBS�QSPKFUPT�BNCJFOUBJT�FTQFD¡ŖDPT�QBSB�FNQSFTBT
�
municípios ou governos enquanto traz características 
defensivas para uma carteira em períodos de 
quedas no mercado (nosso relatório, “Shades of green 
bonds: questions and answers”, (Nuances dos títulos 
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verdes: perguntas e respostas, em tradução livre) fornece 
mais detalhes sobre essa abordagem de investimento). 

Para os investidores que desejam usar seu capital de 
investimento para promover mudanças positivas, o 
investimento de impacto é o mais intencional entre 
as abordagens de investimento sustentável. Quando 
se trata de investimentos de impacto, sempre há uma 
JOUFO��P�PV�BMWP�FTQFD¡ŖDP
�F�PT�SFTVMUBEPT�PCUJEPT�DPN�
a mobilização de capital devem ser mensurados. Por 
exemplo, investir em uma Zona de oportunidade (OZ) 
por meio de um Fundo de Impacto de Oportunidade 
2VBMJŖDBEB�QPEF�BCPSEBS�FTQFDJŖDBNFOUF�P�
desenvolvimento econômico em nível local por meio 
de aumento na oferta de habitações de baixo custo e 
investimento em empresas locais em uma comunidade 
FTQFD¡ŖDB�PV�EF�QPVDPT�SFDVSTPT�	DPOŖSB�OB�CBSSB�MBUFSBM
�
“Opportunity zones” (Zonas de oportunidade), e o 
relatório do CIO, “Opportunity zones: Great potential, 
potential challenges” (Zonas de oportunidade: grande 
QPUFODJBM
�QPTT¡WFJT�EFTBŖPT
�FN�USBEV��P�MJWSF

�
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Os líderes em ASG usam uma abordagem para investimento de ações que 
prioriza empresas que gerenciam os riscos e oportunidades de ASG melhor 
do que suas concorrentes. Essas empresas têm um impacto ambiental 
menor (ou melhorando) e com frequência têm um melhor histórico 
em questões sociais quando comparadas com suas concorrentes. Essa 
abordagem sinaliza às empresas que o desempenho em questões de ASG 
é importante para os investidores, mas não produz impacto mensurável 
e duradouro dada a natureza de manter ações em mercados abertos.  

0�RVF�JTTP�TJHOJŖDB�FN�UFSNPT�EF�EFTFNQFOIP�EF�JOWFTUJNFOUP �
Evidências empíricas robustas há mais de 40 anos sugerem que investir 
em líderes de ASG tem um efeito positivo ou, na pior das hipóteses, 
neutro sobre os retornos com possibilidade de risco de queda menor. 
Selecionar empresas que são as melhores em gerenciar suas questões de 
ASG ajuda os investidores a mitigar possíveis riscos em suas carteiras.

- EFSFT�EF�"4(��GPDP�FN�RVFTU§FT�
JNQPSUBOUFT

'VOEP�EF�SJTDP�QBSB�GVOEBEPSBT

O Rethink Impact é um fundo de risco que investe exclusivamente em 
start-ups fundadas por mulheres que usam a tecnologia para resolver 
os maiores problemas do mundo. O fundo almeja preencher a lacuna 
EF�ŖOBODJBNFOUP�RVF�FYJTUF�BUVBMNFOUF�FN�TUBSU�VQT�GVOEBEBT�QPS�
mulheres. Embora o fundo ajude a equacionar a desigualdade de gênero 
no acesso a capital de investimento, é uma estratégia impactante 
porque busca promover mudança intencional e mensurável em 
RVBUSP�TFUPSFT�RVF�PGFSFDFN�PQPSUVOJEBEFT�EF�JNQBDUP�TJHOJŖDBUJWBT��
saúde, autonomia econômica, sustentabilidade e educação. 

Os clientes do UBS contribuíram com uma parcela relevante para duas 
arrecadações de fundos do Rethink Impact. As metas de retornos do fundo 
são comparáveis a seus concorrentes na classe de ativos dada a dimensão 
EP�NFSDBEP�RVF�QPEF�TFS�BCPSEBEP
�B�MBDVOB�OP�ŖOBODJBNFOUP�F�P�GPDP�
FTQFD¡ŖDP�FN�TFUPSFT�RVF�T�P�WBOUBKPTPT�QBSB�P�DSFTDJNFOUP�TFDVMBS�



Embora uma gama de soluções de investimentos esteja 
EJTQPO¡WFM�	Q��FY�
�GVOEPT�N­UVPT
�SFOEB�ŖYB�FUD�

�
estruturas privadas de veículos de recuo podem ser 
excelentes escolhas para investimentos de impacto. Esse 
conjunto de soluções inclui capital de risco, private equity, 
investimentos diretos, dívida privada, imóveis e fundos de 
JOGSBFTUSVUVSB
�PGFSFDFOEP�P�FTQFDUSP�UPUBM�EF�QFSŖT�EF�
risco/retorno, desde risco/retorno elevado até moderado. 
.VJUBT�WF[FT
�FTTFT�GVOEPT�U�N�UFNBT�FTQFD¡ŖDPT
�DPNP�
investir capital de risco em alocação de energia limpa. 
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tecnologias ou empresas lideradas por minorias e 
NVMIFSFT�	DPOŖSB�P�FTUVEP�EF�DBTP
�Ã7FOUVSF�GVOE�GPS�
female founders” (Fundo de risco para fundadoras)). 

