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RESUMO

O presente trabalho tem como objetivo analisar as praticas de Environmental, Social
and Governance (ESG) no contexto corporativo brasileiro, destacando os desafios
enfrentados e as oportunidades emergentes. A pesquisa explora a evolucdo do
conceito ESG, desde sua origem até sua consolidacdo no Brasil, e avalia o impacto
da regulamentacao e das politicas publicas, como o Pacto Global e os Objetivos de
Desenvolvimento  Sustentdvel (ODS), na adocdo dessas  praticas.
Metodologicamente, o estudo combina analise de relatérios corporativos,
regulamentacdes e estudos de caso, com foco em empresas de diversos setores
econdmicos. Os resultados evidenciam uma crescente integracdo de ESG nas
estratégias empresariais, impulsionada por demandas de investidores, consumidores
e oOrgados reguladores. Apesar de avancos significativos, persistem desafios
relacionados a governanca, a padronizacdo de dados e a conciliacdo entre
sustentabilidade e retorno financeiro. O trabalho conclui que a consolidacdo de
praticas ESG no Brasil é essencial para o desenvolvimento econdmico sustentavel e
a competitividade global, destacando a necessidade de maior transparéncia, inovagao

e colaboracéo intersetorial.

Palavras-chave: ESG; sustentabilidade; empresas brasileiras; responsabilidade

social; governancga corporativa.



ABSTRACT

This study aims to analyze Environmental, Social, and Governance (ESG) practices
within the Brazilian corporate context, highlighting the challenges faced and emerging
opportunities. It examines the evolution of the ESG concept from its inception to its
consolidation in Brazil and assesses the impact of regulatory frameworks and public
policies, such as the Global Compact and the Sustainable Development Goals (SDGS),
on the adoption of these practices. Methodologically, the research combines the
analysis of corporate reports, regulations, and case studies, focusing on companies
across various economic sectors. The findings reveal an increasing integration of ESG
principles into corporate strategies, driven by the demands of investors, consumers,
and regulatory bodies. Despite significant progress, challenges persist, particularly in
governance, data standardization, and balancing sustainability with financial returns.
The study concludes that consolidating ESG practices in Brazil is crucial for
sustainable economic development and global competitiveness, emphasizing the need

for greater transparency, innovation, and cross-sector collaboration.

Keywords: ESG; sustainability; Brazilian companies; social responsibility; corporate

governance.
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1 INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO DAS PRATICAS ESG

A partir de 2005, as préaticas de Environmental, Social and Governance
(ESG) tém ganhado destaque no ambiente empresarial global, especialmente no
Brasil, no qual as empresas buscam alinhar suas estratégias de negocios com
principios de sustentabilidade e responsabilidade social. Este trabalho tem como
objetivo analisar as préticas de ESG nas empresas brasileiras, destacando o0s
desafios enfrentados na sua implementacdo e as perspectivas para o futuro. A
relevancia deste estudo esta na crescente busca de investidores, consumidores e
orgaos reguladores para que as empresas adotem politicas que contribuam para o
desenvolvimento sustentavel.

De acordo com uma pesquisa da Amcham Brasil (2023), 71% das
empresas brasileiras ja adotam praticas ESG, sendo 45% em estagio inicial e 26% em
estagio avancado. Isso reflete um crescimento de 24% em relagdo ao ano anterior,
impulsionado pela busca por fortalecimento de reputacdo e melhor relacionamento
com stakeholders, ou seja, todas as partes interessadas nas decisfes empresariais.
Globalmente, o volume de investimentos ESG pode alcancar US$ 53 trilhdes até 2025,
conforme dados da Bloomberg Intelligence, reforcando a importancia crescente
dessas préaticas para o futuro das empresas (Scherer, 2024).

E importante destacar que a adocdo dessas praticas vai muito além do
simples cumprimento regulatério. No Brasil, a ado¢éo de praticas ESG tornou-se um
diferencial competitivo, especialmente para Pequenas e Médias Empresas (PMEs). A
lider do Comité de Sustentabilidade do Grupo Mulheres do Brasil, Roseli Nogueira
Machado, e o economista e empreendedor Paulo Dalla Nora Macedo, destacam que,
ao integrar ESG em suas operacdes, essas empresas conseguem atrair mais
investidores, aumentar a competitividade no mercado e fortalecer seu relacionamento
com stakeholders. Além disso, o apoio de grandes empresas para que suas cadeias
produtivas sigam essa agenda sustentavel é essencial para o sucesso a longo prazo.
Durante a pandemia, a falta de planejamento sustentavel mostrou como as PMEs
estavam vulneraveis a choques sistémicos, reforcando a necessidade de uma

governanca mais robusta e sustentavel (Machado; Macedo, 2021).
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1.2 PANORAMA ESG NO BRASIL

No entanto, a implementacdo efetiva dessas praticas enfrenta desafios
consideraveis. De acordo com um estudo publicado no Sustainability Journal, por
Jonsdottir et al. (2022), uma das maiores barreiras € a falta de qualidade nos dados
ESG, como sua materialidade, precisao e confiabilidade, o que dificulta a tomada de
decisbes de investimento baseadas nessas informacdes. Além disso, o relatério da
Organizacdo para a Cooperagcdao e Desenvolvimento Econdomico - OECD
(Organization for Economic Co-operation and Development), publicado em um artigo
por Laidlaw (2020), destaca que a auséncia de uma padronizacdo clara e uma
definicdo wuniversal de métricas ESG pode esconder riscos importantes,
comprometendo a transparéncia e a comparagao entre empresas. Ademais, Jonsdottir
et al. (2022) ainda apontam que a dificuldade em conciliar retornos financeiros de curto
prazo com investimentos em sustentabilidade gera dilemas para as empresas.

Neste cenario, torna-se relevante observar como algumas das empresas
brasileiras tém enfrentado esses desafios. No setor industrial, a Natura € um exemplo
de uma organizacdo que tem investido em praticas ESG, especialmente no que se
refere a sustentabilidade ambiental e social. Com uma trajetéria de comprometimento
com a biodiversidade, a Natura tem implementado iniciativas de biocomércio,
envolvendo comunidades locais na Amazonia para garantir a sustentabilidade de seus
recursos naturais (Natura, 2019). Entretanto, a expansao internacional da empresa,
como visto na aquisicdo da Avon, impde desafios relacionados a uniformizacédo das
praticas ESG em diferentes mercados. A integracao de culturas empresariais distintas
e o0 alinhamento de operacfes globais com padrées sustentaveis exigem esforcos de
governancga corporativa e transparéncia (Zogbi; Toledo, 2020).

Outro exemplo é a Ambev (2023), um dos maiores nomes no setor de bens
de consumo, que também tem investido em préticas voltadas para a sustentabilidade
ambiental, incluindo a reducgéo de sua pegada hidrica e o uso de fontes renovaveis de
energia. Segundo o relatério “Nossa ambi¢cdo para alcangar Net Zero” (2023), a
empresa tem se comprometido a alcancar 100% de energia renovavel até 2025, além
de ampliar o uso de embalagens retornaveis em suas operagdes. O conceito de “Net
Zero” refere-se ao compromisso de zerar o balanco de emissdes de gases de efeito
estufa, reduzindo ao maximo as emissdées e compensando as remanescentes com

acOes como reflorestamento (Baraban, 2024). A adaptacao a esses Novos processos,
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contudo, apresenta desafios financeiros e operacionais. Mesmo assim, os resultados
mostram que os ganhos em eficiéncia e economia de recursos tém compensado esses
esforcos (Salomao, 2023).

No setor financeiro, o Banco Ital Unibanco também se destaca pela adogao
de praticas ESG, com foco na incluséo financeira e na promog¢éo de uma governanca
sélida e transparente. A criacdo de produtos financeiros sustentaveis, como 0s green
bonds!, tem atraido investidores interessados em projetos com impacto
socioambiental positivo (Banco Itau, 2021). Mas também como as outras empresas
citadas, o Itat enfrenta o desafio de garantir a consisténcia dessas praticas em todos
0S seus segmentos de atuacao, especialmente em um ambiente regulatorio diverso
como o que enfrenta em seus mercados internacionais.

A implementacdo de praticas ESG nas empresas brasileiras, portanto,
ainda encontra desafios, especialmente relacionados a governanga e a padronizagao
de dados. Mas tendo isso em vista, os beneficios resultantes dessas praticas séo
inegaveis, tanto do ponto de vista operacional quanto estratégico. Empresas que
conseguem alinhar suas operacdes a critérios ESG ndo apenas melhoram sua
eficiéncia e mitigam riscos, mas também fortalecem sua reputacdo, atraem
investimentos e geram impacto positivo na sociedade e no meio ambiente. O
crescente interesse de investidores por praticas responsaveis indica que essa
tendéncia deve continuar a se expandir no Brasil, estabelecendo um novo padrao de

competitividade no mercado corporativo.

1.3 OBJETIVOS E JUSTIFICATIVA

Este estudo busca aprofundar a andalise sobre como as empresas
brasileiras estédo lidando com as complexidades de implementar e consolidar préaticas
ESG, investigando os desafios e as oportunidades que surgem nesse processo. E
fundamental destacar que o estudo das praticas ESG no Brasil é relevante ndo apenas
para o ambiente empresarial, mas também para a sociedade e a economia do pais.

Praticas sustentaveis e socialmente responsaveis podem impulsionar o
desenvolvimento econémico. O Brasil possui vasto potencial para se destacar em

setores como energia renovavel, biocombustiveis e tecnologia verde, criando

1 Os green bonds, ou titulos verdes, séo titulos de divida emitidos com o objetivo de captar recursos
para financiar projetos voltados a sustentabilidade (SEBRAE, 2023c).
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oportunidades ndo apenas para empresas nacionais, mas também para atrair
investimentos internacionais. Conforme apontado pelo Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdémico e Social (BNDES), o pais estda em uma posi¢ao
estratégica para se beneficiar do crescimento do mercado de finangas verdes, que ja
movimenta quase US$ 1 trilhdo globalmente. Esses investimentos tém o poder de
promover o desenvolvimento de infraestrutura critica, como saneamento e transporte,
beneficiando diretamente a sociedade (BNDES, 2020).

Além disso, a integracdo de préaticas ESG pode se tornar um diferencial
competitivo no cenario global. Empresas que adotam esses principios estdo nao
apenas melhorando suas reputacfes, mas também atraindo novos investimentos e
consumidores mais exigentes quanto a sustentabilidade corporativa. Isso €
particularmente importante em um contexto onde a pressao por transparéncia e
responsabilidade social aumenta constantemente (Alba, 2024). A adoc¢éo de ESG no
Brasil, portanto, vai além da mera conformidade regulatéria: trata-se de uma estratégia
para garantir crescimento econémico sustentavel e aumentar a competitividade global
do pais.

