S&G 18 (2023), pp. 187-196

S:G

Journal

OCEANDS
E DA TERRA
UFF

ESTUDO DOS PILARES DE ESG - ENVIRONMENTAL, SOCIAL AND GOVERNANCE -

Juliana Finageiv Neder
nederjuliana@gmail.com
Universidade de Brasilia - UNB,
Brasilia, DF, Brasil.

Annibal Affonso Neto
annibal@terra.com.br
Universidade de Brasilia - UNB,
Brasilia, DF, Brasil.

Roberth Andrés Villazon
Montalvan
avillazonmontalvan@gmail.com
Universidade de Brasilia - UNB,
Brasilia, DF, Brasil.

Paulo Celso dos Reis Gomes
pcrgomes@unb.br

Universidade de Brasilia - UNB,
Brasilia, DF, Brasil.

PROPPI / DOT

NO CONTEXTO DAS EMPRESAS BRASILEIRAS

RESUMO

Nos ultimos anos, o termo ESG tem ganhado especial aten¢ao devido a uma conscientiza-
cdo crescente em relacdo as responsabilidades sociais, ambientais e de governanca corpo-
rativa das empresas. O presente estudo buscou identificar a adogdo de praticas relativas
aos trés pilares do ESG, bem como avaliar o grau de aderéncia das empresas brasileiras
a partir da percepcao de profissionais que nelas atuam. Utilizou-se a pesquisa descritiva
como instrumento de coleta de dados do tipo questionario. Os dados foram tratados com
a utilizacdo da estatistica descritiva. O estudo procurou contemplar empresas de diversos
portes e setores de atuacdo, e ndo apenas as empresas listadas na bolsa de valores, para
contribuir com estudos académicos relacionados ao entendimento da maturidade das
empresas brasileiras em relacdo as praticas ESG. Ao final do estudo foi possivel observar
gue as empresas brasileiras participantes apresentaram mais praticas e maturidade em
relagdo ao pilar de governanga, seguido do pilar social e, por ultimo, do pilar ambiental.

Palavras-chave: ESG; ASG; Gestdo da sustentabilidade; Governancga corporativa; Susten-
tabilidade.
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INTRODUCAO

Geralmente, o principal objetivo de uma empresa é maxi-
mizar o retorno aos acionistas. Sendo assim, durante muitos
anos, as responsabilidades ambiental, social e de governan-
¢a (ESG) foram negligenciadas pela maioria das empresas
que focavam sobretudo na maximizagao dos lucros, por ndo
acreditarem que os pilares ESG agregariam valor aos resul-
tados financeiros.

Todavia, nas Ultimas décadas, a conscientizagdo crescen-
te sobre as mudancas climaticas e os problemas ambientais
influenciaram a sociedade, que passou a cobrar de governos
e empresas a incorporagao da sustentabilidade nas suas de-
cisdes regulatdrias e estratégias (Billio et al., 2020). Simulta-
neamente, as questdes sociais e de governanga também se
tornaram mais prementes em decorréncia da crise financei-
ra global que afetou a imagem de muitas grandes empresas.
Ademais, diversos estudos revelaram que as questdes am-
bientais, sociais e de governanga impactam positivamente o
resultado financeiro das empresas (Fatemi, Glaum e Kaiser,
2018; Yoon et al., 2018; Zhao et al., 2018.). Dessa forma, in-
vestidores e fundos de investimento passaram a olhar com
mais atencdo para a sustentabilidade ao tomar decisdes de
investimento.

Embora o investimento socialmente responsavel (SRI)
exista desde muito antes de se falar em ESG, apenas recen-
temente ele experimentou um aumento consideravel de in-
teresse e se tornou uma preocupacao geral, em vez de um
investimento de nicho (Billio et al., 2020). Consequentemen-
te, um numero crescente de fundos foi criado para empre-
sas que possuiam boas praticas de ESG. Segundo um estudo
feito pela Morningstar (apud Pacto Global, 2021), a pedido
da Capital Reset, no Brasil, fundos ESG captaram RS 2,5 bi-
IhGes em 2020, sendo que mais da metade da captagdo veio
de fundos criados nos ultimos doze meses.

Atualmente, ndo existe um 6rgdo regulador oficial para
avaliar se a empresa possui ou ndo praticas ESG. Bolsas de
valores, como a B3, e agéncias, como MSCI, Bloomberg e
FTSE, utilizam diferentes metodologias para divulgar seus
dados classificando empresas como ESG. Entretanto, essas
agéncias utilizam diferentes critérios para avaliar tais prati-
cas. Esses critérios ndo sdo unanimidade, ndo existindo uma
lista de praticas claras a serem cumpridas para conquistar
um score suficiente e serem reconhecidas como empre-
sas sustentaveis ou para compor fundos ESG. Inclusive, a
divergéncia entre as metodologias pode gerar diferentes
resultados (Li e Polychronopoulos, 2020). Ademais, com a
crescente demanda pela elaboragdo de relatérios ESG, di-
versas empresas comegaram a utilizar, além dos métodos
convencionais de fazer tais divulga¢Oes sobre suas praticas
sustentaveis — como os relatérios do Global Reporting Initia-
tive (GRI) -, mais métodos n3o tradicionais, incluindo sites e

midias sociais para relatar suas praticas de responsabilidade
socioambiental. Diante dessa diversidade de relatérios e in-
formagdes, constata-se que nao existem muitos estudos tra-
zendo uma visdo geral e o contexto das empresas brasileiras
dentro desses trés pilares. Sendo assim, o presente estudo
buscou identificar as melhores praticas de sustentabilidade
no que diz respeito aos trés pilares do ESG e avaliar o grau
de aderéncia das empresas brasileiras a partir da percepg¢ado
de profissionais que nelas atuam.