Acredito que seja possível criar uma carteira totalmente 
EJWFSTJŖDBEB�F������TVTUFOU�WFM�DPNQPTUB�QPS�FMFNFOUPT�
DPN�CFOFG¡DJPT�EF�TVTUFOUBCJMJEBEF�FTQFD¡ŖDPT�RVF�QPTTBN�
TFS�FOVODJBEPT�F�EFNPOTUSBEPT��7FKB�B�'JHVSB���QBSB�VNB�
ilustração do nosso ativo estratégico 100% sustentável

As Zonas de oportunidade (OZs) são áreas censitárias problemáticas 
economicamente onde investimentos privados podem receber tratamento 
ŖTDBM�QSFGFSFODJBM�TF�DVNQSJSFN�DSJU�SJPT�FTQFD¡ŖDPT
�DPOGPSNF�FTUJQVMBEP�
pela Lei de Reduções de Impostos e Empregos, de dezembro de 2017. Essa 
legislação permite que os investidores apliquem impostos de ganhos de 
capital elegíveis em veículos de investimento de Zonas de oportunidade 
RVBMJŖDBEB�	20;
�QBSB�UFS�BDFTTP�B�CFOFG¡DJPT�ŖTDBJT�DPOTJEFS�WFJT�

Ozs representam cerca de 12% de todas as áreas censitárias dos 
&6"�F�BCSBOHFN�DFSDB�EF����NJMI¨FT�EF�QFTTPBT�	RVBTF�P�EPCSP�
EB�QPQVMB��P�EF�/PWB�:PSL
��&N�N�EJB
�FTTBT��SFBT�HFPHS�ŖDBT�
têm aproximadamente o dobro da taxa de pobreza do país, e 
taxas de escolaridade e propriedade de imóveis menores.

Um QOZ impactante tem o potencial de trazer capital altamente 
necessário para aumentar e revitalizar a oferta de habitações de baixo 
custo em uma comunidade, enquanto aumenta as oportunidades 
econômicas. No entanto, é essencial para o patrocinador de um 
QOZ enunciar e formalizar claramente o impacto social e econômico 
desejado do investimento. Deve ser transparente e assumir um 
compromisso de avaliar métricas como: o número de postos de trabalho 
que serão criados, o número de unidades habitacionais de baixo 
custo que estarão disponíveis ou a melhora nos níveis educacionais na 
comunidade como resultado direto ou indireto do investimento.

;POBT�EF�PQPSUVOJEBEF
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Figura 4. Meta de alocação estratégica 
de ativos para uma carteira sustentável

5 UVMPT�EF�BMUP�SFOEJNFOUP�EF�
FOWPMWJNFOUP�FN�"4(���
Uma abordagem onde os gestores de fundos 
BTTVNFN�QPTJ�¨FT�BUJWBT�FN�SFOEB�ŖYB�FN�
FNJTTPSFT�DPN�DMBTTJŖDB�¨FT�EF�DS�EJUP�BCBJYP�
EF�����QBSB�NPCJMJ[BS�B�HFS�ODJB�EB�FNQSFTB�
para melhorar seu desempenho em questões e 
oportunidades de ASG.

"�§FT�EF�FOWPMWJNFOUP�DPN�"4(����
Uma abordagem onde os gestores de 
fundos assumem participações acionárias 
para mobilizar a gerência da empresa 
para melhorar seu desempenho em 
questões e oportunidades de ASG.

"�§FT�EF�BQFSGFJ�PBEPSFT�EF�"4(���
Participações acionárias em empresas 
que estão melhorando a gestão de 
uma gama de questões e oportunida-
des determinantes de ASG.

"�§FT�EF�M EFSFT�FN�"4(�
	&6"�F�GPSB�EPT�&6"
�����F���
Participações acionárias em empresas 
que gerenciam uma gama de questões 
essenciais de ASG e aproveitam opor-
tunidades de ASG melhor que seus 
concorrentes.

"�§FT�UFN�UJDBT�EF�"4(����
Participações acionárias em empresas 
que vendem produtos e serviços que 
FOGSFOUBN�VN�EFTBŖP�BNCJFOUBM�PV�TP-
DJBM�FTQFD¡ŖDP
�F�PV�DVKP�OFH¦DJP�UFN�
grande habilidade em gerenciar um 
único fator de ASG, como igualdade 
de gênero.

5 UVMPT�CBOD�SJPT�EF�EFTFOWPMWJNFOUP�
NVMUJMBUFSBM����
Títulos emitidos por bancos multilaterais 
de desenvolvimento (BMDs). Os BMDs são 
respaldados por vários governos com o objetivo 
EF�ŖOBODJBS�P�EFTFOWPMWJNFOUP�FDPO§NJDP�
sustentável.
.VOJT�TVTUFOU�WFJT����
Título municipal cujos recursos são designados 
QBSB�ŖOBODJBS�QSPKFUPT�DPN�PCKFUJWPT�TPDJBJT�F�
BNCJFOUBJT�FTQFD¡ŖDPT�

5 UVMPT�WFSEFT���
5¡UVMPT�RVF�ŖOBODJBN�QSPKFUPT�BNCJFOUBJT�
Os emissores incluem empresas, municípios e 
bancos de desenvolvimento.

5 UVMPT�QSJWBEPT�EF�M EFSFT�FN�"4(���
Títulos emitidos por empresas que gerenciam 
uma gama de questões essenciais de ASG e 
aproveitam oportunidades melhor que seus 
concorrentes.

-JRVJEF[���

Disponibilidades

3FOEB�ŖYB

Ações

prioridades de

Sustentável
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"�6#4�0QUJNVT�'PVOEBUJPO���­OJDB�OP�TFUPS�ŖOBODFJSP�DPNP�PSHBOJ[B��P�
ŖMBOUS¦QJDB�HMPCBM�EFEJDBEB�B�NFMIPSBS�BT�WJEBT�EBT�DSJBO�BT�NBJT�WVMOFS�WFJT�
em parceria com clientes do UBS. A fundação cria e utiliza mecanismos e 
WF¡DVMPT�JOPWBEPSFT�EF�ŖOBODJBNFOUP�QBSB�NFOTVSBS�SFTVMUBEPT�F�BMDBO�BS�
impacto, sempre com um olhar para salvar vidas, melhorar as condições 
de vida e romper ciclos de pobreza, violência e desigualdades. Por isso, é 
reconhecido internacionalmente como líder intelectual na mobilização de 
ŖOBO�BT�QSJWBEBT�WJTBOEP�JNQBDUP�TPDJBM��"DJNB�EF�UVEP
�P�6#4�0QUJNVT�CVTDB�
BCPSEBS�BT�DBVTBT�GVOEBNFOUBJT�EF�EFTBŖPT�TPDJBJT�QPS�NFJP�EF�ŖMBOUSPQJB�
baseada em resultados.