Diante desse cenario, este trabalho se desdobrard em uma analise das
praticas ESG no Brasil. A proxima secdo abordara uma revisdo da literatura,
contextualizando o conceito de ESG, sua evolucdo no Brasil e a importancia de
iniciativas como o Pacto Global e os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS). Em seguida, sera detalhada a metodologia utilizada, com foco na coleta e
analise de relatérios de sustentabilidade, além de uma investigacdo do quadro
regulatoério brasileiro.

Adicionalmente, serdo explorados estudos de caso de empresas brasileiras de
diversos setores, analisando suas praticas ESG e identificando avancos, desafios e
boas praticas. Por fim, os resultados obtidos serdo discutidos, buscando identificar
perspectivas futuras para a consolidagdo das praticas ESG no cenéario empresarial

brasileiro, além de apontar dire¢cdes para novos estudos e iniciativas.
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2 DESENVOLVIMENTO

2.1 REVISAO DA LITERATURA

2.1.1 Histérico do conceito ESG

A expressao ESG, introduzida pela primeira vez nos anos 90 pelo entdo
Secretario-Geral da Organizacdo das Nac¢des Unidas (ONU), Kofi Annan, surgiu de
um desafio lancado a 50 CEOs de grandes instituicdes financeiras. O objetivo era
integrar fatores sociais, ambientais e de governanca no mercado de capitais (Cruz;
David, 2023).

Posteriormente, em 2004, o termo foi formalizado em uma publicacdo
conjunta do Pacto Global da ONU e do Banco Mundial, intitulada "Who Cares Wins".
Esse movimento, registrado no relatorio "Who Cares Wins" de 2005, foi impulsionado
pela necessidade de encorajar a inclusdo de questbes ambientais, sociais e de

governanca no mercado financeiro (Cruz; David, 2023).

2.1.2 Evolucéo das praticas ESG no Brasil

A evolugdo das praticas de ESG no Brasil tem sido marcada por um
progresso continuo, com um grande crescimento nos Ultimos anos, em especial no
contexto pos-pandemia. O relatério "Como esta a sua agenda ESG?", produzido em
2022 pelo Pacto Global da ONU no Brasil e as empresas parceiras Falconi e Stilingue,
destaca diversos aspectos sobre essa evolugao, fornecendo um panorama de como
as empresas brasileiras tém adotado praticas ESG em resposta a demandas
ambientais, sociais e de governanca.

Historicamente, as discussdes sobre ESG eram restritas, mas a pandemia
de COVID-19 acelerou a conscientizagdo das empresas sobre a necessidade de
aclOes sustentaveis e responsaveis (Martins; Zibas, 2020). Um dos marcos mais
importantes dessa trajetdria foi a criacdo do indice de Sustentabilidade Empresarial
(ISE) pela Bolsa de Valores do Brasil em 2005. Este indice tornou-se um instrumento
essencial para apoiar os investidores na tomada de decisdes, induzindo as empresas

a adotar praticas sustentaveis como forma de assegurar sua propria sobrevivéncia.
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O relatorio cita que, nos ultimos trés anos, houve um grande aumento de
menc¢des e discussdes sobre ESG no ambiente digital. A partir de 2019, foram
registradas cerca de 3400 citacBes no meio digital brasileiro, subindo para mais de
109 mil publicagbes até outubro de 2022, um crescimento que reflete o aumento da
relevancia do tema nas discussdes publicas e empresariais. Setores como 0
financeiro, alimentos e bebidas, 6leo e gas e automotivo sdo 0s que mais discutem
ESG no Brasil, com destaque também para o papel da tecnologia no desenvolvimento
de solugdes que auxiliam as empresas ha busca por metas sustentaveis.

Uma das etapas mais importantes para entender a adogdo do ESG no
Brasil foi 0 mapeamento das praticas de gestdo. O relatério aponta que 91,9% das
empresas com faturamento acima de R$ 5 bilhdes ja inserem ESG na elaboracéo de
suas estratégias, e 73% fazem o mapeamento de riscos ESG. Entretanto, apenas
13,7% possuem certificacbes em ESG, um indicativo de que ainda ha um caminho a
ser percorrido na busca por acdes mais sustentaveis.

O relatério também mostra que os principais motivadores que levam as
organizacfes a adotar praticas ESG no Brasil sdo a preocupacdo com 0s impactos
ambientais, o desejo de estabelecer uma economia sustentavel e a busca por uma
governanca mais transparente. Setores como o de servi¢os, por exemplo, destacam-
se pelo foco em valores sociais, como incluséo e diversidade.

Para as empresas que adotaram préaticas ESG, os beneficios sdo notaveis,
especialmente no que diz respeito a melhoria da reputacdo da empresa, como pode
ser visto na

Figura 1.

Figura 1 - Impactos positivos nas organizacoes
Reputacdoe imagem daempresa NN 70 0%

Otimizacdo de recursos N 25 5%
Atracdo e retencdode talentos I 34 2%
Acesso a novos parceiros / mercados I 33 2%
Fidelizacdo de clientes N 25 5%
Acesso a linhas de crédito e fundos de invest. especificos TN 24 7%
Reducdo de custos e provisionamento relacionado a questdes juridicas. Il 13.2%
Segurancafinanceia M 126%

Isencdes tributarias W 4,7%

Fonte: Pacto Global; Falconi; Stilingue (2023).
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Entretanto, o relatério também aponta os desafios enfrentados por
empresas que ainda estdo em estagio inicial na agenda ESG. Um dos impactos
negativos mencionados por 13,2% das organizagdes foi 0 menor engajamento de
funcionérios, evidenciando que a auséncia de uma estratégia ESG clara pode afetar
negativamente o ambiente interno.

O pilar ambiental tem sido o mais abordado no Brasil, com 47% das
publicacdes online relacionadas ao tema. Empresas de grande porte tém investido
mais em iniciativas como a reducao de emissdes de gases de efeito estufa e eficiéncia
energética. No pilar social, temas como diversidade, inclusdo, saude e bem-estar séo
0s mais trabalhados, com destague para o0s setores de educacdo, servicos e
consultoria. Mas, setores como 0 agronegdécio e a construcdo civil ainda enfrentam
desafios em relacdo a diversidade e inclusdo, com um foco maior em acdes voltadas
para a saude e bem-estar das comunidades locais.

O panorama ESG no Brasil possui caracteristicas que o alinham aos
desafios enfrentados por outros paises emergentes, mas também revela
particularidades que o diferenciam no cenério global.

Assim como outros mercados emergentes, o Brasil enfrenta obstaculos
para a implementacdo plena de praticas ESG, especialmente devido a sua alta
dependéncia de recursos naturais e a necessidade urgente de reestruturar suas
cadeias produtivas para reduzir as emissfes de carbono. Essa situagdo € comum em
paises emergentes que historicamente cresceram com base em fontes de energia
intensivas em carbono, como carvao e petréleo. Por exemplo, estima-se que 0s paises
emergentes emitam atualmente cerca de 85% das emissdes globais de CO2,
refletindo o desafio de conciliar crescimento econémico e sustentabilidade ambiental
(Tansan et al., 2023).

Além disso, o Brasil compartilha com outros mercados emergentes a
tendéncia de crescimento do financiamento sustentavel. O aumento da emissdo de
titulos verdes e o interesse crescente em praticas ESG demonstram a relevancia do
tema, alinhando o Brasil a paises da Asia e América Latina, onde ha uma expans&o
similar dos fundos de investimento sustentaveis (Karoui, 2024).

Por outro lado, o avan¢o da regulacdo ESG no Brasil € mais lento em
comparacdo com paises desenvolvidos, como os da Unido Europeia, que ja

implementaram normas rigorosas, como o imposto de fronteira de carbono. Enquanto
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na Europa essas regulacdes sdo amplamente aplicadas, no Brasil a legislacao ainda
€ recente e fragmentada, o que representa um desafio adicional para as empresas

gue buscam alinhar-se a padrfes globais (Tansan et al., 2023).
2.1.3 O Pacto Global

O Pacto Global, lancado em julho de 2000 por Kofi Annan, € uma iniciativa
internacional que congrega empresas, agéncias da ONU, trabalhadores e sociedade
civii em torno de dez principios fundamentais nas areas de direitos humanos,
condi¢cBes de trabalho, meio ambiente e combate a corrup¢édo, conforme exposto no
Quadro 1. Através de acdes coletivas, o Pacto Global visa promover a cidadania
corporativa responsavel, incentivando o setor privado a contribuir para a criacao de

uma economia global mais estavel e inclusiva.

Quadro 1 — Principios fundamentais nas areas de direitos humanos

Categoria Principios

Direitos 01 - As empresas devem apoiar e respeitar a protecao de direitos
humanos humanos reconhecidos internacionalmente.
02 - Assegurar-se de sua ndo participacdo em violacdes destes direitos.

Trabalho 03 - As empresas devem apoiar a liberdade de associacdo e o
reconhecimento efetivo do direito a negociagao coletiva.

04 - A eliminacéo de todas as formas de trabalho forcado ou
compulsério.

05 - A abolicéo efetiva do trabalho infantil.

06 - Eliminar a discriminagdo no emprego.

Meio ambiente | 07 - As empresas devem apoiar uma abordagem preventiva aos desafios
ambientais.

08 - Desenvolver iniciativas para promover maior responsabilidade
ambiental.

09 - Incentivar o desenvolvimento e difusédo de tecnologias
ambientalmente amigaveis.

Anticorrupgdo | 10 - As empresas devem combater a corrup¢cédo em todas as suas
formas, inclusive extorsdo e propina.

Fonte: Pacto Global (2000).

Para uma discusséo critica sobre a efetividade do Pacto Global no Brasil,
€ importante considerar que essa iniciativa tem sido mais amplamente adotada por

grandes empresas, enquanto as pequenas e médias empresas enfrentam maiores
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desafios para sua implementacdo. H& iniciativas que buscam maior inclusdo das
PMEs, como a premiacao "SDGs Pioneers" (em portugués, Pioneiros dos ODS), que
em 2023 reconheceu projetos sustentaveis de PMEs no Brasil, mas a implementacéo
em larga escala ainda € limitada (Pacto Global, 2023). Além disso, ha um esforgo para
promover a capacitacao de gestores e uma maior colaboragao entre empresas, o que
pode auxiliar na inclusdo das PMEs, mas o progresso € desigual (Nacdes Unidas
Brasil, 2016).

2.1.4 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)

Os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS), ilustrados na Figura
2, langados pela ONU em 2015, estabelecem 17 metas globais que abordam desafios
como a pobreza, a desigualdade e as mudancas climaticas.

Figura 2 - Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)
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Fonte: Organizagéo das Nagdes Unidas (ONU) (2015).

Os critérios ESG fornecem um conjunto de padrdes mensuraveis para que
as empresas possam integrar praticas ambientais, sociais e de governangca em suas
operacdes. A relacdo entre os ODS e os critérios ESG pode ser entendida como
complementar. Por exemplo, politicas de governanca fortes garantem a transparéncia
e a responsabilidade, o que apoia o0 ODS 16 (paz, justica e instituicbes eficazes).