REFERENCIAL TEORICO

Desenvolvimento sustentdvel e a importancia para as
empresas

A partir da década de 1960, diversos movimentos e estu-
dos comegaram a surgir alertando sobre os riscos ambien-
tais provenientes do acelerado crescimento econémico da
época. Desde entdo, esses riscos tém sido investigados de
forma a movimentar uma série de discussdes internacio-
nais sobre o equilibrio entre ambiente, sociedade e econo-
mia (Geissdoerfer et al., 2017). Apesar disso, o termo “de-
senvolvimento sustentdvel” sé foi discutido pela primeira
vez em 1980, no documento da Estratégia Mundial para a
Conservagao elaborado pela Unido Internacional para Con-
servagdo da Natureza (UICN). Esse documento foi extrema-
mente importante, uma vez que nele foi enfatizada a ideia
de que ao invés de conservagdo e desenvolvimento serem
atividades mutuamente exclusivas, como geralmente se
argumentava até entdo, elas sdo interdependentes (Har-
ding, 2006). O documento focava questdes de integridade
ambiental, expressando a importancia dos pilares social,
ambiental e econdmico para o alcance de um crescimento
mais sustentdvel da economia e da sociedade por inter-
médio da conservagdo dos recursos vivos. Apesar de ter
sido a primeira vez que se falava de um desenvolvimento
econOdmico levando em conta a sustentabilidade, o termo
“desenvolvimento sustentavel” sé foi de fato definido al-
guns anos depois.

Foi apenas em 1988 que se publicou no documento “Nos-
so Futuro Comum”, da Comissdao Mundial sobre o Meio Am-
biente e o Desenvolvimento (WCED), também conhecido
como Relatério Brundtland, uma das defini¢des mais utili-
zadas e difundidas sobre desenvolvimento sustentavel que
conceitua o termo como (Gray e Milne, 2002):

[...] um processo de transformacdo no qual a ex-
ploracdo dos recursos, a dire¢do dos investimen-
tos, a orientagdo do desenvolvimento tecnoldgi-
co e a mudanga institucional se harmonizam e
reforcam o potencial presente e futuro, a fim de
atender as necessidades e aspiragdes humanas



(Comissdao Mundial sobre Meio Ambiente e De-
senvolvimento, 1988, p. 49).

Essa definicdo deixa claro que um dos principios basicos
da sustentabilidade é a necessidade da visao de longo prazo.
Dessa forma, apontam que o desenvolvimento sustentdavel
é aquele que atende as necessidades das geragGes presen-
tes sem comprometer a possibilidade de as geragdes futuras
atenderem suas proéprias necessidades (Brundtland, 1987).
Sendo assim, o foco passa a ser as consequéncias das agdes
humanas hoje para as gerag¢0es futuras.

Desde entdo, o termo desenvolvimento sustentavel ga-
nhou diversos conceitos. Varios autores comentam inclusi-
ve da dificuldade na formulagdo de uma defini¢do Unica e
consensual do que vem a ser desenvolvimento sustentavel,
havendo apenas a concordancia sobre a necessidade de re-
duzir a poluicdo ambiental, eliminar os desperdicios e di-
minuir o indice de pobreza mundial (Baroni, 1992). Apesar
das diferentes defini¢cdes, a disseminagdo desse conceito
levou as institui¢Ges a refletirem sobre o direcionamento
de seus investimentos e os impactos sociais e ambientais
gerados (Briseke, 1998). Ademais, a inser¢do desse con-
ceito nas organizagdes recebeu especial aten¢do quando
John Elkington (1998) trouxe o termo Triple Bottom Line
(TBL) (Orsiolli e Nobre, 2016), ou tripé da sustentabilida-
de, direcionando as empresas a uma relagdo consistente
com os trés pilares: econdmico, ambiental e social, e ndo
apenas um pilar de foco em lucratividade (econdmico) (El-
kington, 1998). Conforme Elkington (1998) e Da Rocha et
al. (2015), as trés dimensdes das empresas precisam estar
conectadas de forma que, no aspecto econémico, haja a
necessidade da preservagdo da lucratividade da empresa,
no aspecto social deve-se considerar as partes interessa-
das e encontrar um equilibrio entre as organiza¢Ges e os
stakeholders, enquanto no aspecto ambiental deve-se
utilizar os recursos naturais desde que nao prejudique as
proximas geragdes. Essa visdo contribuiu ainda mais para
a ampla difusdo do termo e seus entendimentos mais con-
temporaneos (Geissdoerfer et al., 2017).