O sucesso do Optimus pode ser destacado por seu trabalho inovador como 
QJPOFJSP�OB�ŖMBOUSPQJB�FTUSBU�HJDB
�F�TPCSFUVEP�GPSNBT�EF�ŖOBO�BT�TPDJBJT�F�
ŖOBO�BT�DPNCJOBEBT��	$POŖSB�OB�CBSSB�MBUFSBM
�Ã8IBU�BSF�TPDJBM�ŖOBODF�BOE�
CMFOEFE�ŖOBODF Ä�	0�RVF�T�P�ŖOBO�BT�TPDJBJT�F�ŖOBO�BT�DPNCJOBEBT 
�F�P�
FTUVEP�EF�DBTP�Ã$PODFSUFE�FšPSU�QSPWJEFT�DMFBO�ESJOLJOH�XBUFS�UP�6HBOEBÁT�
schoolchildren” (Esforço conjunto proporciona água potável para estudantes 
de Uganda)).

"�6#4�0QUJNVT�'PVOEBUJPO��
6NB�QBSDFSJB�¬OJDB�DPN�P�DMJFOUF

Para obter mais detalhes, consulte o material do CIO, 
“Sustainable investing portfolios: Investing for returns and 
for good” (Carteiras de investimento sustentável: investir 
para o bem e para ter retornos, em tradução livre).

As pessoas físicas também têm uma ampla escolha na 
FTGFSB�EB�ŖMBOUSPQJB
�TFKB�QPS�GPSNBT�NBJT�USBEJDJPOBJT�
como doações e subvenções ou por meio de formas 
NBJT�FWPMV¡EBT�EF�ŖMBOUSPQJB�FTUSBU�HJDB
�JODMVTJWF�
ŖOBO�BT�TPDJBJT�

1PS�FYFNQMP
�BMHVOT�EFTBŖPT�T�P�FOGSFOUBEPT�EB�NFMIPS�
NBOFJSB�VOJDBNFOUF�QPS�NFJP�EF�EPB�¨FT�ŖMBOUS¦QJDBT��
Um dos principais motivos é que mesmo em escala, 
alguns dos problemas sociais mais urgentes podem 
não gerar um retorno de investimento ou comercial, 
ou não são adequados para serem solucionados por 
participantes do mercado. No entanto, outros tipos de 
EFTBŖPT�TPDJBJT�PV�BNCJFOUBJT�T�P�NBJT�BEFRVBEPT�QBSB�

o investimento comercial para incentivar mudanças 
sistêmicas ao sinalizar ao mercado que a sustentabilidade 
��JNQPSUBOUF�QBSB�PT�JOWFTUJEPSFT��1PS�ŖN
�BMHVOT�
EFTBŖPT�T�P�JEFBMNFOUF�BEFRVBEPT�BP�JOWFTUJNFOUP�
de capital privado que os permitiria se expandir. As 
ŖOBO�BT�TPDJBJT�BKVEBN�B�QSFFODIFS�B�MBDVOB�FOUSF�B�
ŖMBOUSPQJB�USBEJDJPOBM�F�PT�JOWFTUJNFOUPT�EF�JNQBDUP
�
e busca proporcionar duas vias para a expansão: atrair 
ŖOBODJBNFOUP�EF�HPWFSOPT�EPBEPSFT�PV�NBJT�DBQJUBM�
comercial, eliminando o risco da inovação para torná-la 
comercialmente viável para o investimento privado.

0�NPEFMP�QSFEPNJOBOUF�EF�JOWFTUJNFOUP�ŖMBOUS¦QJDP�
O�P�JODMVJ�VNB�FYQFDUBUJWB�EF�SFUPSOP�ŖOBODFJSP��/P�
entanto, há uma nova escola de pensamento que 
QFSNJUF�VN�TVCDPOKVOUP�EF�JOWFTUJNFOUPT�ŖMBOUS¦QJDPT�
para alcançar impacto por meio de estruturas de 
mensuração de desempenho, enquanto também 
SFDFCFN�SFUPSOP�ŖOBODFJSP�QPS�BMDBO�BS�PV�TVQFSBS�
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&TGPS�PT�DPOKVOUPT�QSPQPSDJPOBN��HVB�QPU�WFM�QBSB�FTUVEBOUFT�EF�
6HBOEB

Nas escolas de Uganda, o acesso à água potável é um problema grave. 
Aproximadamente 440 crianças morrem todas as semanas devido a 
doenças transmitidas pela água no país, e cerca de 40% são contraídas 
nas escolas. A nota de êxito social Impact Water Uganda, lançada em 
����
���VNB�U�UJDB�EF�ŖOBODJBNFOUP�EP�UJQP�ÃQBHBS�QPS�EFTFNQFOIPÄ�
que torna possível para a Impact Water, uma organização social, arrecadar 
DBQJUBM�EF�HJSP�QBSB�GPSOFDFS�TJTUFNBT�EF�QVSJŖDB��P�EF��HVB�OBT�FTDPMBT�
EP�QB¡T
�FNCPSB�O�P�QPTTB�QBHBS�SFUPSOPT�ŖOBODFJSPT�BUSBUJWPT��

A UBS Optimus Foundation emprestou à Impact Water um capital de giro 
OP�WBMPS�EF�64%���������QBSB�RVF�QVEFTTF�GPSOFDFS��HVB�QPU�WFM�TFHVSB�
a 1,4 milhão de crianças em um período de cinco anos. Se essa meta for 
BUJOHJEB
�B�3PDLFGFMMFS�'PVOEBUJPO
�VN�ŖOBODJBEPS�ŖMBOUS¦QJDP
�GPSOFDFS��
um pagamento por resultado de USD 200.000 divididos entre o investidor 
(UBS Optimus) e a organização social (Impact Water). Essa estrutura 
incentiva a Impact Water a alcançar um impacto social mensurável maior, 
enquanto aproveita o impacto do capital da Rockefeller Foundation.



metas de desempenho. Esses veículos de investimento 
JOPWBEPSFT�O�P�TVCTUJUVJS�P�B�ŖMBOUSPQJB�USBEJDJPOBM�	OFN�
devem fazê-lo), mas proporcionam uma nova estrutura 
empolgante e inovadora para a responsabilidade e a 
geração de resultados vinculadas a incentivos por meio 
de modelos de “pagamento pelo desempenho”.