Praticas ambientais, como a reducdo de emissfes e a promoc¢do de energias
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renovaveis, estao diretamente ligadas ao ODS 13 (a¢&o contra a mudanca global do
clima) e outros que focam na sustentabilidade ambiental.

O alinhamento com os ODS e a implementacao de critérios ESG oferecem
oportunidades de longo prazo para as empresas. A aplicacdo dessas préaticas ndo so
ajuda a mitigar riscos climéticos, sociais e de governanca, como também atrai
investidores que priorizam empresas responsaveis. O artigo da Sustainalytics
publicado por Kretkowska (2023), examina como o0s ODS estdo sendo
progressivamente incorporados as estratégias ESG nas empresas. O texto destaca
que 94% das corporagfes sustentiveis alinham suas préticas aos ODS, enquanto
investidores direcionam capital com base nesse referencial. No entanto, como ja
citado, crises globais como a pandemia de COVID-19, além de desafios econdmicos
e sociais, diminuiram o cumprimento dessas metas. Atualmente, apenas 30% dos
paises estdo no caminho adequado para atingir os objetivos tracados pela ONU até
2030.

O artigo também aponta para a importancia da atuacdo dos conselhos de
administracdo, enfatizando que o sucesso na implementacdo dos ODS depende, em
grande parte, da capacidade desses érgaos em promover politicas eficazes de
sustentabilidade. Isso inclui, por exemplo, maior responsabilidade e transparéncia nas
decisbes estratégicas, bem como a promocao de treinamentos para garantir que 0s
conselheiros estejam preparados para enfrentar os desafios ambientais e sociais. A
falta de mecanismos adequados de responsabilidade e de uma cultura corporativa
voltada para o longo prazo pode comprometer o progresso rumo aos ODS.

O artigo conclui que, para alcancar um impacto significativo, as empresas
nao devem apenas adotar os ODS como um compromisso superficial, mas integra-los
profundamente em suas operacdes, influenciando desde a alocacao de recursos até
as praticas de relatérios e de envolvimento com stakeholders.

Setores como telecomunicagfes e financas ja fazem uso intensivo dos
critérios ESG para estruturar investimentos que apoiem os ODS. O relatério “2022
Sustainable Development Goals Impact Report” (em portugués, Relatorio de Impacto
dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel 2022) da Associacdo Global do
Sistema Global para Comunicacbes Moveis - Global System for Mobile
Communications Association (GSMA) (2022), oferece dados detalhados sobre o
impacto da industria de telecomunicacdes, destacando como o setor esta alinhado

com as metas globais de sustentabilidade. Por exemplo, uma area de grande
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crescimento foi o ODS 9 (industria, inovagao e infraestrutura), com o setor de internet
movel contribuindo para o crescimento da infraestrutura digital global, incluindo o
aumento do acesso a internet movel. Em 2021, mais de 95% da populacdo mundial
estava coberta por redes de banda larga movel, e o numero de usuérios de internet
movel ultrapassou 4,3 bilhdes de pessoas.

Um grafico interessante no relatorio, visto na Figura 3, ilustra 0 aumento da
contribuicdo da industria de telecomunicac¢des para os ODS ao longo dos anos. Desde
2015, quando o impacto da industria era limitado, houve um crescimento constante
até atingir um impacto médio de 53% em 2021, o que indica que mais da metade do

potencial de contribuicdo da industria para os ODS ja esta sendo realizado.

Figura 3 - Contribui¢do da industria de telecomunicacdes para os ODS
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Fonte: Adaptado de GSMA (2022).

O relatério destaca também o impacto positivo das solu¢des digitais em

areas como saude e educacao. O aumento no uso de telefones moveis para acessar
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informacdes de saude e melhorar a educagéo cresceu, com 41% dos assinantes
usando seus dispositivos para monitorar a saude e 48% para acessar conteludos
educativos.

Os graficos e dados apresentados no relatério mostram o papel
fundamental que as telecomunicac¢des desempenham na promocéo da incluséao digital
e no alcance dos ODS, ao mesmo tempo em que apresentam os desafios que ainda
precisam ser superados, como a desigualdade de acesso e o alto custo da

conectividade em algumas regides.

2.1.5 Desafios da sustentabilidade nas grandes empresas

Ricardo Abramovay (2013) discutiu a apropriacéo da sustentabilidade pelas
grandes marcas globais, ressaltando a contradi¢do entre a busca por eficiéncia no uso
dos recursos e 0 aumento da producéo para atender a demanda global de consumo.

Um exemplo dessa contradicdo € o automovel individual. Embora os
avancos na eficiéncia tenham sido notaveis, a Agéncia Internacional de Energia prevé
gue as emissdes anuais do setor de transporte dobrardo até 2025, com os carros
particulares sendo responsaveis por 90% desse aumento. O crescimento na
guantidade de veiculos em circulacdo acaba neutralizando os ganhos em eficiéncia.
De forma semelhante, na industria de cimento, as emissfes de gases de efeito estufa
por tonelada produzida cairam 17% entre 1990 e 2011. Porém, o aumento na
producéo global resultou em um crescimento total de 44% nas emissdes do setor.

Relatérios do Forum Econémico Mundial e pesquisas da Accenture (2024)
publicadas por Shook et al. (2024), reforcam a necessidade de repensar o crescimento
econdmico e o consumo, equilibrando a oferta de pre¢os baixos aos consumidores
com investimentos em sustentabilidade. Esses estudos mostram que empresas que
priorizam os stakeholders tém alcangado melhorias no desempenho e na criacéo de
valor, visto que elas fazem uso da coletividade para tomar decisdes e promovem a
responsabilidade em todos os niveis organizacionais, garantindo que a criacdo de
valor para as partes interessadas seja um objetivo fundamental.

A tecnologia tem desempenhado um papel importante no apoio as
empresas brasileiras para alcancar suas metas de ESG. Diversas ferramentas e

solucdes estdo sendo adotadas para ajudar as empresas a medir, gerenciar e reduzir
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suas emissdes de carbono, otimizar o uso de energia limpa e garantir transparéncia
em suas cadeias de suprimentos.

Um exemplo é o uso de plataformas de gestdo de carbono, como a
Persefoni, que permite as empresas calcular suas emissdes de gases de efeito estufa
e gerar relatorios de conformidade com os requisitos regulatorios. Essas plataformas
oferecem funcionalidades como célculos de pegadas de carbono e comparacfes com
outras empresas do mercado, permitindo que as empresas alinhem suas metas com
cenarios de aquecimento global (Persefoni, 2024).

No Brasil, empresas como a Movida tém utilizado a nuvem verde do Google
para reduzir suas emissdes de carbono. A empresa migrou grande parte de sua
infraestrutura tecnolégica para a nuvem, o que resultou em uma economia de 610
toneladas métricas de CO2 em apenas um ano. Além disso, a Movida esta investindo
em veiculos elétricos e renovaveis, o que refor¢ca seu compromisso com a mobilidade
sustentavel (Falla, 2023).

Outro exemplo é o uso de inteligéncia artificial para aumentar a eficiéncia
das cadeias de suprimentos e reduzir a pegada ambiental. A SAP, por exemplo,
oferece o SAP Product Footprint Management (em portugués, Gestéo da Pegada de
Produtos SAP), que ajuda as empresas a calcular a pegada de carbono de seus
produtos (SAP, 2024), e o GreenToken, que utiliza tecnologias para rastrear materiais
sustentaveis nas cadeias de fornecimento (Green Token, 2024).

A demanda por maior transparéncia e sustentabilidade foi intensificada pela
pandemia de COVID-19, o que fez com que muitos investidores passassem a
considerar o desempenho ESG como fator essencial em suas decisdes financeiras.
Um estudo da consultoria Ernst & Young Global Limited (EY) mostra que 90% dos
investidores institucionais globais analisam métricas ESG em suas estratégias de
investimento. Além disso, 86% deles destacam que empresas com um forte
desempenho ESG sdao altamente recomendadas por analistas (Agéncia EY, 2022).

No Brasil, o niumero de fundos de investimento com foco em ESG vem
crescendo, com 53 fundos reunindo mais de 42 mil cotistas. Esses fundos séo
atraentes ndo apenas pelo retorno financeiro, mas também pelo impacto
socioambiental positivo que proporcionam. A rentabilidade desses fundos é um
atrativo adicional, visto que alguns tem performances impressionantes, como o
Santander Ethical Ac¢bes Sustentabilidade, que acumulou uma valorizacdo de
796,58% desde sua criacao (Filippe, 2023).
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A repérter Marina Filippe ainda expde que outro aspecto importante é o
aumento da demanda por green bonds e social bonds?, instrumentos de renda fixa
vinculados a projetos sustentaveis. Essas opcOes de financiamento atraem
investidores que buscam alinhar retornos financeiros com praticas responsaveis,
ampliando o mercado de finangas sustentaveis no Brasil.

Essas pressdes de investidores, junto com a demanda de consumidores
por produtos e servicos mais sustentaveis, estdo mudando o cenario corporativo
brasileiro. Empresas que adotam essas préaticas tendem a atrair mais capital e a

fortalecer sua reputacdo no mercado.

2.1.6 indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)

Empresas listadas no indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da B3
demonstram um alto nivel de compromisso com os ODS em sintonia com ESG,
refletindo um fortalecimento na sustentabilidade corporativa.

O ISE atua como um indicador do desempenho médio das cotacbes dos
ativos de empresas que adotam praticas de sustentabilidade empresarial (B3, 2023b).
Este indice serve como uma métrica para avaliar a valorizacdo das acbes de
empresas que integram critérios ambientais, sociais e de governanca, promovendo
um ambiente de investimento alinhado aos principios do desenvolvimento sustentavel.
A criacdo e manutencdo do ISE estdo ligadas ao compromisso das empresas com
praticas responsaveis, que vao ao encontro dos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel e reforcam a importancia de integrar a sustentabilidade nas estratégias
corporativas.

Para serem elegiveis ao ISE, as empresas devem atender a critérios
rigorosos. De acordo com a B3 (2024a) elas precisam estar entre as 200 mais
negociadas no indice de Negociabilidade (IN) na bolsa B3 durante os periodos das
trés carteiras anteriores, evidenciando a liquidez de suas ac¢des. Além disso, as acdes
devem ter sido negociadas em pelo menos metade dos dias de pregdo e ndo podem
ser classificadas como penny stocks (acdes de baixo valor). As empresas também

devem atingir um Score ISE acima da nota de corte estabelecida, cumprindo requisitos

2 Social bonds, ou titulos sociais, sao titulos de divida usados para financiar projetos com impactos
sociais positivos, como habitacdo acessivel, educacédo e salde (Ferrari, 2023).
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minimos em areas como pontuacgdo por tema, avaliacdo qualitativa, RepRisk e Score
CDP.