Com toda a disseminagdo do conceito e de estudos sobre
a importancia de uma melhor equacgdo entre o homem e o
planeta, a sustentabilidade foi fortemente institucionalizada
nas agendas dos formuladores de politicas e, consequente-
mente, houve um fenémeno global influenciando as empre-
sas a adotarem praticas sustentaveis.

Especificamente, quando o conceito de desenvolvimento
sustentavel é aplicado as empresas, é denominado respon-
sabilidade social corporativa (RSC) e implica a incorporagdo
dos objetivos de igualdade social, eficiéncia econdmica e de-
sempenho ambiental as suas praticas operacionais (Labus-
chagne et al., 2005).
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Organizagdes internacionais como a Organizagdo Mun-
dial do Comércio (OMC) e as agéncias da Organizagdo das
Nagdes Unidas (ONU), como a Organizagdo Internacional do
Trabalho (OIT) e o programa Pacto Global, incentivaram as
empresas a adotar cddigos de conduta e principios relacio-
nados a preservagao do ambiente, a melhoria das condi¢cdes
de trabalho e ao respeito aos direitos humanos (Garcia e
Orsato, 2020). Em 2015, por exemplo, a ONU langou a Agen-
da 2030, na qual os paises membros se comprometeram a
tomar medidas ousadas e transformadoras para promover o
desenvolvimento sustentdvel nos 15 anos seguintes e que,
apesar de ser uma iniciativa mais global, traz uma grande
responsabilidade direta as empresas.

Além das exigéncias globais por mais medidas sustenta-
veis, a consciéncia publica sobre o papel das empresas na
sociedade, assim como o interesse por questdes sociais,
ambientais e éticas, também cresceu consideravelmente
(Reverte, 2009). Mudangas climaticas, esgotamento de re-
cursos naturais, mas condi¢Ges de trabalho e escandalos
corporativos tém ““aumentado as expectativas da sociedade
em relagao as responsabilidades ambientais, sociais e éticas
das empresas” (Money e Schepers, 2007, p. 2). Isso levou
a uma énfase crescente em suas responsabilidades sociais
corporativas.

Apesar da preocupacdo com o ambiente estar presente
na literatura e nas discussdes das empresas nas ultimas dé-
cadas, apenas nos ultimos anos elas tém dado uma especial
atencgdo a este pilar com a popularizagdo do termo “ESG”.

Environmental, Social and Governance, ESG

ESG é a sigla em inglés para “ambiental, social e gover-
nanga (corporativa)”, e corresponde as praticas ambientais,
sociais e de governanga de uma organizagao. Alguns autores
defendem que o termo ESG é a evolugdo da ideia e do con-
ceito do Triple Bottom Line (TBL) de Elkington (Costa e Fere-
zin, 2021). Costa e Ferezin (2021) explicam que o conceito
de ESG substituiu o fator econdmico pelo termo governanca
corporativa, pois amplia a visdo, e ndo somente engloba o
resultado comercial, mas também a transparéncia nesta di-
vulgacdo, os comités de auditoria, a conduta corporativa e
0 combate a corrupgdo. Outros autores (Cucari et al., 2018)
argumentam que, pelo fato de as praticas ESG cobrirem uma
variedade de questdes relacionadas ao meio ambiente, as
responsabilidades sociais e a governanga corporativa, elas
surgiram como parte das responsabilidades sociais corpora-
tivas.

O termo foi oficializado em 2004 em uma publicagdo do
Pacto Global em parceria com o Banco Mundial, chama-
da Who Cares Wins, que foi resultado de uma iniciativa da
Organiza¢do das Nagdes Unidas (ONU). A conferéncia Who
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Cares Wins reuniu pela primeira vez investidores institucio-
nais, gestores de ativos, consultores globais e drgaos gover-
namentais e reguladores para examinar o papel das praticas
de valor ambiental, social e de governanga (ESG) nos ativos
de gestdo e nas pesquisas financeiras. Segundo o relatério da
Conferéncia, houve um grau notavel de concordancia entre os
participantes de que os fatores ESG desempenham um papel
importante no contexto de investimento de longo prazo.

Desde entdo, a sigla tem ganhado destaque, sobretudo
nos ultimos anos, a partir do momento em que a sociedade
comega a valorizar e se preocupar em como as organizagdes
respeitam o mundo ao seu redor. De 2011 a 2019, a porcen-
tagem das maiores empresas dos Estados Unidos que publi-
caram relatdrios de sustentabilidade como resultado de pra-
ticas ESG aumentou de 20% para 90% (S&P Global, 2021a).

Segundo relatdrio publicado em julho de 2021 da PWC,
77% dos investidores institucionais disseram que planejam
parar de comprar produtos nao ESG a partir do préximo ano
(PWC Global, 2021b). Uma pesquisa comandada pela Veri-
zon Media (apud Pacto Global, 2021), consultoria especiali-
zada em conteudo, publicidade e tecnologia, também reve-
lou que o meio ambiente, questdes politicas e pautas sociais
sdo os trés temas de maior relevancia para a Geragdo Z.