$BEB�WF[�NBJT
�B�ŖMBOUSPQJB�QSJWBEB�FTU��BTTVNJOEP�VN�
papel de maior destaque como provedor de capital de 
risco ou de partida. Como se trata efetivamente de uma 
EPB��P
�P�DBQJUBM�ŖMBOUS¦QJDP�QPEF�BTTVNJS�P�QSJNFJSP�
QSFKV¡[P�RVF�UPSOB�VN�QSPKFUP�ŖOBODJ�WFM�QBSB�FTTFT�
investidores ou credores que exigem um retorno em 
EFUFSNJOBEPT�NPEFMPT�EF�ŖOBODJBNFOUP�DPNCJOBEP
�PV�
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'JOBO�BT�TPDJBJT���VN�UFSNP�HFSBM�VUJMJ[BEP�QBSB�EFTDSFWFS�ŖOBO�BT�ŖMBOUS¦QJDBT�
ou de desenvolvimento que buscam, em primeiro lugar, fazer um impacto e, 
TFHVOEP
�UBNC�N�QBHBS�VN�SFUPSOP�ŖMBOUS¦QJDP�TPCSF�P�DBQJUBM�EF�SJTDP�EP�
investidor se as metas de desempenho forem atingidas. Exemplos: títulos de 
impacto e empréstimos de impacto, que incentivam operadores de projetos 
a atuar por meio da realização de pagamentos somente se as metas forem 
BUJOHJEBT��&TTFT�FYFNQMPT�T�P�DSJBEPT�QBSB�TFSFN�NBJT�FŖDB[FT�EP�RVF�EPB�¨FT�
diretas e são adequadas para clientes cuja prioridade é fazer um impacto, 
SFDPOIFDFOEP�RVF�P�QFSŖM�EF�SJTDP�EBT�ŖOBO�BT�TPDJBJT�EJGFSF�EP�QFSŖM�EF�SJTDP�
de um investimento normal.

%FOUSP�EBT�ŖOBO�BT�TPDJBJT
�BT�ŖOBO�BT�DPNCJOBEBT���VN�DPODFJUP�OPWP��
��EFŖOJEP�QFMB�0SHBOJ[B��P�QBSB�B�$PPQFSB��P�F�P�%FTFOWPMWJNFOUP�
&DPO§NJDP�	0$%&
�DPNP�P�ÃVTP�FTUSBU�HJDP�EF�ŖOBO�BT�EF�EFTFOWPMWJNFOUP�
QBSB�B�NPCJMJ[B��P�EF�ŖOBO�BT�DPNFSDJBJT�WPMUBEBT�QBSB�P�EFTFOWPMWJNFOUP�
TVTUFOU�WFM�FN�QB¡TFT�FN�EFTFOWPMWJNFOUPÄ��&N�PVUSBT�QBMBWSBT
�BT�ŖOBO�BT�
combinadas é uma combinação de capital de desenvolvimento e capital 
DPNFSDJBM��/PSNBMNFOUF
�P�DBQJUBM�EF�EFTFOWPMWJNFOUP�PV�ŖMBOUS¦QJDP�
BQSJNPSB�P�QFSŖM�EF�SJTDP�SFUPSOP�EF�VN�QSPKFUP�QBSB�JOWFTUJEPSFT�DPNFSDJBJT�
como bancos ou investidores institucionais.

0�RVF�T�P�ÎOBO�BT�TPDJBJT�F
ÎOBO�BT�DPNCJOBEBT 

QBSB�QSPQPSDJPOBS�PQPSUVOJEBEFT�GVUVSBT�QBSB�ŖMBOUSPQPT�
ŖOBODJBS�QSPKFUPT�DPN�SFTVMUBEPT�CFN�TVDFEJEPT��0�
DBQJUBM�ŖMBOUS¦QJDP�UBNC�N�QPEF�UFTUBS�OPWPT�NPEFMPT�
em áreas como educação ou saúde, comprovando, assim, 
NPEFMPT�CFN�TVDFEJEPT�RVF�NFSFDFN�ŖOBODJBNFOUP�
BEJDJPOBM�	DPOŖSB�P�FTUVEP�EF�DBTP
�Ã-BTU�.JMF�)FBMUI��
%FMJWFSJOH�IFBMUIDBSF�UP�"GSJDBÁT�SFNPUF�DPNNVOJUJFTÄ�
(Last Mile Health: levar assistência médica a comunidades 
remotas da África, em tradução livre)). Em alguns casos, 
P�DBQJUBM�ŖMBOUS¦QJDP�QPEF�BU��NFTNP�TFS�VTBEP�QBSB�
cortar perdas em programas que demonstram não ter 
resultados mensuráveis ou bem-sucedidos. Para ser 
DMBSP
�B�NBJPS�QBSUF�EB�ŖMBOUSPQJB�O�P�QSPEV[�SFTVMUBEPT�
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-BTU�.JMF�)FBMUI��%FMJWFSJOH�IFBMUIDBSF�
UP�"GSJDBÀT�SFNPUF�DPNNVOJUJFT�	-BTU�.JMF�)FBMUI��MFWBS�BTTJTU�ODJB�
N�EJDB�B�DPNVOJEBEFT�SFNPUBT�EB�xGSJDB


Em março de 2014, quando o Ebola irrompeu na Libéria, a Last Mile Health 
precisou expandir suas atividades rapidamente. Uma organização de assistência 
médica comunitária pioneira e dedicada a levar assistência médica a regiões 
remotas da Libéria precisou aumentar seu alcance em um país que reportava 300 a 
400 novos casos por semana. Os fundos contribuídos por clientes do UBS ajudaram 
a treinar e empregar mais de 1.300 trabalhadores de saúde comunitários, apoiar 
38 unidades de saúde, instruir as pessoas sobre como responder e conter o surto e 
distribuir equipamentos de proteção individual essenciais. 