O questionario ISE, que estrutura a avaliacdo das empresas, é dividido em
quatro niveis hierarquicos: dimensdes, temas, topicos e perguntas. As dimensodes
representam as categorias principais, enquanto os temas, topicos e perguntas
detalham aspectos especificos que as empresas devem responde (B3, 2024a).

Um dos aspectos centrais do ISE € a materialidade, que determina a
relevancia dos temas abordados no questionario para a capacidade das empresas de
gerar valor a curto, médio e longo prazo. Temas materiais sdo aqueles que, se nao
geridos adequadamente, podem impactar o desempenho econdmico, social e
ambiental das empresas. O questionario também diferencia perguntas gerais,
aplicaveis a todas as empresas, de perguntas especificas, que se concentram em
setores no qual certos temas séo considerados mais criticos (B3, 2024a).

Além disso, o questionario (B3, 2024a) inclui uma dimensao dedicada as
mudancas climaticas, avaliada por meio do Score CDP-Climate Change, desenvolvido
pela ONG Projeto de Divulgacao de Carbono - Carbon Disclosure Project (CDP). Essa
pontuacdo mede o progresso das empresas na gestdo ambiental, destacando a
importancia de uma abordagem proativa para enfrentar as mudancas climaticas.

O processo de avaliacdo do ISE também envolve uma andlise qualitativa,
na qual as empresas precisam fornecer evidéncias documentais para comprovar suas
respostas ao questionario. As evidéncias sdo avaliadas por especialistas e recebem
uma Nota Qualitativa, que influencia diretamente o Score Base da empresa. Essa Nota
Qualitativa é a média aritmética das respostas do questionario. O Score ISE final é
entdo calculado multiplicando-se o Score Base pelo Fator Qualitativo, com a nota de
corte determinando quais empresas serdo incluidas no indice (B3, 2024a).

O indice RepRisk é utilizado para monitorar a exposicdo das empresas a
controvérsias e crises, especialmente aquelas de grande severidade que podem
afetar sua reputagdo. A B3 (2024a) utiliza esse indice para excluir do ISE empresas
gue enfrentam crises significativas, garantindo que o indice continue a representar
empresas que mantém praticas ESG solidas.

A divulgacdo publica das pontuacbes das empresas no ISE promove
transparéncia e oferece aos investidores uma viséo clara do desempenho de cada
empresa em termos de sustentabilidade. A revisdo periodica do indice, realizada a

cada quatro meses, permite ajustes baseados nas mudancas nas pontuacodes,
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garantindo que o ISE continue a refletir as melhores praticas empresariais em
sustentabilidade. Dessa forma, o ISE ndo sO incentiva as empresas a adotarem
praticas mais responsaveis, mas também contribui para a consolidacdo de um

mercado de capitais mais alinhado com os principios do desenvolvimento sustentavel.
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3 METODOLOGIA

Este trabalho tem como objetivo investigar o panorama das praticas ESG
no Brasil. Para isso, sera feita a coleta de dados, com énfase na analise de relatorios
de sustentabilidade corporativos e publicacdes governamentais, essenciais para
mapear a realidade das praticas ESG no pais. Complementarmente, sera feita uma
exploracdo das legislacbes pertinentes ao tema no Brasil, com o intuito de
compreender o quadro regulatério, as obrigacdes legais impostas as empresas e 0s
incentivos que promovem a adocdo de préaticas sustentaveis. Para aprofundar a
analise, serdo estudados casos de empresas que ja implementaram politicas ESG,
por meio da analise de documentos e relatdrios corporativos. Ao final, os resultados
das diferentes fases da pesquisa serdo integrados e discutidos, buscando-se
compreender as implicacdes tedricas e praticas dessas praticas no contexto brasileiro,

bem como suas perspectivas futuras.

3.1 COLETA E ANALISE DE RELATORIOS DE SUSTENTABILIDADE

O relatério “Integragao dos ODS na Estratégia Empresarial” (Claro; Rede
Brasil do Pacto Global, 2018) representa um marco na promocado dos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel no ambiente empresarial brasileiro. Divulgado pela
Rede Brasil do Pacto Global, o estudo oferece uma analise de como os ODS estéo
sendo incorporados nas estratégias de negdécios das empresas no Brasil, com o
objetivo de promover a Agenda 2030 de maneira eficaz e adaptada ao contexto
nacional.

Idealizado pelo Grupo Temético dedicado aos ODS e por Claro (2018), o
estudo destaca os desafios e oportunidades enfrentados por 142 empresas que
compdem o Comité Brasileiro do Pacto Global. Ao mapear o estagio de
implementacdo dos ODS entre essas empresas e avaliar seus esforgos para integrar
a sustentabilidade em suas operacdes, o estudo fornece uma viséo interessante sobre
um desenvolvimento mais sustentavel.

A pesquisa identifica as motivacdes que levam as empresas a adotar os
ODS, como o fortalecimento das relagdes com os stakeholders e a criagdo de novas
oportunidades de negocios. Além disso, destaca o papel do setor privado na promocao
dos ODS, refutando a ideia de que essa responsabilidade cabe apenas aos governos.
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O grafico analisado na Figura 4 categoriza as 142 empresas participantes
em cinco grupos distintos: estatais multinacionais, multinacionais brasileiras, estatais
brasileiras, multinacionais estrangeiras e empresas nacionais. A predominancia de
empresas nacionais, que representam 71% da amostra, mostra que grande parte das
empresas envolvidas no estudo possuem uma atuacéo concentrada no Brasil, o que
pode influenciar a maneira como os ODS sédo implementados e priorizados dentro

dessas organizacoes.

Figura 4 — Empresas participantes na pesquisa
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Fonte: Claro; Rede Brasil do Pacto Global (2018).

Empresas classificadas como multinacionais estrangeiras e estatais
brasileiras constituem 10% cada uma do total de participantes. As multinacionais
estrangeiras, com sede fora do Brasil, mas que operam no pais, e as estatais
brasileiras, que séo controladas pelo governo e atuam principalmente no mercado
interno, mostram uma representacdo pequena dentro da amostra.

Essa distribuicdo evidencia a diversidade do setor empresarial no Brasil,
com uma clara predominancia de empresas nacionais nessa pesquisa, com uma
pequena representacao de multinacionais e estatais. Este contexto € importante para
compreender como diferentes tipos de empresas estédo integrando os ODS em suas
estratégias e quais desafios especificos podem surgir em funcéo de sua origem e tipo
de controle. Ao analisar esses dados, fica claro que a implementacdo dos ODS no
Brasil passa por diferentes realidades empresariais, cada uma com suas
particularidades e desafios, mas todas com um papel na promocdo de um

desenvolvimento sustentavel.
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A analise do comprometimento das empresas com o0s ODS revela
diferentes niveis de maturidade e transparéncia em suas estratégias, destacando

guatro categorias principais, como pode ser visto na Figura 5.

Figura 5 — Empresas com estratégia de atuacgao relacionada aos ODS
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Fonte: Claro; Rede Brasil do Pacto Global (2018).

A primeira categoria, composta por 51,25% das empresas, mostra que a
maioria delas possui estratégias relacionadas aos ODS, com o compromisso sendo
tornado publico. Esse dado reflete uma tendéncia de transparéncia e
responsabilidade, demonstrando que essas empresas ndo apenas desenvolvem
praticas sustentaveis e sociais, mas também se alinham com os principios de
responsabilidade corporativa, comunicando abertamente suas acfes para
stakeholders e o publico em geral.

Ja 26,88% das empresas estdo na fase de planejamento de suas
estratégias relacionadas aos ODS. Este grupo, embora ainda nédo tenha
implementado completamente suas acdes, esta desenvolvendo abordagens para se
alinhar aos objetivos globais de sustentabilidade. Isso sugere que um ndamero
consideravel de empresas esta em transicdo, movendo-se em direcdo a um maior
compromisso com os ODS, mas ainda em fase de preparacéo e planejamento.

Por outro lado, 11,25% das empresas relataram que, embora ndo possuam
estratégias especificas para os ODS, tém iniciativas relacionadas a sustentabilidade
e responsabilidade social que sé@o publicamente divulgadas. Essas empresas
demonstram um compromisso consideravel com questdes sustentaveis, mesmo que
suas acdes nao estejam diretamente alinhadas com os ODS, o que pode refletir uma

abordagem mais generalista ou setorial para a sustentabilidade.
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Por fim, 10,63% das empresas indicaram que possuem estratégias
voltadas para a sustentabilidade e responsabilidade social, mas que ndo sé&o
divulgadas publicamente.

Essas diferentes respostas evidenciam uma diversidade de estdgios de
maturidade e transparéncia nas praticas de sustentabilidade entre as empresas. H&
uma clara tendéncia para o desenvolvimento e a divulgacdo publica dessas
estratégias, o que € importante para o progresso da responsabilidade corporativa no
Brasil.

O grafico que analisa as motivacdes das empresas para implementarem
acoOes relacionadas aos ODS revela uma ampla gama de fatores que impulsionam as

préaticas sustentaveis, mostrado na Figura 6.

Figura 6 — Objetivos da implementacao de acdes especificas em ODS
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Fonte: Claro; Rede Brasil do Pacto Global (2018).

A analise comeca com o objetivo de contribuicdo com a agenda publica e
politicas publicas do governo, no qual 33% dos respondentes concordam totalmente
com a relevancia desse alinhamento, enquanto apenas 8% discordam totalmente. Isso
indica que muitas empresas reconhecem o valor de alinhar suas estratégias com as
politicas governamentais, reforcando a importancia do setor privado no apoio a

agendas publicas e regulatorias.
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Em seguida, a crenca dos acionistas, investidores e donos aparece como
uma grande motivacdo, com 29% das empresas concordando totalmente que alinhar
suas acdes aos ODS atende as expectativas desses stakeholders. Isso demonstra
qgue os investidores estdo cada vez mais valorizando préticas sustentaveis, o que
influencia diretamente as decisbes empresariais.

A visdo da lideranca dentro das empresas € outro fator que deve ser
analisado, com 34% dos respondentes concordando totalmente com a importancia
desse objetivo. Esse dado sugere que a direcdo e 0s executivos desempenham um
papel fundamental na implementacéo de praticas sustentaveis, influenciando a cultura
organizacional e o compromisso com os ODS.

Quando se trata do acesso ao capital, apenas 12% das empresas
concordam totalmente com a ideia de que praticas sustentaveis facilitam a obtencéo
de recursos financeiros, enquanto 20% discordam totalmente. Essa percepcao
dividida indica que, embora a sustentabilidade possa ser um diferencial, ainda ha
incertezas sobre sua influéncia direta na captacdo de investimentos.

A atracao e retencao de talentos como motivacao para implementar acoes
relacionadas aos ODS tem um apoio moderado, com 18% das empresas concordando
totalmente. A dispersao nas respostas sugere que a importancia atribuida a esse fator
varia entre as empresas, possivelmente refletindo diferentes culturas corporativas e
prioridades na gestao de pessoas.