Nesse mesmo contexto, investidores e fundos de inves-
timento também passaram a olhar com mais cautela para
esses critérios na hora de decidir onde investir. Além disso,
um numero crescente de estudos e evidéncias relatam o im-
pacto positivo dessas praticas no resultado financeiro das
empresas (Fatemi, Glaum e Kaiser, 2018; Yoon et al., 2018;
Zhao et al., 2018). Solomon (2006) aponta que investidores
e analistas institucionais, anteriormente desinteressados na
divulgacdo ambiental, agora voltaram a atengdo a essas in-
formagdes, criando uma demanda crescente por relatérios
de sustentabilidade. Inclusive, a literatura mostra que estes
tipos de stakeholders agora explicam a divulga¢do ndo finan-
ceira das empresas em seus processos de decisdo sobre qual
empresa investir (Berthelot, Cormier e Magnan, 2003; Gup-
ta e Golar, 2005; Moneva e Cuelllar, 2009). Por consequén-
cia, as empresas interessadas em ter acesso a mais recursos
financeiros comegaram também a se mobilizar para adotar
e divulgar essas praticas tanto para os investidores quanto
para os seus consumidores. Um estudo da PWC em 2021
(PWC Global, 2021a) mostrou que quase trés quartos (74%)
dos respondentes disseram que as empresas se preocupam
muito mais com o meio ambiente agora do que ha dez anos.

A pandemia causada pela covid-19 em 2020 também con-
tribuiu significativamente para o aumento da preocupagao
com praticas ESG. Um estudo feito pelo Pacto Global Brasil
e pela Stilingue (Pacto Global, 2021) mostra que a busca por
assuntos relacionados a ESG foi 6 vezes maior em 2020, em
comparagao a 2019.

Por serem fatores mais subjetivos, nao fica claro para as
empresas as praticas que devem adotar para serem mais
sustentaveis. Além disso, por serem praticas que exigem
investimento de capital, as empresas muitas vezes acabam
priorizando diferentes praticas (Baldini et al., 2018). Com
base nisso, estudos anteriores sugerem que a divulgagao de
praticas de ESG varia entre paises e empresas (Joannou e Se-
rafim, 2012; Reverte, 2009) porque as informag&es a serem
divulgadas e a maneira como ela é apresentada fica a crité-
rio de cada empresa. Além disso, dado que a divulgacdo de
ESG é um subconjunto de informagdes nao financeiras, suas
praticas ndo seguem um formato padronizado como no caso
de informagdes financeiras (Elzahar et al., 2015). Apesar de
muitas empresas aderirem as diretrizes da Global Reporting
Initiative (GRI) ao relatar seu desempenho ESG (Vigneau et
al., 2015), mais recentemente, além dos métodos conven-
cionais de fazer tais divulgacOes, as empresas tém usado
cada vez mais métodos nao tradicionais, incluindo sites e
midias sociais para relatar suas praticas ESG (Eberle et al.,
2013).

ESG nas empresas brasileiras

O estudo realizado por Miralles-Quirds et al. (2018) trou-
xe uma andlise do score de desempenho ESG das empresas
listadas na B3 durante os anos de 2010 a 2015. No total, fo-
ram 73 empresas pertencentes a 24 setores de atividade. Na
Tabela 1, é possivel ver o desempenho médio ambiental, so-
cial e de governanca corporativa de cada setor de negdcios
durante os anos em estudo. O estudo pontua que os resul-
tados foram retirados da andlise da Thomson Reuters Eikon
- multinacional especializada em informagdes financeiras
- que fornece uma pontuagao anual entre 0 e 100 pontos
para cada empresa. Isso permite identificar as empresas
com praticas de ESG fortes (50-100 pontos) ou praticas ESG
fracas (0-49 pontos).

Existem varios aspectos a serem destacados na Tabela 1.
Dos trés pilares ESG, o social tem a maior pontuagdao média
do grupo de empresas listadas na bolsa de valores brasileira,
seguido do pilar ambiental e, por fim, o pilar de governanga
que, ao contrario dos dois anteriores, é o Unico que tem uma
pontuacdo geral anual abaixo de 50, indicando que a gover-
nanga corporativa € um ponto ainda pouco desenvolvido nas
empresas brasileiras.

Depreende-se da analise da Tabela 1 que o desempe-
nho ambiental é superior a 50 pontos para 13 dos 24 se-
tores de negdcios considerados, com as telecomunica¢des
moveis, bebidas, produtos quimicos, e os setores aeroespa-
cial e de defesa se destacando, junto aos bancos, por terem
todos uma classificagdo de mais de 80 pontos. No estudo,
Miralles-Quirds et al. (2018) destaca que as empresas com
melhor classificagdo desses setores sdo a Tim ParticipagGes,
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Tabela 1. Desempenho médio ambiental, social e de governanga corporativa, por setores

Parformance Amblental

Parformance Social

Parformance de Governanga

Telecomunicaghes Mdveis B7.67 Florestal & Papel 94,00 Bens Domésticos & Construcdo 52.54
bebidas 67.07 Banceos 92,50 Flerestal & Papel 50.37

Quimicos BG.72 Telecomunicaglas Moveis 91.75 Sarvigos Financeiros 44, 34

Asrgaspacial @ Dafesa E4.13 Aercaspacial @ Dafesa 91.60 Construgio & Matarais 41.33
BANCOS B1.61 Quimicos 84.67 Bancos ar.32