Até janeiro de 2016, a Organização Mundial da Saúde declarou a Libéria livre do 
Ebola. No entanto, a UBS Optimus Foundation e a equipe do UBS Philantropy 
Advisory continuaram colaborando com a 
Last Mile Health. 

�0T�USBCBMIBEPSFT�EF�TB­EF�DPNVOJU�SJB�QSPŖTTJPOBMJ[BEPT�EB�PSHBOJ[B��P�FTU�P�
em vias de alcançar todos os 1,2 milhão de liberianos que vivem em comunidades 
remotas até 2021 e seu fundados acredita que se esse modelo fosse ampliado 
ainda mais, 3 milhões de vidas poderiam ser salvas todos os anos apenas na África 
Subsaariana.
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 Princípios de Finanças Combinadas da OCDE, 2018.

ŖOBODFJSPT�	VNB�WF[�RVF�O�P���FTUSVUVSBEB�QBSB�GB[��MP

�
mas a ênfase no sucesso e no impacto mensurável pode 
ser incrivelmente atrativa, pois aumenta probabilidade 
de retorno social sobre o investimento. Além disso, 
enfrentar alguns dos problemas sociais e ambientais mais 
EFTBŖBEPSFT�NFSBNFOUF�QPS�NFJP�EB�ŖMBOUSPQJB�QPEF�
de fato ter benefício socioeconômico em outras arenas.

%FOUSP�EB�ŖMBOUSPQJB�FTUSBU�HJDB
�GPSNBT�EF�ŖOBO�BT�
sociais como títulos de impacto de desenvolvimento 
	%*#T
�FTU�P�TVSHJOEP�DPNP�FTUSVUVSBT�EF�ŖOBODJBNFOUP�
EF�W�SJBT�QBSUFT�RVF�JODMVFN�JOWFTUJEPSFT�ŖMBOUS¦QJDPT
�
prestadores de serviços diretos, avaliadores externos, 
remuneradores por resultados e organizações 
NVMUJOBDJPOBJT�	DPOŖSB�P�FTUVEP�EF�DBTP
�Ã5IF�XPSMEÁT�
ŖSTU�EFWFMPQNFOU�JNQBDU�CPOE�GPS�FEVDBUJPOÄ�	0�
primeiro título de impacto de desenvolvimento para 

a educação, em tradução livre)). Os DIBs são mais 
estreitamente alinhados a títulos de impacto social 
(DIBs), ao contrário de outros tipos de títulos de 
JOWFTUJNFOUP��&MFT�T�P�NBJT�TJHOJŖDBUJWBNFOUF�NFOPSFT�
em tamanho do que os SIBs e podem até mesmo ser 
considerados SIBs pilotos. Se esses modelos de “pagar 
por desempenho” forem bem-sucedidos, eles podem 
até ser convertidos em SIBs de maior escala. Outra 
distinção é que aquele que remunera por resultado em 
uma estrutura de SIB sempre é um ente governamental, 
enquanto na estrutura de DIB a remuneração por 
resultado pode ser paga por um ente governamental, 
NBT�UBNC�N�VNB�GVOEB��P
�VN�ŖMBOUSPQP�QSJWBEP
�
uma empresa privada ou uma combinação de vários 
ŖOBODJBEPSFT��%*#T�QPEFN�TFS�FTUSVUVSBEPT�QBSB�
QBHBS�JOWFTUJEPSFT�CFOFŖDFOUFT�	QFOTF�OFMFT�DPNP�
GPSOFDFEPSFT�EF�DBQJUBM�EF�SJTDP
�VN�SFUPSOP�ŖMBOUS¦QJDP�

Título de Impacto de Desenvolvimento (DIB): Contrato baseado em resultados 
RVF�JODPSQPSB�P�VTP�EF�ŖOBODJBNFOUP�EF�JOWFTUJEPSFT�QBSB�DPCSJS�P�DBQJUBM�
adiantado para um prestador de serviços entregar uma intervenção. Os 
investidores são pagos pelos remuneradores por resultados se o prestador de 
serviços entregar os resultados. Os Títulos de Impacto de Desenvolvimento 
(DIBs) também são conhecidos como Contratos de impacto. (Fonte: “In good 
DPNQBOZ��"MJHOJOH�TUBLFIPMEFS�JOUFSFTU�GPS�EFWFMPQNFOU�XJUI�TPDJBM�ÎOBODF” (Em 
boa companhia: alinhar interesse dos interessados para o desenvolvimento com 
ŖOBO�BT�TPDJBJT
�FN�USBEV��P�MJWSF

�6#4�0QUJNVT�'PVOEBUJPO
�KBOFJSP�EF������


5¡UVMP�EF�*NQBDUP�4PDJBM�	4*#
��6N�NFDBOJTNP�EF�ŖOBODJBNFOUP�
inovador no qual os governos ou comissários celebram acordos 
com prestadores de serviços sociais, como organizações sociais ou 
PSHBOJ[B�¨FT�TFN�ŖOT�MVDSBUJWPT
�F�JOWFTUJEPSFT�QBSB�QBHBS�QFMB�HFSB��P�
EF�SFTVMUBEPT�TPDJBJT�QSFWJBNFOUF�EFŖOJEPT��	'POUF��0$%&