O codigo de ética da empresa aparece como uma das motivacdes mais
fortemente apoiadas, com 53% das empresas concordando totalmente com a
importancia de incluir diretrizes de sustentabilidade e responsabilidade social. Isso
destaca a relevancia de principios éticos na conducao das operacdes empresariais.

No que tange ao cumprimento das leis, 38% das empresas concordam
totalmente que este é um objetivo essencial, enquanto apenas 14% discordam
totalmente, evidenciando um consenso sobre a importancia de aderir a normas e
regulamentacdes como parte das estratégias sustentaveis.

A manutencdo e desenvolvimento de reputacdo e imagem € outra
motivacao fortemente apoiada, com 43% das empresas concordando totalmente com
sua importancia. Isso mostra que muitas empresas reconhecem que praticas
sustentaveis sdo essenciais para preservar e melhorar sua reputagdo no mercado.

A possibilidade de inovacao é vista como uma motivacdo moderada, com

31% dos respondentes concordando totalmente que praticas sustentaveis promovem
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ainovacédo. Esse dado sugere que, para algumas empresas, a sustentabilidade é vista
como uma oportunidade de desenvolver novos produtos, processos ou modelos de
negocios.

Por fim, a reduc&o de impactos negativos, custos e riscos também aparece
com 31% de concordancia total, indicando que a implementacdo de praticas
relacionadas aos ODS é vista como uma maneira eficaz de mitigar riscos e otimizar
custos operacionais.

No geral, o grafico evidencia que as motivacdes para a implementacao de
acOes de ODS nas empresas sao diversas, com destaque para o cumprimento de leis,
manutencdo da reputacdo, e atendimento as expectativas dos acionistas e
investidores. Esses fatores mostram como as empresas estdo se posicionando em
relacdo a sustentabilidade, buscando equilibrar responsabilidades sociais e
ambientais com suas estratégias de negécios.

A andlise das praticas de divulgacao dos resultados relacionados aos ODS
entre empresas revela uma diversidade de abordagens e niveis de comprometimento
com a transparéncia e a responsabilidade corporativa. Os dados refletem uma
realidade no qual as empresas variam amplamente em suas estratégias de
comunicacdo, demonstrando diferentes niveis de maturidade e aceitacdo dos

principios de sustentabilidade, que pode ser visto na Figura 7.

Figura 7 — Divulgacéao de resultados nos ODS
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Fonte: Claro; Rede Brasil do Pacto Global (2018).

Primeiramente, a divulgacédo interna com detalhes das metas e projetos

apresenta uma certa divisdo. Com apenas 16,25% das empresas concordando
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totalmente e 8,75% concordando, hd uma aceitagdo limitada dessa pratica. Em
contraste, 21,88% das empresas discordam totalmente e 11,88% discordam,
sugerindo uma resisténcia consideravel a transparéncia interna. Esse dado sugere
gue, embora algumas empresas reconhegcam a importancia de manter seus
funcionarios informados sobre os detalhes dos ODS, outras ainda enfrentam desafios
ou simplesmente ndo veem valor em compartilhar essas informacdes de maneira mais
aberta.

No caso da divulgagéo interna e externa com detalhes das metas e
projetos, a resisténcia é ainda mais pronunciada. Com 27,5% das empresas
discordando totalmente e 17,5% discordando, muitas organizacdes parecem
relutantes em compartilhar informacgdes detalhadas com o publico externo. Apenas
14,37% concordam totalmente e 8,13% concordam com essa prética. Essa hesitacédo
pode ser atribuida a preocupac6es com a competitividade, confidencialidade, ou até
mesmo dificuldades na comunicacéo entre diferentes partes interessadas.

Em contraste, a divulgacdo dos impactos positivos conectados com o
resultado do negdcio apresenta um cenario mais equilibrado. Cerca de 18,13% das
empresas concordam totalmente e 18,75% concordam, enquanto 21,88% discordam
totalmente e 8,75% discordam. Isso sugere que ha um reconhecimento dos beneficios
de destacar impactos positivos, mas as empresas ainda enfrentam desafios na
implementacgéo dessa préatica de maneira uniforme. Essa estratégia pode ser utilizada
para refor¢ar a imagem corporativa e ganhar a confianga dos stakeholders, mas a
variacao nas respostas indica que a pratica ainda ndo é bem adotada.

Por outro lado, a divulgacdo dos impactos negativos conectados com o
resultado do negécio enfrenta uma resisténcia nas empresas. Com 33,75%
discordando totalmente e 13,75% discordando, h4 uma clara relutdncia em divulgar
informacdes que possam prejudicar a imagem corporativa. Apenas 9,38% concordam
totalmente e 8,13% concordam com essa pratica, evidenciando um temor de
repercussdes negativas, tanto para a confianca dos investidores quanto para a
percepcao publica.

A divulgagédo no formato da Iniciativa Global de Relatorios - Global
Reporting Initiative (GRI), um padrdo internacional que orienta empresas na
elaboracdo de relatérios de sustentabilidade com foco em transparéncia e
detalhamento, também n&o é amplamente adotada. Cerca de 36,25% das empresas
discordam totalmente e 8,13% discordam, enquanto 33,75% concordam totalmente e
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6,88% concordam. A utilizacdo desse padrdo de relatorio pode ser vista como um
desafio adicional que muitas empresas ainda ndo estdo dispostas a enfrentar,
possivelmente devido aos custos ou a complexidade envolvida.

Ademais, uma proporcao significativa de empresas divulga os resultados
relacionados aos ODS. Aproximadamente 66,25% discordam totalmente da pratica de
nao divulgar resultados, enquanto apenas 10% concordam totalmente com essa
prética. Isso evidencia um progresso na transparéncia e responsabilidade corporativa,
embora ainda haja desafios para a plena integracdo dos ODS nas praticas de
comunicacgdo empresarial.

Em suma, o gréafico revela um cenario no qual as praticas de divulgacéo
dos resultados relacionados aos ODS séo variadas e, em muitos casos, marcadas por
resisténcia. A hesitacdo em compatrtilhar informacgdes detalhadas, especialmente as
de natureza negativa, reflete desafios que precisam ser abordados para que as

empresas avancem de forma mais uniforme e eficaz na agenda dos ODS.

3.2 INVESTIGACAO DO QUADRO REGULATORIO NO BRASIL

Nos Ultimos anos, o Brasil tem avancado no desenvolvimento de
legislaces voltado para as praticas ESG. A medida que a demanda global por préaticas
empresariais sustentaveis aumenta, o pais se vé na necessidade de alinhar suas
regulamentacdes aos padrdes internacionais, garantindo a transparéncia e o impacto

positivo de suas empresas no meio ambiente e na sociedade.

3.2.1 Resolucdo CVM n° 14

Em 2020, a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) aprovou a Resolucao
n° 14, que exige que as companhias divulguem praticas ESG em seus relatérios,
alinhando-se ao movimento global de transparéncia corporativa. Essa resolucao torna
obrigatdria a adocdo do Relato Integrado para companhias abertas, como definido na
Orientacéo Técnica do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) 09, visando uma
abordagem mais coesa e eficiente para a comunicagao dos fatores que afetam a
capacidade das organizacOes de gerar valor a curto, médio e longo prazos (Brasil,
2020).
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Além disso, a Resolucdo estabelece que o Relato Integrado seja
assegurado por auditoria independente registrada na CVM, aumentando a
confiabilidade das informac¢des. Um ponto importante é a inclusdo de multiplos capitais
no processo de geracgéo de valor, como o capital financeiro, manufaturado, intelectual,
humano, social e natural, que dialogam diretamente com as préaticas de ESG. Isso
incentiva as empresas a abordarem temas como mudancas climaticas, gestdo de
recursos naturais e responsabilidade social de maneira mais estratégica e integrada
aos seus modelos de negdcio.

A Resolucdo CVM 14 também reforca principios essenciais, como
conectividade das informacdes e foco estratégico, que exigem das empresas uma
visdo de longo prazo e a consideracdo de riscos e oportunidades, especialmente
aqueles ligados ao ambiente regulatério e as demandas de stakeholders. Essa
estratégia permite a andlise de temas relevantes para ESG, como materialidade, que
determina a divulgacdo de informacfes que possam afetar a geracdo de valor da

organizacao.

3.2.2 Resolucdo CMN n° 4.943/2021

Além disso, o Banco Central introduziu a Resolucdo CMN 4.943/2021,
exigindo que instituicdes financeiras considerem riscos climéticos e socioambientais
em suas estratégias de negocios. Essa resolugéo representa um marco importante na
gestdo integrada de riscos financeiros e ESG no setor bancario, ampliando o escopo
de responsabilidades para incluir riscos sociais, ambientais e climaticos. Conforme a
Resolucdo, as instituicbes devem identificar, mensurar, monitorar e mitigar esses
riscos, além de incorpora-los em suas politicas de gerenciamento (Brasil, 2021).

A resolucdo também introduz o conceito de risco climéatico, dividido em dois
tipos principais: o risco de transi¢do, associado a adaptagcdo para uma economia de
baixo carbono, e o risco climatico fisico, relacionado a desastres naturais e mudancas
ambientais de longo prazo, como aumento do nivel do mar e eventos climéaticos
extremos.

Além disso, a resolucdo determina que as instituicbes desenvolvam uma
Politica de Responsabilidade Social, Ambiental e Climéatica (PRSAC), que deve ser
integrada a sua estratégia de negocio. Essa politica deve incluir mecanismos de

controle sobre atividades que possam envolver riscos como desmatamento, uso
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excessivo de recursos naturais ou poluicdo ambiental. O gerenciamento de riscos
também se estende as contrapartes das instituicoes, fornecedores e prestadores de
servico, reforcando a responsabilidade da instituicdo ao longo de toda a cadeia de
valor.

Outro ponto de destaque € a necessidade de as instituicbes realizarem
analises de cenarios que levem em conta as mudancas climaticas e a transi¢cao para
uma economia mais sustentavel. Essas analises devem incluir a aplicacdo de testes
para avaliar como esses riscos poderiam impactar suas operagdes, o que demonstra
um esforgo regulatério para que o sistema financeiro esteja preparado para enfrentar

eventos climéticos extremos e suas consequéncias econémicas.

3.2.3 Resolugdo CVM n° 193

A Resolucdo CVM n° 193, trata da criacdo e divulgacdo de relatérios
financeiros relacionados a sustentabilidade, seguindo o padrédo internacional do
Conselho Internacional de Padrdes de Sustentabilidade - International Sustainability
Standards Board (ISSB). Essa norma foi criada para que as empresas brasileiras
sigam préticas internacionais de sustentabilidade, o que traz mais clareza e confianca
nas informacdes compartilhadas com investidores (Brasil, 2023).

A resolucdo tem como objetivos principais alinhar as préticas brasileiras
com as internacionais, aumentar a transparéncia das informacgbes e facilitar a
comparacao entre as empresas, além de garantir que essas informacdes sejam Uteis
para o mercado financeiro global. A partir de 2026, todas as empresas listadas na
bolsa, fundos de investimento e securitizadoras terdo que elaborar esses relatérios de
sustentabilidade de forma obrigatéria, mas a partir de 2024 ja podem optar por seguir
essas normas voluntariamente.