Equupamientos Eletronicos @ EkEtncos TB.O7F Gt Agua o Ml ildedes .13 Bens PEssoais 36.498
Florestal @ Papel 74.02 Equipamentos Eletrdmcos @ Elttncos 7E.28B Telecomurcagies Mg 2.4

Bens Pessoans 66.22 Bens Domeésbcos & Comslrugdo 71.67 Transporte Industnal 29.53
Eletncidade 60.89 Eletncidade 7117 Produtores de Almentos 27.23

Produtores de Alimentos 54.08 Bens Pessoais 70.11 Bebidas 26.53

Gas, Agua e Multiutiidades 53.18 Transporte Industmal 66,93 Seguros Nio de vida 26.01
Bens Domésticos € Construcdo 53.17 Produteras de alimentos 65,12 Quimicos 24.53
Transporte Industrial 5086 Serdicos Financaras 61.82 Software & Servicos de Informatea 23.91
Construcad & Maténais 48.08 Construcado & Matenas 50,41 Eletncidada 22.88
Produtores de Petraleo & Gias 43.86 Bedudas 49.56 Aproespaceal & Defesa 22.1
Servigos Fnanceros 43.62 Produtornes de Petrdlen ¢ Gis 45,232 Gas, Agua e Mulbutihdades 19.43

Metaz Industnars & Mineragdo 39.24 Investmentos Imobiddnos e Servvigos 39.73 Produtores de Patroleo & Gas 18.6
Investmentos Imobilidrios & Servigos 34.76 Matais Industriais & Mineragdo 39,21 Equipamantos Eletrénicos e EMiricos 18.38
Saeguros Mo de vida 31.26 Segurcs Nio de Vida 17,96 Varejstas Gerais 17.65
Varejistas Garais 27.01 Varejistas Gerais 36,40 Investimentes Imebilidrios e Servigos 17.51
Equipameantos @ Senicos de Salde 11.69 Software e Servigos de Informatica 29.48 Metais Industriais @ Minaracio 12.75
Encrgia Altemativa 19.68 Energia Albernativa 22.28 varepstas de aAlimentos & Medicamentos 9.82
Varepstas de Almentos ¢ Medicamentos 15.55 Eguagamenbos ¢ Servigos die Sadde 22.27 Equipamentos @ Seracos de Saide L X
Software @ Serncos de Informadtca 10.85 Varepstas de Aimentos @ Medscamentos 11.10 Energra Albermatnes 7.52

Fonte: Estudo do Miralles-Quirds et al. (2018)

Ambeyv, Braskem, Embraer e Banco do Brasil, respectivamen-
te. Deve-se relevar que o desempenho ambiental, de acordo
com o autor, mede o trabalho da empresa com relagdo a
minimizacdo de recursos, redu¢do de emissGes e produtos
de inovagdo. Especificamente, o uso de recursos se refere
ao desempenho e capacidade de uma empresa de reduzir o
uso de materiais, energia ou dgua e encontrar solu¢ées mais
ecoeficientes, melhorando a gestdo da cadeia de abasteci-
mento. Em contraste, a reducdo de emissdes mede o com-
promisso e eficacia de uma empresa na redugdo das emis-
sdes ambientais na producdo e opera¢do de processos. A
inovagdo do produto reflete a capacidade de uma empresa
de reduzir os custos ambientais e encargos de seus clientes,
criando assim oportunidades de mercado por meio de novas
tecnologias e processos ou produtos ecoldgicos, como traz o
autor em seu artigo.

No que diz respeito ao desempenho social, um pou-
co mais da metade dos setores empresariais apresentam
praticas sociais gerais fortes, uma vez que tém uma pon-
tuagdo superior a 50. Além disso, os setores florestal e
de papel, bancos, telecomunica¢gées mdveis e setores ae-
roespacial e de defesa se destacam, com pontuagdo su-
perior a 90; as empresas mais bem avaliados sdo Fibria
Celulose, Banco do Brasil, Tim Participagcdes e Embraer,
respectivamente.

O pilar social mede aspectos relativos a qualidade do
emprego, respeitando os direitos humanos, o relaciona-
mento com a comunidade, bem como a responsabilida-
de com a qualidade do produto. Especificamente, mede
a eficacia de uma empresa na criagdao de satisfagdo no
trabalho, um local de trabalho saudavel e seguro, ma-
nutencdo da diversidade e igualdade de oportunidades;

sua eficacia em respeitar convengdes fundamentais sobre
direitos humanos; seu compromisso em ser um bom ci-
dadao, proteger a saude publica e respeitar a ética em-
presarial; sua capacidade de produzir com qualidade bens
e servigos que integram saude, seguranca, integridade e
privacidade dos dados do cliente.

Por ultimo, o desempenho da governanca corporati-
va refere-se a gestdo da empresa (estrutura e fungBes do
conselho de administragdo, politica de remuneragdo, entre
outras), os direitos dos acionistas e a visdo e estratégia da
empresa. Especificamente, mede o comprometimento e a
eficacia de uma empresa quando se trata de seguir os prin-
cipios de boas praticas de governanca corporativa, sua efica-
cia em relagdo ao tratamento igualitdrio dos acionistas e as
praticas de comunicagdo de informac¢des quanto aos aspec-
tos econdmico-financeiros, sociais e ambientais considera-
das em seus processos de tomada de decisdo. Este nivel de
desempenho ESG é o mais fraco para as empresas brasileiras
listadas, com apenas bens de uso doméstico e construgdo e
setores florestal e de papel com pontuagdo superior a 50,
sendo Gafisa e Fibria Celulose as empresas mais bem ava-
liadas em cada setor respectivo. Os demais setores ainda
apresentam fragilidades em governanga corporativa com
pontuagdes inferiores a 50.