&TUSVUVSBT�EF�%*#�F�4*#�T�P�VNB�GPSNB�EF�ŖOBO�BT�TPDJBJT
�DSJBEPT�
QBSB�USB[FS�DBQJUBM�BEJDJPOBM�DPN�P�QSPQ¦TJUP�EF�ŖOBODJBS�JOUFSWFO�¨FT�
ŖMBOUS¦QJDBT�F�TPDJBJT�FTUSBU�HJDBT�F�FYQBOT¡WFJT��&MFT�T�P�EJGFSFOUFT�EF�
títulos verdes, sociais e de sustentabilidade (GSS), que são emitidos por 
QBSUJDJQBOUFT�EP�NFSDBEP�DPN�P�PCKFUJWP�EF�ŖOBODJBS�PCKFUJWPT�EF�(44�
enquanto fornecem retornos na taxa de mercado aos investidores.

0�RVF�T�P�5 UVMPT�EF�*NQBDUP�F�
%FTFOWPMWJNFOUP�	%*#T
�F�5 UVMPT�
EF�*NQBDUP�4PDJBM�	4*#
�F�DPNP�T�P�
EJGFSFOUFT�EF�FTUSBU�HJBT�EF�JOWFT-
UJNFOUP�TVTUFOU�WFM�FN�SFOEB�ÎYB 
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0�QSJNFJSP�U UVMP�EF�JNQBDUP�EF�EFTFOWPMWJNFOUP�EP�NVOEP�
QBSB�B�FEVDB��P

/P�3BKBTU�P�JOEJBOP
�B�JOPWB��P�ŖOBODFJSB�NFMIPSPV�B�FEVDB��P�EF�NBJT�EF�
7.000 meninas em 166 escolas em 140 vilarejos, enquanto demonstrou a 
FŖD�DJB�EPT�U¡UVMPT�EF�JNQBDUP��&N�VN�QFS¡PEP�EF�US�T�BOPT
�UFSNJOBEP�FN�
2018, o título de impacto de desenvolvimento Educate Girls impulsionou as 
matrículas de meninas em escolas e, consequentemente, seu aprendizado. 
Ele levou uma série de inovações, inclusive um melhor currículo centrado 
nas crianças e uma mudança na mentalidade que prioriza a integração de 
meninas ao sistema educacional. 

O DIB foi baseado em uma sólida parceria: A Educate Girls 
FSB�VNB�PSHBOJ[B��P�TFN�ŖOT�MVDSBUJWPT�RVF�EFTFOWPMWJB�P�QSPHSBNB
�B�
UBS Optimus Foundation forneceu o capital de risco adiantado e a The 
$IJMESFOÁT�*OWFTUNFOU�'VOE�'PVOEBUJPO�QBHPV�QFMP�SFTVMUBEP�BTTJN�RVF�BT�
metas do programa foram alcançadas, que incluiu um bônus para a Educate 
Girls por superar as metas acordadas. 

Após esse primeiro sucesso, o DIB Quality Education India foi lançado em 
2018 para melhorar a alfabetização e o aprendizado de matemática para 

300.000 crianças. Atualmente, é o maior DIB do mundo para a educação.
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com base nos resultados alcançados, que podem ser 
reciclados e reinvestidos em novas oportunidades 
ŖMBOUS¦QJDBT��1PS�FYFNQMP
�VN�%*#�RVF�CVTDB�
NFMIPSBT�BDBE�NJDBT�QBHBS��VN�SFUPSOP�ŖMBOUS¦QJDP�
se as metas de aprendizagem forem cumpridas 
ou superadas. DIBs são pioneiros nas
abordagens de “pagamento por resultados” que ajudam 
B�BUSBJS�NBJT�DBQJUBM�QBSB�FTTFT�QSPKFUPT�	DPOŖSB�PT�FTUVEPT�
de caso, “Reducing maternal and newborn mortality 
rates in Rajasthan” (Redução das taxas de mortalidade 
maternais e de recém-nascidos no Rajastão) e “The 
XPSMEÁT�ŖSTU�EFWFMPQNFOU�JNQBDU�CPOE�GPS�FEVDBUJPOÄ�
(O primeiro título de impacto de desenvolvimento para a 
educação do mundo)).

%FOUSP�EB�FTGFSB�EB�ŖMBOUSPQJB
�UBOUP�B�ŖMBOUSPQJB�
FTUSBU�HJDB�RVBOUP�B��SFB�FNFSHFOUF�EF�ŖOBO�BT�TPDJBJT�
agora se concentram cada vez mais nos resultados em 
vez de simplesmente contribuições ou produtos. Na 

WFSEBEF
�BNCPT�PT�NPEFMPT�EF�EPB��P�CFOFŖDFOUF�F�
ŖOBO�BT�DPNCJOBEBT�JOPWBEPSBT�QPEFN�TFS�FTUSVUVSBEPT�
FN�UPSOP�EF�JNQBDUP�FTQFD¡ŖDP�F�NFOTVS�WFM��/B�
área de DIBs, é ainda mais possível obter retornos 
ŖMBOUS¦QJDPT�F�EF�JOWFTUJNFOUP�DPN�CBTF�FN�SFTVMUBEPT�
CFN�TVDFEJEPT�	DPOŖSB�ÃIn good company: Aligning 
TUBLFIPMEFS�JOUFSFTU�GPS�EFWFMPQNFOU�XJUI�TPDJBM�ÎOBODF” 
(Em boa companhia: alinhar interesse dos interessados 
QBSB�P�EFTFOWPMWJNFOUP�DPN�ŖOBO�BT�TPDJBJT
�FN�
tradução livre, UBS Optimus Foundation, 2021)). Além 
EJTTP
�EFOUSP�EF�EFUFSNJOBEPT�NPEFMPT�EF�ŖOBO�BT�
DPNCJOBEBT�JOPWBEPSBT
�P�DBQJUBM�ŖMBOUS¦QJDP�UBNC�N�
pode ser mobilizado como a primeira “parcela” em uma 
estrutura de capital de risco, tornando possível atrair 
valores maiores de capital de investimento adicional 
que exige níveis de retorno de mercado competitivos.