Os relatérios devem ser apresentados de forma clara e separados dos
demais documentos financeiros da empresa, além de serem auditados por um auditor
independente. Com essa iniciativa, o Brasil busca promover uma economia mais
sustentavel e responsavel, alinhada com tendéncias globais e com as exigéncias do
mercado internacional, facilitando o acesso das empresas brasileiras a investimentos
estrangeiros.

3.2.4 ABNT PR 2030
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A ABNT PR 2030 é um conjunto de diretrizes criado pela Associacao
Brasileira de Normas Técnicas (ABNT) que visa orientar o desenvolvimento
sustentavel no Brasil, alinhado com a Agenda 2030 da Organizacdo das Nacbes
Unidas (Avila, R; 2023).

A ABNT PR 2030, oferece uma referéncia nacional para empresas,
governos e organizacfes que desejam adotar praticas sustentaveis em suas
operacOes. Essas diretrizes abrangem diferentes aspectos da sustentabilidade,
promovendo a adogéo de praticas mais responsaveis em termos ambientais, sociais
e de governanga.

Por meio desse documento, a ABNT busca garantir que as acles
realizadas no Brasil estejam alinhadas com os padrdes internacionais. A
implementacdo dessas diretrizes permite que as empresas brasileiras contribuam
diretamente para os ODS, promovendo um desenvolvimento equilibrado e
sustentavel.

Essa norma orienta as organizacbes a implementarem préaticas de
sustentabilidade, com base nos principios ESG em alinhamento com a Agenda 2030
da ONU. Ela apresenta uma estrutura clara que divide as acdes em trés eixos
principais: Ambiental, Social e Governanca, e fornece critérios detalhados para cada
um deles.

No eixo Ambiental, a norma aborda temas como mudancas climéaticas,
eficiéncia energética, uso sustentdvel dos recursos hidricos, biodiversidade e
economia circular. As organizacfes sdo incentivadas a reduzir emissfes de gases de
efeito estufa e adotar praticas de gestédo de residuos e prevencao da poluicao.

No eixo Social, sdo destacados temas como direitos humanos, diversidade,
equidade e inclusao, além de préticas laborais e de responsabilidade social na cadeia
de valor. As empresas devem promover a inclusdo, combater o trabalho infantil e
forcado, e garantir um ambiente de trabalho saudavel e seguro.

No eixo Governanga, a norma define a necessidade de governanca
corporativa robusta, com foco em praticas de conduta empresarial, gestao de riscos,
conformidade regulatoria, e transparéncia. As empresas sdo orientadas a adotar
mecanismos de controle interno, auditorias e relatorios ESG detalhados.

Além disso, a ABNT PR 2030 também oferece um modelo para avaliar o
estagio de maturidade da gestdo ESG nas organizacdes, ajudando-as a planejar e

monitorar suas agdes de sustentabilidade. Um ponto importante da norma € que ela
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nao apenas guia as empresas ho cumprimento das metas ESG, mas também promove
um impacto positivo em seus resultados financeiros, permitindo acesso a novos
mercados e maior valor na cadeia de suprimentos.

Essa norma estd se tornando uma referéncia para certificacbes e
diagndsticos de sustentabilidade no Brasil, ajudando a criar um ambiente mais

responsavel e competitivo no mercado global.

3.2.5 Taxonomia Sustentavel Brasileira

O documento intitulado "Taxonomia Sustentavel Brasileira" apresenta um
plano de acéo voltado para a promocéao da sustentabilidade no Brasil, especialmente
em termos de finangcas sustentaveis e politicas ecolégicas. Essa taxonomia é
essencialmente um sistema de classificacdo que define quais atividades econdémicas,
projetos e ativos contribuem positivamente para os objetivos ambientais, climaticos e
sociais do pais (Governo Federal, 2023).

O principal objetivo da Taxonomia Sustentavel Brasileira é mobilizar
recursos financeiros e investimentos, tanto publicos quanto privados, para atividades
gue tenham um impacto positivo, promovendo o desenvolvimento sustentavel e
regenerativo. Esse sistema serve para evitar o greenwashing?, garantindo que as
praticas e relatorios financeiros de sustentabilidade sejam transparentes e confiaveis.

A taxonomia esta organizada em trés niveis: estratégico, operacional e
técnico. Ela inclui critérios especificos para cada setor da economia, com indicadores
gue ajudam a avaliar se uma atividade realmente contribui para a sustentabilidade.

Ela cobre oito setores principais da economia, como agricultura, industria,
energia, agua, saneamento e construcdo. Também considera dois temas transversais:
enfrentamento das desigualdades e monitoramento e verificacdo de atividades
sustentaveis.

O desenvolvimento da taxonomia segue um cronograma definido. Em
2023, iniciou-se 0 processo de consulta publica, com previsdo de conclusdo da

primeira versdo em novembro de 2023 e seu langamento na Conferéncia das Partes

3 Greenwashing refere-se a pratica de empresas divulgarem informac6es ou campanhas enganosas
para parecerem mais sustentaveis do que realmente séo, visando melhorar sua imagem ambiental sem
acOes concretas (SEBRAE, 2022).
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- Conference of the Parties (COP) 28. A implementa¢éo da taxonomia comecara a ser

obrigatdria a partir de janeiro de 2026.

3.3 ESTUDOS DE CASOS DE EMPRESAS NO BRASIL

A seguir, serdo analisados relatérios de empresas selecionadas com base
em seus desempenhos no indice de Sustentabilidade Empresarial da B3 no ano de
2023, priorizando as melhores classificadas de cada setor. O objetivo € avaliar o
avanco dessas organizacdes em relacdo as praticas ESG de um ano para o outro,

identificando melhorias, desafios e tendéncias observadas no periodo.

3.3.1 Financeiro — Banco PAN

Para compreender as praticas ESG no setor financeiro, sera analisado o
Banco PAN. A escolha desta empresa possibilita a avaliacdo das adaptacdes
especificas do setor financeiro ao contexto ESG, considerando suas particularidades
regulatérias e operacionais.

Ao examinar os relatérios ESG do Banco PAN dos anos 2022 e 2023,
observa-se uma evolucdo no comprometimento com a agenda de sustentabilidade.
Serdo destacadas as principais areas de atuacdo ESG para avaliar as mudancas e
implicacdes dessas praticas.

No relatério de 2022, o Banco PAN (2023) focou em iniciativas de
compensacao de carbono e aprimoramento da transparéncia nas emissdes, com
destaque para o terceiro inventario de carbono, que € um levantamento anual
detalhado das emissbes de gases de efeito estufa geradas pelas operagdes da
empresa, seguindo padrdes internacionalmente aceitos (B3, 2023a). Além disso,
houve a compensacdo de 100% das emissdes nos escopos 1, 2 e 3. O escopo 1
abrange as emissdes diretas, provenientes de fontes controladas ou possuidas pela
empresa, como o consumo de combustivel em veiculos proprios. O escopo 2 refere-
se as emissdes indiretas de energia, que ocorrem na geracdo da eletricidade
consumida pela empresa. Ja 0 escopo 3 inclui outras emissdes indiretas, relacionadas
a cadeia de valor, como transporte de terceiros e viagens corporativas, mas neste
caso ndo abrange a carteira de financiamentos (Santos, 2024). A Figura 8 representa

uma divisdo dos escopos 1, 2 e 3. Essas praticas reforcaram a integracao de principios
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ambientais as operagbes da empresa, especialmente na gestdo de emissbes da
carteira de veiculos. Para mensurar isso, o Banco PAN utilizou a metodologia da
Parceria para Financas de Contabilidade de Carbono - Partnership for Carbon
Accounting Financials (PCAF), que define diretrizes para calcular e divulgar as

emissoes financiadas por instituigdes financeiras.
Figura 8 - Representacédo da divisdo dos escopos 1, 2 e 3 em toda cadeia de valor

'Escopo2 Escopo 1

INDIRETO DIRETO

INDIRETO INDIRETO

Empresa relatora

Fonte: JGP (2023).

Em 2023, o Banco PAN (2024) se desenvolveu ainda mais nesse campo,
implementando o “Framework Sustentavel”’, com foco no financiamento de carteiras
gue atendem a critérios de elegibilidade socioambiental, ou seja, um conjunto de
requisitos que garantem que 0s projetos ou ativos financiados estejam alinhados a
praticas sustentaveis e responsaveis do ponto de vista ambiental e social. Esse
avanco reflete o crescente interesse dos investidores por produtos financeiros que
promovam impactos positivos, além de trazer mais clareza na alocacao de recursos.
As emissoes de gases de efeito estufa continuaram sendo monitoradas, e a meta de
neutralidade de carbono foi mantida.

Essa evolugdo sugere um amadurecimento da governanca ambiental da

empresa. O Banco PAN passou de iniciativas mais reativas, como a compensacao de
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emissdes, para uma abordagem estratégica e de longo prazo, incorporando praticas
sustentaveis em suas operacodes financeiras.

No relatorio de 2022, o banco destacou iniciativas sociais como a inclusao
de milhdes de brasileiros em produtos financeiros acessiveis, com taxas de juros
reduzidas para crédito consignado e Fundo de Garantia do Tempo de Servi¢go (FGTS).
Consolidou-se como uma instituicdo comprometida com a inclusao financeira e o
desenvolvimento econdémico, especialmente de populacdes vulneraveis. Além disso,
investiu em programas de educacéo financeira e prevencéo a fraudes, capacitando
seus clientes a tomar decisdes mais conscientes em relacéo ao crédito.

Em 2023, o Banco PAN (2024) ampliou sua atuacédo social, com destaque
para diversidade e inclusdo. Manteve o selo “Great Place to Work” e liderou rankings
de diversidade racial, de género e LGBTQIA+, ficando em 1° lugar entre as melhores
instituicbes para pessoas LGBTQIA+ e em 3° para mulheres. O selo “Great Place to
Work” € uma consultoria que certifica e reconhece empresas com excelentes praticas
de gestdo e cultura organizacional, oferecendo certificacbes e premiacbes para
organizagdes que promovem um ambiente de trabalho positivo e inclusivo para todos
(GPTW, 2024). O Banco PAN, ao ser reconhecido, reflete um compromisso com a
equidade e o bem-estar social no ambiente corporativo, fortalecendo sua cultura
inclusiva.

Além disso, a empresa expandiu suas iniciativas de impacto social,
apoiando projetos que visam melhorar a qualidade de vida de populagbes
marginalizadas. A evolugcdo nas metas de incluséo e diversidade, exemplificada por
novos programas de capacitacdo, evidencia que a agenda social agora é parte da
estratégia do Banco PAN.