METODOLOGIA

O presente estudo, como mencionado anteriormente,
teve por objetivo avaliar o grau de alinhamento das empre-
sas brasileiras em relagao as boas praticas de sustentabili-
dade no que diz respeito aos trés pilares do ESG: ambiental,
social e econdmico/governanca.
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Os resultados foram coletados a partir da utilizagdo de
questiondrios estruturados, ndo-disfarcados, aplicados a
executivos de empresas com atuagdo no Brasil. Para tanto,
seguiu-se cinco fases até o alcance do objetivo.

Na Fase | determinou-se o tipo de pesquisa. Optou-se por
realizar uma pesquisa descritiva e, como técnica de coleta
de dados, foi elaborado um questionario online para ser
aplicado a executivos e demais colaboradores de empresas
brasileiras.

Na fase Il foram definidas as varidveis. Com base no GRl e
nas analises feitas pelo ISE B3 para classificar uma empresa
como ESG, os pesquisadores fracionaram o constructo sus-
tentabilidade em trés dimensdes: ambiental, social e gover-
nanga, selecionando por relevancia um total de 51 varidveis
relacionadas aos pilares ESG para estruturar o questiondrio.
Das 51 praticas elencadas, 15 estavam relacionadas ao pi-
lar ambiental, 21 ao pilar social e 15 ao pilar de governanga
corporativa.

A Fase lll se caracterizou pelo desenvolvimento dos ques-
tionarios. O tipo de questiondrio elaborado pelos pesqui-
sadores foi o estruturado, ndo disfarcado, de forma que o
respondente soubesse qual era o objetivo da pesquisa, sen-
do o mesmo questiondrio aplicado a todos os responden-
tes. O questionario consistiu inicialmente de perguntas para
se entender o perfil da empresa respondente. Em seguida,
cada uma das boas praticas relacionadas a sustentabilidade,
ao ambito social e a governanga da empresa foram listadas
para assim os empresarios analisarem e responderem em
uma escala Likert de 11 pontos. O grau de conformidade/
concordancia da assertiva com as praticas adotadas na em-
presa em que atua foi estabelecido entre 0 e 10.

A pesquisa foi aplicada de forma an6nima, ndo sendo ne-
cessario se identificar nem identificar a empresa na qual o
respondente atuava, uma vez que os dados foram tratados
de maneira global. O questionario foi divulgado pelo Linke-
din —rede social empresarial — no perfil dos participantes do
presente estudo e encaminhado via WhatsApp e e-mail aos
empresarios da rede de contato da equipe.

ApOs a aplicagdo dos questiondrios, iniciou-se a Fase IV,
relativa a organizagdo e & analise dos dados, a fim de se
compreender melhor o contexto das empresas brasileiras —
com base nos respondentes —em relagdo as boas praticas de
ESG. Foram feitas analises macro agrupando as informacgdes
em conjunto e identificando semelhangas e divergéncias
nas respostas, empregando-se graficos para melhor enten-
dimento dos resultados. Por fim, com todos os dados orga-
nizados, iniciou-se a Fase V, caracterizada pelo tratamento
estatistico dos dados coletados.

RESULTADOS

O modelo de andlise utilizado para possibilitar o estudo
pode ser observado na Figura 1.

No Modelo, o constructo ESG que se busca compreender
foi desdobrado nas dimensdes/pilares ambiental, social e
econdmico/governanca.

Constructo Dimensdes Variaveis
Wi
AMBIENTAL
Vi
Wis
[ Vi ]
ESG o V17
Vs
L vs |
a7
ECONOMICA
oL

Va1

Figura 1. Modelo de analise
Fonte: Os proprios autores.

O pilar ambiental, por sua vez, foi desdobrado em 15 va-
ridveis. O pilar social, em 21 variaveis e, finalmente, o pi-
lar governanca foi desdobrado em 15 varidveis. Portanto,
o constructo ESG foi analisado a partir de 51 varidveis que
integravam as 51 assertivas do instrumento de coleta de da-
dos. A presente analise foi desenvolvida com base nas 100
primeiras respostas coletadas com a aplicagdo do questiona-
rio no periodo compreendido entre 8 de agosto de 2021 e
29 de abril de 2022. As primeiras perguntas do questionario
buscaram identificar o perfil das empresas dos responden-
tes. Foram apresentadas questdes sobre o controle da em-
presa, atividade principal, nimero de empregados, regido
da sede, receita operacional bruta, mercados atendidos,
engajamento com praticas de Responsabilidade Social Em-
presarial (ISO 26000, UN Global Compact, AccountAbility’s
AA1000, Diretrizes OCDE ou similares), se a empresa possui
certificagdo ISO 9001 e, finalmente, se possui certificacdo
ISO 14001. Dentre os executivos que responderam ao ques-
tionario, 58,8% pertencem a empresas de capital privado,
61,3% atendem apenas o mercado nacional, 65% atuam no
setor de servigos, 52,5% trabalham em empresas com mais
de 500 empregados, 50% em empresas com faturamento
maior que 300 milhGes e 64,4% das empresas dos respon-
dentes tém sede no Centro-Oeste.