%FTEF�B�DSJB��P�EP�#BODP�.VOEJBM�OP�ŖOBM�EB�4FHVOEB�(VFSSB�.VOEJBM
�
bancos de desenvolvimento multilaterais (BMDs) têm emitido títulos para 
ŖOBODJBS�TVBT�BUJWJEBEFT
�RVF�JODMVFN�BQPJBS�JOGSBFTUSVUVSB�EF�USBOTQPSUF�F�
outros projetos de desenvolvimento econômico e social, normalmente em 
países em desenvolvimento. Os BMDs desempenham um papel essencial em 
fornecer capital onde mais precisam dele, com ênfase especial na redução 
da pobreza e no crescimento da renda. Essas instituições normalmente 
buscam mobilizar capital onde ele não estaria disponível de outro modo, 
tornando o impacto possível. Os títulos de BMDs fornecem aos investidores 
uma exposição a título de alta qualidade em comparação com títulos do 
5FTPVSP�EPT�&6"�OP�QFSŖM�EF�SJTDP�EF�DS�EJUP��0T�#.%T�T�P�SFTQBMEBEPT�
por governos soberanos, inclusive países do G7, e normalmente têm 
DMBTTJŖDB��P�"""��"U��P�NPNFOUP
�OFOIVN�EFJYPV�EF�QBHBS�TVBT�E¡WJEBT��

3FTQBMEBS�U UVMPT�
EF�CBODPT�EF�EFTFOWPMWJNFOUP�
NVMUJMBUFSBJT
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3FEV[JS�BT�UBYBT�EF�NPSUBMJEBEF�
NBUFSOB�F�EF�SFD�N�OBTDJEPT�OP�3BKBTU�P

O Rajastão tem uma das maiores taxas de mortalidade materna e de recém-
nascidos da Índia, com 244 mães morrendo para cada 100.000 nascimentos 
e 47 bebês morrendo a cada 1.000 nascimentos. Lançado em 2018, o título 
de impacto de desenvolvimento Maternal and Newborn Health – conhecido 
DPNP�P�U¡UVMP�Ã6ULSJTIUÄ
�RVF�TJHOJŖDB�FYDFM�ODJB�FN�)JOEJ�¾�FTU��BQPJBOEP�
esforços governamentais para reduzir essas mortes por meio da melhoria do 
acesso a até 440 centros de saúde privada no Rajastão, além da qualidade do 
atendimentos nesses centros. 

A UBS Optimus Foundation forneceu o capital adiantado para que o trabalho 
pudesse começar na melhoria desses estabelecimentos de saúde privados. 

As intervenções resultantes devem atingir até 600.000 grávidas com cuidados 
melhorados durante o parto e salvar até 10.000 vidas maternas e de recém-
OBTDJEPT�FN�DJODP�BOPT��0�ŖOBODJBNFOUP�EP�SFTVMUBEP�B�TFS�GPSOFDJEP�
depende do cumprimento de uma série de metas avaliadas de forma 
independente.
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���EF���

&N�VNB��QPDB�FN�RVF�P�ŖOBODJBNFOUP�QBSB�FOGSFOUBS�
EFTBŖPT�BNCJFOUBJT�F�TPDJBJT���JOTVŖDJFOUF�F�VSHFOUF�
a um só tempo, a variedade de modos pelos quais 
o capital pode ser mobilizado para atender a essas 
necessidades está crescendo rapidamente. Agora há 
muito mais opções do que simplesmente fornecer 
DBQJUBM�EF�EPB��P�ŖMBOUS¦QJDB�PV�FYDMVJS�FNQSFTBT�FN�
setores como jogos de azar ou bebidas alcoólicas de 
carteiras de investimento. Novas soluções estão surgindo 
para dar a você a opção de ser mais estratégico com 
TVB�ŖMBOUSPQJB�PV�DSJBS�DBSUFJSBT�EF�JOWFTUJNFOUPT�
TVTUFOU�WFJT�TFN�TBDSJŖDBS�PT�SFUPSOPT�EF�NFSDBEP�

No UBS, estamos na vanguarda do desenvolvimento 
desses novos caminhos para gerar impacto. Priorizamos 
isso como uma área de crescimento dos nossos negócios 
e estamos desenvolvendo mecanismos inovadores para 
WPD��BMDBO�BS�TFVT�PCKFUJWPT�ŖMBOUS¦QJDPT�F�EF�JNQBDUP��
Além disso, estamos entre várias organizações no mundo 
todo que buscam desenvolver coletivamente estruturas 
e soluções que atraiam mais capital para enfrentar 
EFTBŖPT�BNCJFOUBJT�F�TPDJBJT�FN�HSBOEF�FTDBMB�

"P�VTBS�B�ŖMBOUSPQJB�DPNP�DBQJUBM�EF�SJTDP�PV�EF�QBSUJEB
�
a UBS Optimus Foundation é pioneira em novos veículos 
EF�ŖOBO�BT�TPDJBJT�F�ŖMBOUS¦QJDBT�FTUSBU�HJDBT
�JODMVTJWF�
modelos do tipo “pagar por resultados”. Na esfera do 
investimento sustentável também estamos na linha de 
frente do desenvolvimento de abordagens inovadoras, 
inclusive a participação na formulação de convenções 
subjacentes ao investimento de impacto e projetando a 
primeira alocação estratégica de ativos 100% sustentável 
com base em componentes sustentáveis. Usando esses 
DPNQPOFOUFT
�UFNPT�B�ŗFYJCJMJEBEF�QBSB�PGFSFDFS�
investimentos sob medida para suas metas de risco/
retorno e alinhados com objetivos de impacto. O UBS 
é a primeira grande empresa de gestão patrimonial 
global que torna o investimento sustentável sua 
solução preferencial para clientes em busca de investir 
globalmente, destacando, assim, nosso compromisso 
F�OPTTB�DPOŖBO�B�OP�JOWFTUJNFOUP�TVTUFOU�WFM�

Esperamos que este relatório técnico sirva como modelo para 
BMJOIBS�TVBT�FTUSBU�HJBT�EF�JOWFTUJNFOUP�F�ŖMBOUSPQJB��&
�DBTP�
você opte por buscar impacto, estamos aqui para ajudar. 