Em 2022, a governanca do banco foi reforcada com a criacdo de comités
dedicados a agenda ESG, garantindo o alinhamento das decisGes estratégicas aos
compromissos de sustentabilidade. A estrutura de governanca foi consolidada com a
participagao ativa de stakeholders na avaliacado de temas materiais, demonstrando um
esforgco para criar uma cultura de governanca responsavel e em sintonia com as
praticas globais.

O relatorio de 2023 consolidou esses avangos, integrando as politicas de
governanca as praticas do “Conglomerado BTG Pactual”’, que € um grupo financeiro
de origem brasileira com operacdes globais, que oferece servicos bancarios e

financeiros, incluindo banco de investimento, gestdo de ativos, corretagem e
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administracdo de fortunas (BTG Pactual, 2024). A criacdo da Comissdo ESG,
diretamente vinculada ao “Conselho de Administracdo”, reflete a formalizacdo dessas
préaticas no nivel mais alto da empresa. O fortalecimento da estrutura de conformidade,
com foco em ética e transparéncia, também foi destacado como parte essencial da
governanca corporativa.

Esses aumentos demonstram um alinhamento mais rigoroso com as
diretrizes globais de sustentabilidade e o compromisso da empresa em mitigar riscos
sociais, ambientais e de governanga em suas operagoes.

A comparacédo entre os relatorios de 2022 e 2023 revela uma evolugéo
continua nas préaticas ESG do Banco PAN. A transicdo de uma abordagem focada em
iniciativas pontuais, como compensacéao de carbono e inclusdo financeira, para uma
estratégia integrada de longo prazo, reflete o compromisso da empresa com a
sustentabilidade. Em 2023, houve fortalecimentos em governanga e maior clareza nas
praticas sustentaveis, com a implementacdo do “Framework Sustentavel” e o
fortalecimento da “Comisséo ESG”.

No ambito social, o foco em diversidade e inclusdo demonstra que a
empresa esta atenta as demandas contemporaneas por ambientes de trabalho mais
equitativos. No entanto, ainda existem desafios, como a ampliacdo das praticas de
gestao de riscos e a integracdo de toda a cadeia de valor nas estratégias ESG.

O Banco PAN apresentou progressos entre 2022 e 2023 em governanca,
estratégias ambientais e impacto social. Além de aumentar seu comprometimento
com praticas sustentaveis, posicionou-se como lider no setor financeiro em termos de
diversidade e incluséo. A continuidade dessa evolucdo dependera da manutencédo de
metas de longo prazo e da integracdo constante dos principios ESG em suas

operacgoes.

3.3.2 Bens industriais — CCR S.A.

Seguindo o panorama do setor financeiro, sera realizada a analise da
Companhia de Concessdes Rodoviarias (CCR) S.A., uma empresa do setor de bens
industriais. O setor de bens industriais abrange empresas que produzem e fornecem
produtos e servigos essenciais para a infraestrutura e o desenvolvimento econdmico,
como equipamentos, maquinas, construcao civil, transporte e energia (Ricardo, 2021).

Essas empresas desempenham um papel importante na criagcdo e manutencao de
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grandes obras e projetos, que vao desde estradas e ferrovias até sistemas de geracao
e distribuicdo de energia. A escolha dessa companhia visa destacar como o setor de
infraestrutura tem incorporado praticas ESG, com énfase em suas operacoes de
transporte e energia.

Com base nos relatorios anuais de 2022 e 2023, observa-se que a CCR
tem realizado investimentos para fortalecer suas praticas ambientais, sociais e de
governanca, visando ndo apenas o cumprimento de requisitos regulatorios, mas
também a criagdo de valor sustentavel para seus stakeholders.

A CCR (2024) tem adotado medidas concretas para reduzir suas emissoes
de gases de efeito estufa, demonstrando comprometimento com os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel. Em 2023, a empresa ampliou sua capacidade de
geracéao de energia solar de 3,1 MWp para 6,5 MWp, com a instalacdo de oito novas
usinas fotovoltaicas. Além disso, a CCR (2024) se comprometeu a reduzir suas
emissfes de CO2 em 59% até 2033, nos escopos 1 e 2, em comparacao com 0S
niveis de 2019.

A implementacdo do "MasterPlan ESG" reflete o foco da empresa na
transicdo para uma economia de baixo carbono. Esse plano inclui o uso de
biocombustiveis em 100% da frota leve da CCR e parcerias internacionais para
explorar o uso de hidrogénio verde. Essas iniciativas demonstram o alinhamento da
CCR com as demandas globais de sustentabilidade e os compromissos assumidos no
Acordo de Paris, além de destacar a empresa como uma das primeiras brasileiras a
ter suas metas de descarbonizacdo aprovadas pela Metas Baseadas na Ciéncia -
Science Based Target Initiative (SBTi). A SBTi é uma iniciativa global que ajuda
empresas a definir metas de reducéo de emissdes de gases de efeito estufa com base
na ciéncia climatica, alinhando essas metas aos objetivos do Acordo de Paris, que
visa limitar o aquecimento global a 1,5°C (Science Based Targets Initiative, 2019). A
aprovacao pela SBTi indica que as metas de descarbonizagdo da CCR séao
consideradas cientificamente sélidas e compativeis com os esfor¢os globais para
mitigar as mudancas climaticas.

No ambito social, a CCR implementou programas com impacto direto nas
comunidades em que atua. O programa "Caminhos para a Saude" e o "Caminhos para
a Cidadania" sdo exemplos de iniciativas voltadas para saude e educacdo. Esses
programas nao apenas atendem as necessidades basicas das comunidades, mas

também deixam um legado positivo ao investir em infraestrutura social sustentavel.
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Em 2023, mais de 117 mil alunos e 3900 educadores foram beneficiados pelo
programa de cidadania da empresa (CCR, 2024).

Além disso, a CCR destinou R$ 500 milhdes até 2030 para programas de
impacto social, consolidando seu compromisso com a responsabilidade social
corporativa. Essas acfes estdo alinhadas aos ODS 3 (saude e bem-estar), ODS 4
(educacéao de qualidade) e ODS 11 (cidades e comunidades sustentaveis), refletindo
um foco em inclusdo e desenvolvimento sustentavel.

A CCR também aprimorou suas préaticas de governanga nos ultimos anos.
A empresa adotou uma estrutura robusta de governanca, com a criagdo de comités
dedicados, como o “Comité de Gente e ESG” (CCR, 2024). O foco na transparéncia é
evidente, com a empresa publicando relatorios integrados anualmente, conforme os
padroes do GRI e do Conselho para Padrbes Financeiros de Sustentabilidade -
Sustainability Accounting Standards Board (SASB), que estabelece critérios
especificos para a divulgacdo de informacdes financeiras relacionadas a
sustentabilidade, e seguindo as normativas da CVM.

A adocdo de praticas de governanca mais rigorosas tem sido uma
prioridade para a CCR desde 2018, quando iniciou uma transformagcdo em sua
estrutura de gestdo. Em 2023, essa transformacao foi reforcada com a implementacéao
do "Plano de Aceleracao de Valor", que revisou a estratégia, cultura e organizacdo da
empresa, garantindo uma gestdo mais simples, agil e eficiente.

Embora a CCR tenha alcancado avancos em ESG, desafios persistem. O
setor de infraestrutura de mobilidade, no qual a empresa atua, exige investimentos em
tecnologia e inovacao para minimizar impactos ambientais e sociais, além de manter
a eficiéncia operacional. A pressdo por uma transicdo energética rapida também
coloca a CCR em posicéo de protagonismo, demandando que a empresa acelere seus
investimentos em fontes renovaveis e praticas de baixo carbono.

Apesar dos desafios, as oportunidades sao promissoras. A lideranca da
CCR no setor de infraestrutura de mobilidade, aliada a sua capacidade financeira,
posiciona a empresa de forma vantajosa para novas oportunidades no mercado de
infraestrutura sustentavel, como demonstrado pelos seus recordes de investimento
em 2023.

A andlise dos relatérios da CCR evidencia que a empresa esta se
desenvolvendo em sua agenda ESG. Os investimentos em descarbonizacao,

educacéo, saude, governanca e inovacao posicionam a CCR como um exemplo de
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empresa brasileira que busca equilibrar crescimento econdémico com responsabilidade

socioambiental.

3.3.3 Consumo ciclico — Lojas Renner S.A.

Apés a andlise do setor industrial, o foco recai sobre o segmento de
consumo ciclico, representado pela Lojas Renner S.A. Esta abordagem busca
evidenciar como empresas do setor de varejo estdo implementando estratégias ESG,
com énfase na circularidade de recursos e na reducéo de emissdes. A circularidade
de recursos promove a reutilizacdo, reciclagem e regeneracdo de materiais para
prolongar seu ciclo de vida e reduzir desperdicios (Raizen, 2021).

Em termos ambientais, a Renner (2023) demonstra um forte compromisso
com a mitigacdo dos impactos climaticos. Em 2022, a empresa langou um novo ciclo
estratégico de sustentabilidade, valido até 2030, com foco em solucdes climéaticas,
circulares e regenerativas. Solucdes regenerativas sdo aquelas que vao além de
reduzir o impacto ambiental, promovendo a restauracdo dos ecossistemas e
contribuindo ativamente para a regeneracdo dos recursos naturais (Maeda, 2021). A
meta de atingir o “Net Zero” até 2050 foi reafirmada, o que significa que a empresa se
compromete a reduzir suas emissdes de gases de efeito estufa ao maximo e
compensar aquelas que nao podem ser eliminadas. Em 2022, por exemplo, 98% do
algodao utilizado em suas pecas era certificado, e 81,5% das roupas contavam com
o selo de responsabilidade ambiental (Lojas Renner, 2023).

Em 2023, as Lojas Renner (2024) continuou a avancar em direcdo a meta
de “Net Zero”, acelerando a transicdo para um modelo de baixo carbono. Entre os
destaques, esta o fato de que 94,5% dos produtos de viscose passaram a ser de
fontes responsaveis, indicando um foco cada vez maior em materiais sustentaveis. A
Renner, ao focar em viscose de fontes certificadas, busca garantir que o material seja
produzido de forma sustentavel, minimizando desmatamentos e o uso de produtos
guimicos prejudiciais ao meio ambiente.

A empresa também implementou iniciativas voltadas a economia circular,
como a eliminacdo gradual de embalagens plasticas nao reutilizaveis até 2030. Outro
exemplo foi o aumento nas vendas por meio do Repassa, sua plataforma de brecho
online, que oferece cole¢cdes de upcycling, reforcando o compromisso com o

reaproveitamento de materiais. Upcycling é o processo de transformar residuos,
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materiais descartados ou pecas antigas em novos produtos de maior valor ou
gualidade, sem a necessidade de desintegrar ou reciclar os materiais por completo.
Diferente da reciclagem, que muitas vezes reduz a qualidade do material, o upcycling
busca prolongar o ciclo de vida dos produtos, criando algo novo e de valor agregado
a partir de algo que seria descartado (Sebrae, 2023b).