Considerando o perfil dos respondentes, a Figura 2 apre-
senta o resultado das andlises descritivas realizadas para



cada um dos pilares do ESG com base nos graus de conformi-
dade assinalados para cada uma das 51 assertivas propostas
no instrumento de coleta de dados.

100 88

LR

Figura 2. Resumo da Média, Moda, Mediana e Desvio Padrao de
cada pilar ESG
Fonte: Os préprios autores.

Analisando a Figura 2, pode-se depreender que o grau de
conformidade médio com as assertivas relacionadas aos pi-
lares “E”, “S” e “G” foram de respectivamente 5,8, 6,6 € 6,9,
ou seja, percebe-se que as empresas da amostra da pesqui-
sa possuem boas praticas ESG, uma vez que as médias dos
trés pilares ficaram préximas e relativamente acima da “mé-
dia” também. Além disso, percebe-se uma maturidade um
pouco maior em relagdo as praticas de governanga corpora-
tiva, tendo em vista que este pilar teve a média mais eleva-
da comparativamente com os pilares ambiental e social. A
moda, valor mais frequente, para os trés pilares foi 10,0. A
mediana, medida de tendéncia central que corresponde ao
valor central de um conjunto de valores ordenados, apre-
sentou para os pilares ESG respectivamente 7,0, 8,0 e 8,0.

Embora a média seja uma estatistica comumente utiliza-
da, a mediana também é um descritor amplamente utilizado
para expressar um valor “médio” em um conjunto de dados.
A mediana é determinada ao se ordenar os dados coletados
na pesquisa do maior ao menor, e depois identificar o meio
para que haja um numero igual de valores maiores e meno-
res do que a mediana, ilustrando a distribui¢do de frequén-
cia. Por ultimo, os dados foram analisados também com a
utilizagdo de uma medida de dispersdo. Nesse caso, foi uti-
lizado o desvio-padrdao da amostra. Apesar de apresentar
o menor desvio padrao, é possivel observar que a amostra
no geral apresentou grande variagdo, ou seja, os graus de
concordancia com as assertivas variaram significativamente
entre as empresas/executivos pesquisados, e a amostra foi
pouco homogénea, variando bastante também da média.
Percebe-se uma grande quantidade de graus 0 e 10, eviden-
ciando uma relativa discrepancia na amostra. Sendo assim,
constata-se que dentro da amostra existem algumas empre-
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sas com graus de maturidade de praticas ESG bem superio-
res as demais, e outras com grau de maturidade de adogdo
das praticas ESG significativamente baixos.

Comparando essa pesquisa com a analise de ESG realiza-
da por Miralles-Quirds et al. (2018), percebe-se uma diver-
géncia nos resultados encontrados. No estudo de Miralles-
-Quirds et al. (2018), dos trés pilares ESG, o pilar social teve
a maior pontuagdo média no grupo de empresas por eles
estudadas, seguido do pilar ambiental e, por fim, o pilar de
governanga que, ao contrario dos dois anteriores, foi 0 Unico
com pontuacdo geral abaixo de 50, indicando que a gover-
nanga corporativa é uma lacuna importante das empresas
brasileiras. Esse resultado foi significativamente diferente do
encontrando pela amostra do presente estudo. Essa diver-
géncia permite que diversas reflexdes sejam feitas. Primei-
ro, que a adogdo de praticas de “Governanga Corporativa”
e suas variaveis ainda é relativamente recente. Antes de sua
consolidagdo, o termo ESG ainda ndo tinha sido apresentado
como um pilar Unico de sustentabilidade, como por exemplo
o Triple Bottom Line, que ja difundia os principios ambien-
tais e sociais, mas ndo possuia uma categoria especifica para
governanga, como visto anteriormente na revisdo da litera-
tura. Sendo assim, a pesquisa pode ter sido, de certa forma,
enviesada pelo fato de os respondentes ndo possuirem to-
tal dominio do conceito, fazendo com que eventualmente
superestimassem as praticas e acdes dentro da empresa na
qual atuam. Ademais, o desvio padrdao chama a atencdo, o
que pode ter sido influenciado, pois tem-se empresas com
perfis muito diferentes dentro da amostra. A pesquisa con-
templa empresas predominantemente de grande porte lis-
tadas na bolsa, assim como pequenas empresas com fatu-
ramento, atuag¢do e numero de funciondrios bem menores.
No estudo de Miralles-Quirds et al. (2018), essa amostra ja
€ um pouco mais segmentada, no sentido de ter contem-
plado apenas empresas listadas na bolsa. Para a realizagdo
da andlise do presente estudo nao foi feito qualquer tipo de
segmentacdo em relagdo ao faturamento, setor de atuacgdo
ou numero de funciondrios, por exemplo, por conta do ta-
manho da amostra.

