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Fundada em 2011, a Indie Capital € uma gestora de
recursos que investe em acdes de empresas de capital
aberto com atuacao no Brasil. Miramos o horizonte de
longo prazo e procuramos estar expostos as melhores

empresas em seus periodos de maior geracao de valor.

Acreditamos que a sustentabilidade esta diretamente
correlacionada a geracao de valor de longo prazo. Por isso,
desde 2019 trabalhamos para integrar os aspectos ESG a

todos 0s nossos investimentos.

Nossa partnership € baseada na meritocracia de ideias, no
pensamento independente, de mente aberta, e na busca
intensa por oportunidades de apreciacao de capital.
Procuramos trazer simplicidade e exceléncia para o que
fazemos. Cultivamos a atitude de dono e o espirito de

inconformismo para nos tornarmos melhores investidores.

Nosso time é formado por pessoas de experiéncias
diversas, incluindo analise e investimentos em empresas de
capital privado (private equity) e de capital aberto,

experiéncia executiva e analise macroecondmica.

Buscamos investidores alinhados com a nossa filosofia e
horizonte de investimentos. Um publico variado, inclui o
institucional, gestores de patrimonio, assessores de

investimento e também pessoas fisicas.
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O 1 VISAO E MOTIVACAO

ntre as motivacdes para a Indie comecar a trabalhar com ESG esta o compromisso
em contribuir para um futuro sustentavel para as proximas geracdoes. Mas ESG

nao € apenas fazer o bem. Esta

diretamente ligado ao nosso dever fiduciario: entendemos que companhias que cuidam dos
recursos naturais, se preocupam com a comunidade e possuem boas praticas de gestao
tendem a apresentar melhor eficiéncia operacional, menor exposicao a risco e melhor

reputacao.

Para nos, o ESG representa uma ferramenta para
aprimorar a analise da relacao de risco vs. retorno

dos nossos investimentos.

O ESG apareceu para a Indie como um questionamento de um de nossos parceiros
institucionais, ao final de 2018. No comeco de 2019 fizemos um offsite com todo o time, no
qual decidimos iniciar a jornada ESG. Em maio daquele ano, nos tornamos signatarios dos
Principios de Investimento Responsavel, PRI na sigla em inglés, uma rede internacional de
investidores apoiada pela ONU! com o compromisso de fazer investimentos responsaveis.
Para encontrar nossa propria maneira de fazer isso, decidimos usar a filosofia na qual
acreditamos: ter a humildade de assumir o que nao sabemos, ir direto a fonte, conversar com

especialistas e aprender sempre.

1. Organizacao das Nacdes Unidas

s >



Contratamos a Sitawi, consultoria especializada em financas sustentaveis, para dar inicio a
capacitacao do time de gestao e analise, com reunides semanais e workshops de temas
especificos. Em 2020 desenvolvemos nosso framework de analise ESG e montamos um comité
de ESG em parceria com a Catavento, referéncia em consultoria e projetos na area de

sustentabilidade corporativa.

Conforme interagimos com as empresas do nosso universo de cobertura, estamos acumulando
um conhecimento crescente sobre aspectos ESG de cada companhia, de modo que nosso

sistema de rating seja cada vez mais robusto e util. Aprofundamos passo a passo da nossa

abordagem a seguir.




02 ABORDAGEM PARA INTEGRACAO

evando em consideracao as divergéncias na avaliacao ESG feita por diferentes
participantes do mercado e nossa forma tradicional de investir — baseada na analise

profunda e conhecimento composto

dos negdcios —, fomos em busca de um método proprietario para integracao ESG.

Nosso framework foi L,
Questionario amplo para os

construido em parceria
- aspectos E,SeG
com especialistas no

tema e é desenhado de

forma a permitir Questionario especifico, considerando

constante evolugdo. Ele 02 materialidade e modelo de negdcio
envolve as seguintes

etapas:
Nota ESG vs. atitude da

‘ 03 gestao

No primeiro passo (1), dividimos os temas social, ambiental e de

governanca corporativa em 14 subtodpicos:

Ambiental Social Governanca
e Ecossistema e Clientes e Pessoas
e Gestdo ambiental * Fornecedores e Cultura e gestdo
e Trabalhadores
e Uso de recursos e Confianca e integridade
e Comunidade
e Gestao de residuos e Alinhamento de interesses
e Emissao de GEEs e Estrutura legal e de controle



A partir deles, elaboramos 70 questdes que destrincham cada aspecto para avaliacao (vide
anexo). Todas as questdoes possuem uma régua, desenvolvida em parceria com a Sitawi, que
facilita a traducao da informacao muitas vezes subjetiva e qualitativa em um parametro
guantitativo: uma nota de 0 a 3, com O refletindo desempenho ruim e 3, desempenho

exemplar.