0CTFSWB�¨FT�ŖOBJT�



#JPHSBŖBT�EPT�DPMBCPSBEPSFT

Diretora Executiva, Estrategista Sênior 
Family Advisory & Philanthropy Services Américas 
'BNJMZ�0GŖDF�4PMVUJPOT�(SPVQ�
(212) 713-2140 
nicole.sebastian@ubs.com
 
Em janeiro de 2019, Nicole ingressou no recém-formado 
'BNJMZ�0GŖDF�4PMVUJPOT�(SPVQ�	'04(
�EFOUSP�EP�6#4
�
atuando como Estrategista Sênior representando o Family 
Advisory e a Philanthropy Services Americas. Nicole 
trabalha estreitamente com Consultores em Private Wealth 
Management, onde o FOSG presta serviços exclusivos e 
abrangentes a clientes de patrimônio ultra elevado. Nessa 
função, Nicole trabalha com famílias para entender valores 
F�B�JOUFO��P�ŖMBOUS¦QJDB�OP�DPOUFYUP�EF�QBUSJN§OJP�
familiar. Ela fornece consultoria sobre educação 
patrimonial familiar, comunicação e tomada de decisões, 
transições patrimoniais multigeracionais e governança 
GBNJMJBS
�BM�N�EF�WF¡DVMPT�CFOFŖDFOUFT�F�DSJB��P�F�
BQSJNPSBNFOUP�EF�MFHBEPT�ŖMBOUS¦QJDPT��&MB�UBNC�N�
ajuda os clientes a serem estratégicos e impactantes com 
TVBT�EPB�¨FT�ŖMBOUS¦QJDBT��

Nicole ingressou no UBS em 2014 para estabelecer e 
liderar a presença da UBS Optimus Foundation nos EUA, 
uma rede global que apoia programas com foco no 
potencial de ser transformador, expansível e sustentável 
nas áreas de saúde, educação e proteção das crianças. 
Sob sua liderança, a plataforma da Fundação foi 
disponibilizada a todos os clientes e funcionários do UBS 
Financial Services Inc., e essa oferta agora serve como um 
verdadeiro diferenciador e é um componente essencial 

Estrategista de Investimentos Sustentáveis
UBS Global Wealth Management
(212) 713-6203
amantia.muhedini@ubs.com

Amantia Muhedini é uma Estrategista de Investimentos 
Sustentáveis (IS) 
OP�$IJFG�*OWFTUNFOU�0GŖDF
�(MPCBM�8FBMUI�.BOBHFNFOU��
Antes do UBS, Amantia atuou na área de investimento 
sustentável da equipe de Investing with Impact do 
Morgan Stanley, com foco em mensuração de impacto 
e desenvolvimento de produtos. Ela também passou um 
tempo na Working Capital, o Fundo de inovação Supply 
Chain, realizando due diligence comercial e de impacto 
em possíveis investimentos. 

Anteriormente, Amantia foi Colaboradora de 
*OWFTUJNFOUPT�OB�0NJEZBS�(SPVQÁT�)VNBOJUZ�6OJUFE
�
abordando o trabalho forçado em cadeias de suprimento 
privadas globais. Ela também é membro do Conselho 
de Governança da United World Colleges International 
(UWC), uma organização educacional global e foi 
membro-fundadora e Diretora Executiva da UWC Albania, 
VNB�PSHBOJ[B��P�TFN�ŖOT�MVDSBUJWPT�MPDBMJ[BEB�OB�"MC�OJB�

Amantia é Bacharel pela Princeton University e fez 
.FTUSBEP�	.�1�"�
�OB�$PMVNCJB�6OJWFSTJUZÁT�4DIPPM�PG�
*OUFSOBUJPOBM�BOE�1VCMJD�"šBJST�

/JDPMF�5��4FCBTUJBO
�$"1® "NBOUJB�.VIFEJOJ�
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no cumprimento das atividades da empresa. Nicole 
tem mais de duas décadas de experiência nos setores 
TFN�ŖOT�MVDSBUJWPT
�ŖMBOUS¦QJDP�F�QSJWBEP
�F�USB[�WBTUPT�
DPOIFDJNFOUPT�FN�HFTU�P�EF�PSHBOJ[B�¨FT�TFN�ŖOT�
MVDSBUJWPT
�HPWFSOBO�B�FNQSFTBSJBM�F�TFN�ŖOT�MVDSBUJWPT
�
arrecadação de fundos, avaliação de desempenho, 
serviços de consultoria em liderança e pesquisa de 
políticas. 

Anteriormente, Nicole ocupou cargos na Heidrick & 
4USVHHMFT
�3PCJO�)PPE�'PVOEBUJPO
�7$(�(PWFSOBODF�
Matters, Câmara de Comércio Franco-Americana, 
Saint-Gobain Desjonquères, UNICEF e UNDP. Ela atuou 
como Professora Adjunta na Columbia University, 
ministrando aulas no curso de graduação em Gestão 
Estratégica e atualmente é Professora Adjunta e 
Consultora do Board Fellows Program da NYU 
Stern, uma classe experimental de um ano oferecida 
para candidatos a M.B.A. no segundo ano. 

Nicole obteve seu M.P.A. na Columbia University e o 
Bacharelado na SUNY Geneseo. Ela é membro-fundadora 
do Young Professionals Committee of Susan G. Komen 
for the Cure e anteriormente atuou como membro do 
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