Além disso, o termo ESG também é recente. Sendo assim,
diversas pequenas empresas podem ter tido contato mais
aprofundado com o termo pela primeira vez respondendo
a pesquisa aplicada, apresentando dificuldade de avaliar a
maturidade das praticas contidas nas assertivas. Isso tam-
bém pode ter contribuido para uma divergéncia nas respos-
tas e para uma possivel maior ou menor concordancia com
a assertiva por falta de dominio das variaveis e do seu signi-
ficado. Em relagdo aos resultados da pesquisa, é a questao
do momento em que a pesquisa foi aplicada. Considerando
que a pandemia da covid-19 trouxe uma maior preocupacgao
geral com as pessoas e a sociedade, o pilar “social” pode ter
ficado supervalorizado, sendo consequéncia de uma percep-
¢cdo geral de maior foco das empresas, quando na verdade,
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as praticas e ag¢des ali implementadas foram muito mais mo-
mentaneas do que de fato algo internamente disseminado.

CONCLUSAO

O presente estudo teve como objetivo avaliar o grau de
maturidade das empresas brasileiras com base em 51 va-
ridveis que integram os pilares do ESG. A partir da revisao
tedrica realizada, percebe-se que as empresas estdao mais
conscientes da contribuicdo das suas agbes para o desen-
volvimento sustentavel, gerindo as suas opera¢des de modo
a consolidar o crescimento econdmico e aumentar a com-
petitividade, ao mesmo tempo que garantem a defesa do
meio ambiente e promovem o comportamento ético e so-
cialmente responsavel. Essa consciéncia ndo estd limitada as
empresas, mas abrange também a sociedade e os investi-
dores, elevando a necessidade dos empresarios de adotar
praticas ESG e divulga-las ao publico. E, apesar de ser uma
necessidade e um tema antigos, apenas recentemente ga-
nharam maior repercussao, principalmente pela popularida-
de do termo ESG. Entretanto, ainda existem poucos estudos
trazendo analises do cendrio das empresas brasileiras em
relacdo as praticas ESG.

Pelo presente estudo foi possivel observar que empresas
brasileiras participantes, no geral, apresentam mais praticas
em relacdo ao pilar governanga, seguido pelo pilar social e,
por ultimo, pelo pilar ambiental. Apesar disso, as médias das
respostas de cada pilar ficaram bem parecidas, com o grau
de conformidade média das assertivas sendo 6,9, 6,6 e 5,8,
respectivamente. Viu-se uma grande variagdo nas respostas,
uma concentragdao maior de notas 10 e 0 em todas elas, mas
com medianas acima de 7 no caso do pilar ambiental e 8 no
caso dos pilares sociais e governanga. Dessa forma, conclui-
-se que o objetivo geral - avaliar o grau de aderéncia das
empresas brasileiras em relagdo as praticas de sustentabi-
lidade no que diz a respeito dos trés principais pilares do
ESG: ambiental, social e governanga, a partir da percepgao
de profissionais que atuam nessas empresas — foi plena-
mente concluido, uma vez que foi possivel analisar o grau
de conformidade com cada uma das assertivas relacionadas
aos pilares ESG com base na pesquisa aplicada.

Em termos de contribui¢cdo, o presente estudo buscou
ampliar o perfil das empresas estudadas, ndo se limitando
apenas as empresas listadas na bolsa de valores — visan-
do contribuir para os estudos académicos relacionados ao
entendimento da maturidade das empresas brasileiras em
relagdo as praticas ESG. Apesar dessa contribuicao, este
estudo apresenta limitagdes que podem dar origem a futu-
ras pesquisas. Examinou-se apenas a quantidade de dados
provenientes da amostra do questionario aplicado - que foi
extremamente pequena comparada a quantidade de em-
presas no Brasil. Dessa forma, as analises e interpretagdes

ficaram limitadas a amostra, podendo poucas conclusées
ou generalizagGes serem feitas. Ademais, o fato de a pes-
quisa ter sido aplicada em diferentes niveis hierarquicos
dentro das empresas, é possivel que a amostra contemple
percepcdes diferentes em fungdo da experiéncia e capaci-
dade dos respondentes de compreenderem a gestdo e as
praticas das empresas. Da mesma forma, é possivel que
especialistas de ESG tenham respondido a pesquisa. Essas
diferentes vivéncias e visdes com certeza também contri-
buiram para uma divergéncia nas percep¢des e nos graus
atribuidos as variaveis estudadas. Além disso, como nao foi
possivel verificar se de fato a percepgdo dos respondentes
condiz com as praticas das empresas em que trabalham,
as conclusdes e as analises presentes nesse estudo ficam
limitadas a tais percepgdes. E dado que ESG é um termo
bastante recente, ndo se sabe o nivel de entendimento de
cada respondente em relagdo as ideias por tras de cada
pilar. Isso pode ter contribuido para certas divergéncias em
relagdo as notas dadas as assertivas.

A medida que as empresas se familiarizam melhor com
as praticas ESG, incluem essas pautas em suas agendas, pro-
movem agdes de impacto positivo e divulgam melhor essas
informacgdes ao publico externo, os pesquisadores devem se
concentrar em tornar os dados de divulga¢do ESG compara-
veis entre empresas e paises. Além disso, estudos como esse
ajudam a avaliar o comprometimento das empresas com va-
rias acoes de impacto da Agenda 2030.
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