No segundo passo (2), filtramos o questionario amplo com base em nosso conhecimento sobre
o modelo de negdcio da empresa e o que € material para ela. A definicao da materialidade
constitui passo extremamente importante para a analise e € o que deve determinar os focos
de atencao relacionando os aspectos ambientais, sociais e de governanca as caracteristicas de

cada modelo de negocio.

O processo de definicao da materialidade para cada um dos 14 subtopicos envolve
metodologias bastante difundidas para esse tipo de analise, como o Mapa de Materialidade
da SASB! e os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel da ONU. Para internalizacdo da
materialidade no framework, cada aspecto recebe peso de 0 a 3, com O refletindo baixa

materialidade e 3, alta.

Como a generalizacao setorial nem sempre faz
jus ao modelo de negdocio da empresa, existem
casos em que é preciso fazer uma adaptacao

para melhor refletir o que é importante.

1Conselho de Padrdes de Contabilidade de Sustentabilidade (Sustainability Accounting Standards Board)



Depois de fazermos todos os aprofundamentos possiveis para entender como a empresa se
posiciona sobre o assunto — profundidade que depende do nivel de disclosure da companhia —
, Separamos as principais questdoes para abordar com a gestao e a area comercial da empresa,

tanto para explorar as duvidas no detalhe, quanto para engajar a lideranca no tema.

No terceiro passo (3), adicionamos mais uma dimensdao a analise, que tem por objetivo
mensurar a atitude da empresa perante a materialidade dos temas ESG relevantes. Para essa

avaliacao, avaliamos questdes como:

O time entende o que € material?

As metas ESG sao objetivas?

Essa dimensao, assim como a nota ESG, estabelece um critério decisivo a integracao do ESG ao
portfdlio, de acordo com a crenca de que nosso diferencial esta em entender as pessoas que

comandam as empresas.

Assim, chegamos a conclusao da nossa abordagem de integracao ESG, que posiciona as
empresas levando em consideracao tanto sua qualidade ESG hoje, quanto a atitude de seus
acionistas ou executivos, aspectos que devem ditar sua evolucao ao longo do tempo.
Entendemos que as empresas sao organismos vivos, mudam constantemente e, por isso,
fazemos um acompanhamento continuo das iniciativas ESG das companhias. Como em nossas
analises financeiras, atualizamos a avaliacao ESG de acordo com as noticias, novas interacoes
com o management, novos projetos, divulgacao de resultados, lancamento de relatdérios de
sustentabilidade, entre outros. Desta maneira, procuramos manter a nossa percepcao sobre a

qualidade ESG e a atitude da empresa o mais atualizada possivel.

s >



03 INCORPORACAO NOS FUNDOS

sta uniao das abordagens quantitativa e qualitativa nos garante a capacidade de

distincao de riscos e oportunidades ESG para as empresas analisadas.

Na integracao ao Indie FIC FIA, a avaliacao ESG gera uma nota que € incorporada a
metodologia de rating da casa. Essa metodologia envolve a avaliacao de cinco pilares de uma

tese. Sao eles:

Modelo de negdcio, para entender a longevidade do
fluxo de caixa da empresa;

Geracao de valor, para avaliar o tamanho de seu mercado
I I . enderecavel e o desafio para atingi-lo;

Gestao e governanca, para conhecer melhor as pessoas por tras da
I I I , companhia;

Estrutura de capital, para explorar possiveis riscos de balanco ou off-balance capazes
IV, de ameacar o negdcio ou seu crescimento;

Socioambiental, para explorar aspectos
de sustentabilidade.

Os pesos de cada um desses pilares diferem de acordo com sua relevancia para determinar a
atratividade de um investimento. Dentre os pilares ESG, Gestdao e governanca (iii) sempre foi
central a nossa analise e a inclusao do pilar Socioambiental (v) foi fruto da materializacdao da
nossa evolucao na integracao ESG, mais recente. O peso desse pilar na metodologia de rating

deve evoluir ao longo do tempo, conforme acumulamos mais conhecimento sobre o tema.

S w0



Matriz ESG

Atitude da gestao

Nota ESG

® Empresas

Empresas que tém destaque nas frentes de atuacdao ESG e uma gestao engajada no assunto. Por serem referéncia nestes quesitos, enxergamos maior potencial de
geracao de valor, junto com um risco menor.

Empresas que tém uma gestao com postura construtiva para desenvolver as frentes ESG da empresa, as quais ainda ndo sdao bem trabalhadas no atual momento destas
empresas.

Empresas que hoje ndo atuam as frentes ESG e também nao tém uma gestao engajada nestes assuntos. Entendemos que essas empresas apresentam um risco maior
em um horizonte de mais longo prazo.

IV

Empresas que exploram bem as frentes ESG, mesmo que com uma gestdo pouco engajada.

Figura meramente ilustrativa



Para as empresas classificadas no primeiro quadrante, ou seja, empresas gque possuem boas
notas e gestores engajados no tema, temos uma melhor percepcao de qualidade e risco da

companhia com potencial de aumento da posicao de investimento.

Para as companhias que sao classificadas no terceiro quadrante, a logica é contraria: temos
uma pior percepcao de qualidade as empresas por terem, além de notas ruins, baixo
engajamento dos gestores. Nesse caso procuramos engajar com o0s gestores no tema,

demonstrando a relevancia para a geracao de valor de longo prazo da empresa.

Assim, criamos uma estrutura que caminha com
a evolucao da nossa capacidade interna de avaliar ESG,
garantindo uma transicao gradual, com muito critério e

mantendo a humildade intelectual.

Todos os critérios de avaliacao e analises produzidas sao debatidos no Comité de
Investimentos e Analise, de modo a refinar os resultados de forma constante. Além da analise
de cada empresa, discutimos também o surgimento de novos aspectos ESG a serem
observados, a valorizacao ou desvalorizacao de um ativo visando a adequacao de risco e
retorno de nossa carteira, a propria gestao de riscos e a possibilidade de atuacao via

engajamento junto as companhias investidas.

2 >



04 ENGAJAMENTO

ma caracteristica fundamental na analise de investimentos para a Indie é a
qualidade do time de executivos e seu alinhamento. Acreditamos que sao as

pessoas que fazem a diferenca no

desempenho das empresas. Essa visao nao é diferente na nossa abordagem ESG. Assim, o
contato direto com os gestores e demais stakeholders de ativos investidos € uma pratica

importante em nossa metodologia.

Procuramos ter postura colaborativa, compartilhamos conhecimento e analises ESG,
engajamos 0S executivos ou acionistas e trazemos para a discussao pontos que nao estao de

acordo com os mais elevados principios socioambientais e de governanca.

Acreditamos que construir uma relacao colaborativa com
as empresas do nosso universo de cobertura € a forma
mais eficiente de atingir nossos objetivos comuns. Por
esse motivo, escolhemos nao trabalhar com filtro

hegativo.

Em linha com essa estratégia, damos prioridade para o engajamento com empresas que sao
classificadas no segundo e terceiro quadrantes da Matriz ESG (pag. 11) — aquelas empresas

com notas ESG ruins.

O primeiro contato com a empresa normalmente acontece pelo envio de um questionario

especifico, abordado na secao (2) deste documento.

S



Quando recebemos as respostas das empresas, conduzimos um aprofundamento interno e
separamos pontos mais relevantes para discussao em um segundo contato, dependendo de

sua materialidade em temas ESG e o estagio de evolucao nesses aspectos.

Nosso objetivo central nessa iniciativa é debater com a empresa seus pontos materiais,
compartilhar nossa avaliacao sobre processos implementados e trazer sugestdoes de boas

praticas as quais fomos expostos em outras analises, a fim de contribuir para sua evolucao.

Procuramos nos posicionar perante as empresas como parceiros dessa transicao.




05 ESG NA INDIE CAPITAL

creditamos gque assim como as grandes empresas devem inovar e estar de acordo
com o0 novo contexto, gestoras, como nds, também precisam estar atentas para nao

perderem a relevancia e trabalharem de acordo

com o espirito do tempo.

Em relacao as evolucdes ESG no dia a dia da Indie, destacam-se:

Reforco de programa de partnership estruturado com intuito de esclarecer
as instancias de governanca da companhia e reter talentos;

Compromisso de aumentar a diversidade da nossa equipe de profissionais,
como o numero de mulheres na Indie, que evoluiu de 9% em 2019, para 29%
no inicio de 2021;

Mapeamento e neutralizagao das nossas emissdes de CO, equivalente por
meio de compra de créditos de carbono em parceria com a Carbonext;

V.

Estabelecimento de comité interno voltado a acdes voluntarias e filantrépicas —
durante a pandemia da COVID-19, realizamos doacdes institucionais com o foco em
grupos afetados pela pandemia.
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|. Descricao dos 14 subtopicos ESG

E DIMENSAO AMBIENTAL

TEMA: ECOSSISTEMA

e Multas por danos ambientais

e Posicionamento ambiental da companhia

TEMA: GESTAO AMBIENTAL

e Riscos ambientais durante a etapa de producao

e AcOes para mitigacao de impactos ambientais na producao

TEMA: USO DE RECURSOS

e Medidas de eficiéncia energética, hidrica

e Uso de matérias-primas sustentaveis, praticas de economia circular

TEMA: GESTAO DE RESIDUOS

® Processos para reducao no uso de residuos simples e perigosos

e Processos de reciclagem e uso sustentavel de matérias-primas

TEMA: EMISSAO DE GASES DE EFEITO ESTUFA (GEE)

e Inventdrio de GEE! e prdticas para reducdao das emissdes

e Impactos das mudancas climaticas e resiliéncia do modelo de negdcio

1. Gases de Efeito Estufa



|. Descricao dos 14 subtopicos ESG

S DIMENSAO SOCIAL

TEMA: TRABALHADORES

e Relacionamento com funcionarios, diversidade, inclusao
e condicoes de trabalho
e Retencao de talentos e treinamentos
e Riscos relacionados a saude e seguranca e acdes de mitigacao

e Historico de controvérsias em saude e seguranca e acoes para mitigacao

TEMA: FORNECEDORES

e Critérios ambientais, sociais e de direitos humanos na selecao e avaliacao

de fornecedores de produtos e servicos

TEMA: CLIENTES

e Saudabilidade dos produtos e embalagens para o consumidor final
e Relacionamento com consumidores

e Seguranca de dados e privacidade

e Acessibilidade do cliente ao produto

e Gestao da vida util do produto

TEMA: COMUNIDADES

e Relacionamento com comunidades no entorno ou impactadas pelas
operacoes da empresa

e Historico de conflitos com comunidades



|. Descricao dos 14 subtopicos ESG

G DIMENSAO DE GOVERNANCA

TEMA: PESSOAS

e Qualidade do conselho (visao de longo prazo, alinhamento com acionistas e
supervisao da gestao)

e Visao de longo prazo e foco na geracao de valor sustentavel

TEMA: CULTURA E GESTAO

e Relacao com colaboradores
e Hierarquia vertical ou horizontal; decisdes meritocraricas ou autocraticas

e Praticas discriminatorias

TEMA: CONFIANCA E INTEGRIDADE

e Historico de conflitos com acionistas minoritarios
e Transparéncia e disclosure
e Praticas anticompetitivas

e Praticas de suborno e corrupcao;

TEMA: ALINHAMENTO DE INTERESSES

e Remuneracao dos executivos e incentivos de longo prazo

TEMA: ESTRUTURA LEGAL E DE CONTROLE

e Independéncia do conselho

e Protecao do acionista minoritario

A lista apresentada nao esgota todas as possibilidades de temas e
critérios. Sempre que um novo tema for julgado como material, este

sera analisado.

S



Il. Papéis & Responsabilidades

PAPEIS E RESPONSABILIDADES

A integracao ESG no processo de investimentos da Indie Capital é realizada

coletivamente, envolvendo diversas funcdes e areas operacionais. Resumidamente,

as responsabilidades por esse processo estao divididas da seguinte forma:

Composto pelo Diretor de Investimentos e membros da equipe de gestao e analise. O Comité
se reune semanalmente e é responsavel pela tomada de decisdes de alocacdes, deliberando
sobre novas teses de investimento, analises quantitativas e qualitativas realizadas pela equipe
de andlise, integracdo ESG!, voto, engajamento e movimentos de alocacdo de carteira. E
também responsavel pela aprovacdo e manutencdo da Politica de Investimento Responsavel?,
além de definir diretrizes gerais para o avanco desta agenda.

Equipe de Analise

Avaliacao do desempenho ESG das empresas através de metodologia pré-estabelecida
proprietaria, cujos resultados sao levados para discussao no Comité de Investimentos e
Analise. A equipe de analise interage com as companhias investidas, endereca temas ESG
controversos e as engaja quando possivel de maneira a reduzir riscos e criar oportunidades de
geracao de valor.

Relacoes com Investidores

Responsavel pela relacdo com stakeholders3, endereca a agenda ESG da Indie
Capital junto a clientes, associacoes de classe, PRI e outros.

Comite ESG

Revisa os estudos de caso das empresas mais complexas e faz acompanhamento de maneira
critica sobre a evolucao da implementacao da ferramenta ESG proprietaria.

1ESG: Ambiental, social e governancga corporativa, na sigla em inglés

’2Investimento Responsavel: Integracdo de temas ambientais, sociais e de governanga corporativa na gestdo dos investimentos e praticas
de ownership (propriedade ativa), a partir da premissa de que esses temas podem impactar o risco e a performance dos ativos

3Partes interessadas (Stakeholders): Investidores e usudrios dos produtos que oferecemos; companhias que fazem parte do nosso

universo de investimentos



[1l. Diretrizes

DIRETRIZES ESG

A avaliacao de questdes ESG ocorre dentro do processo regular de investimentos.

A medida que considerados materiais para a analise de investimento, os temas ESG
deverao ser incorporados de maneira sistematica em nosso processo decisorio, fazendo
parte da construcao das premissas de risco e retorno dos ativos.

Para a incorporacao de temas ESG as decisdes de investimento, as equipes de analise
deverao utilizar metodologias qualitativa e quantitativa.

V.

O desempenho ESG de uma companhia nao sera um fator de exclusao de nosso
universo de investimentos.
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