Na dimensédo social, a Renner se sobressai pelos investimentos em
diversidade e inclusdo. Em 2022, a empresa estabeleceu metas claras para aumentar
a representatividade de pessoas negras e mulheres em cargos de lideranca (Lojas
Renner, 2023). Esse movimento ganhou forca em 2023, quando foi relatado que
30,5% dos cargos de lideranca eram ocupados por pessoas negras e 45% da alta
lideranca era composta por mulheres (Lojas Renner, 2024).

A empresa também direcionou R$ 6,4 milhdes para projetos de
desenvolvimento comunitario, com foco na capacitacdo e no empreendedorismo
feminino, reforcando seu compromisso com o impacto social positivo (Lojas Renner,
2024).

No aspecto de governanga, a Renner manteve suas praticas alinhadas as
melhores préaticas ESG. Em 2022, a empresa vinculou a remuneracgao variavel de seus
executivos ao cumprimento das metas de sustentabilidade do compromisso 2030,
garantindo o engajamento direto da lideranca no progresso dessas metas (Lojas
Renner, 2023).

Em 2023, a Renner continuou aprimorando seus processos de
conformidade, auditando 100% dos fornecedores de vestuério dos niveis 1 e 2 com
base em critérios ESG. Os fornecedores de nivel 1 sdo aqueles diretamente
responsaveis pelo fornecimento de matérias-primas e componentes para a empresa,
enquanto os de nivel 2 sao fornecedores indiretos, que fornecem matérias-primas e
componentes para os de nivel 1 (Gedanken, 2023). Esse monitoramento foi ampliado
para fornecedores de produtos de casa e decorac¢ao, atingindo 99% de conformidade.

A Renner tem consistentemente figurado entre as principais varejistas do
Brasil em indices ESG, como o ISE, além de liderar o indice de Sustentabilidade Dow
Jones em 2023. O indice de Sustentabilidade Dow Jones (DJSI) é um indice global
gue avalia o desempenho das empresas lideres em sustentabilidade, medindo
aspectos econdmicos, ambientais e sociais para identificar companhias que

demonstram praticas de gestao sustentavel (S&P Global, 2024).
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Comparando os relatorios de 2022 e 2023, é evidente 0 progresso da
Renner em suas metas ESG em diversas areas. A transicdo para uma economia
circular, o uso crescente de materiais sustentaveis e o fortalecimento de suas politicas

de inclusdo sao elementos que colocam a empresa em destaque no setor varejista.

3.3.4 Consumo nao ciclico — SLC Agricola S.A.

Agora, a analise se direciona ao setor de consumo néo ciclico, com foco no
agronegocio, representado pela SLC Agricola S.A. Esta empresa se destaca pela
adocdao de praticas de agricultura sustentavel e pela busca constante de certificacdes
gue reforcam seu compromisso com o0 meio ambiente.

Ao examinar os relatérios de 2021 e 2023 da SLC Agricola, fica evidente o
crescimento do comprometimento da empresa com a sustentabilidade, o que esta
alinhado a sua estratégia de expansao e lideranca no setor agricola brasileiro.

No que se refere ao pilar ambiental, a SLC Agricola adota praticas robustas
para mitigar os impactos ambientais e promover a sustentabilidade. Desde 2021, a
empresa vem incorporando ac¢des voltadas para a reducdo de emissdes de gases de
efeito estufa, com destaque para sua participacdo no “Programa Brasileiro GHG
Protocol”, que oferece uma metodologia para quantificar e gerenciar as emissfes de
gases de efeito estufa. Esse programa auxilia as empresas a desenvolverem
inventarios detalhados e confiaveis, apoiando a tomada de decisGes estratégicas
voltadas a sustentabilidade (Fundacao Getulio Vargas, 2024).

Além disso, a SLC adota técnicas como a agricultura de precisdo, que
utiliza tecnologia para monitorar e otimizar o uso de insumos agricolas de forma
eficiente (Silva, 2019), e o plantio direto, um método de cultivo que reduz o
revolvimento do solo, contribuindo para a conservacéo da sua estrutura e a diminuicao
da erosao (Agro Bayer, 2024). Essas iniciativas ndo visam apenas o aumento da
produtividade agricola, mas também a preservagdo ambiental, como demonstrado
pelo compromisso da empresa de manter 118 mil hectares de areas preservadas.

O relatorio de 2023 reforca essa trajetdria, destacando a obtencdo de
certificacfes importantes, como o “Regenagri”, voltado a agricultura regenerativa, e a
Associacéo Internacional de Soja Responsavel - Round Table on Responsible Soy
(RTRS), que certifica boas praticas agricolas em soja e milho. Além disso, a empresa

assumiu o compromisso de se tornar neutra em emissdes de carbono até 2030, nos
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escopos 1 e 2. A politica de "Desmatamento Zero", iniciada em 2021, e a preservacao
de 112,7 mil hectares de mata nativa, o que representa 35,2% de suas terras, sao
marcos ambientais significativos.

Na dimenséo social, a SLC Agricola se destaca pelo desenvolvimento de
seus colaboradores e das comunidades onde atua. Os relatorios de 2021 e 2023
mostram um foco no fortalecimento das habilidades dos funcionarios, com programas
voltados para inclusdo digital e seguranca no trabalho. Em 2023, a SLC Agricola
investiu no “Programa Semear”, abordando diversidade e inclusdo em areas como
deficiéncia, igualdade de género e raca. A educagédo também recebe atengédo, com a
meta de alcancar 100% dos colaboradores com ensino fundamental completo até
2028, reforcando o compromisso da empresa com a formacao dos colaboradores.

Além disso, a SLC Agricola investe em iniciativas sociais por meio do
Instituto SLC e do Grupo de Agao Socioambiental (GAS), que realizam projetos de
voluntariado e desenvolvimento local. Em 2023, a empresa conduziu diagnésticos em
municipios para direcionar melhor suas ac¢des sociais nos proximos anos.

No que diz respeito a governanca, a SLC Agricola tem demonstrado uma
estrutura sélida e bem estabelecida. A criacdo do “Comité ESG” em 2021, que
supervisiona o cumprimento das metas ambientais, sociais e de governanca, destaca
0 compromisso estratégico da empresa com essas areas. As praticas de governanca
da empresa sdo ainda reforcadas pela adesao a indices de sustentabilidade, como o
ISE e 0 ICO2 B3, este ultimo sendo um indice da B3 que redune empresas
comprometidas com a transparéncia na gestdo de emissfes de gases de efeito estufa
(B3, 2024b).

A SLC Agricola também trabalha para garantir a certificacdo de todas as
suas fazendas no Sistema de Gestao Integrado (SGI) até 2028, tendo ja certificado
15 de suas 23 unidades até 2023. Esse compromisso com boas praticas de
governanca é evidenciado pelo reconhecimento obtido pela empresa, incluindo o titulo
de melhor empresa do agronegdcio para trabalhar e pelas praticas de transparéncia.

A evolugdo das praticas ESG da SLC Agricola entre 2021 e 2023 reflete
um grande progresso, especialmente na integracdo de praticas ambientais com
inovacao tecnoldgica e no fortalecimento das relagdes com seus stakeholders. A
empresa consolidou sua posi¢cdo como referéncia no setor agricola, ndo apenas em

termos de produtividade, mas também em compromisso com a sustentabilidade. O
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objetivo de alcancar a neutralidade de carbono até 2030 e o aumento nas certificacdes

ambientais colocam a SLC Agricola como lider em préticas ESG.

3.3.5 Materiais basicos — Companhia Brasileira de Aluminio

A analise agora se volta para o setor de materiais basicos, com foco na
Companhia Brasileira de Aluminio (CBA). Nos relatérios analisados, a CBA reafirma
seu compromisso com a reducdo de impactos ambientais, especialmente no que diz
respeito a descarbonizacgéo e a circularidade do aluminio. A empresa se destaca por
utilizar 100% de energia renovavel em suas operacdes e por ter metas ambiciosas de
descarbonizacéo, aprovadas pelo SBTi. Além disso, a CBA participa ativamente da
agenda de reciclagem de aluminio, uma iniciativa que reduz em até 95% o0 consumo
energético em comparacao com a producao de aluminio primario.

Um marco relevante em 2022 foi a emissao pioneira de créditos de carbono
por meio do “Programa REDD+ Cerrado”, o que sinaliza o avan¢o da CBA (2023) no
mercado de carbono. Créditos de carbono séo certificados que representam a reducéo
ou remocao de uma tonelada de diéxido de carbono (CO2) da atmosfera, gerados por
atividades que mitigam emissdes de gases de efeito estufa (Credcarbo, 2023). Essa
acdo estd alinhada a estratégia ESG da empresa, que busca ampliar a
sustentabilidade ndo apenas nos seus processos produtivos, mas também em
parcerias voltadas a preservag¢ao ambiental.

No ambito social, a CBA (2023) demonstra compromisso principalmente
com seguranca e diversidade no ambiente de trabalho. Em 2022, 21% dos cargos de
lideranca da empresa eram ocupados por mulheres, e a previsdo era de aumentar
essa participacdo em 2023. A CBA (2023) também implementou 59 projetos sociais
voltados para educacéo, apoio a gestdo publica, dinamismo econdmico e protecéo
dos direitos da infancia e adolescéncia.

Em 2023, a empresa deu um passo a frente nas praticas de diversidade,
realizando um recadastramento de funcionarios para identificar com mais clareza os
perfis de género e racga, 0 que permitiu o desenvolvimento de projetos mais assertivos
de inclusdo. A entrada da CBA no indice “IDIVERSA” da B3, que avalia a diversidade
de género e raca em empresas de capital aberto, reforca o compromisso da empresa

com a equidade e incluséo social (CBA, 2024).
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Em termos de governanca, os relatorios mostram que a CBA segue praticas
consistentes para garantir transparéncia e responsabilidade em suas operacdes. Em
2022, a empresa fortaleceu sua governanca com a criacdo de um “Comité de
Financas”, responsavel por auxiliar nas decisbes econ6micas e financeiras. Além
disso, a empresa se manteve ativa em indices de sustentabilidade, como o ISE da B3,
onde obteve posi¢cdes de destaque (CBA, 2023).

No relatério de 2023, a governancga permanece um pilar central, com a CBA
mantendo sua posi¢cdo nos indices ISE e ICO2 B3. O compromisso com a
transparéncia e a inovacdo também se reflete no “Programa DigitALL”, que traz
solucdes digitais para processos internos e aumenta a eficiéncia e o impacto ESG na
cadeia produtiva (CBA, 2024).

A analise dos dois relatérios demonstra uma evolucdo na estratégia ESG
da CBA. Entre 2022 e 2023, a empresa intensificou seus projetos de sustentabilidade
ambiental e social, com foco em reciclagem e incluséo de género e raca no ambiente
de trabalho. A estratégia de longo prazo da CBA estd associada a praticas de
descarbonizacéo, circularidade de produtos e melhoria da qualidade de vida dos
colaboradores e das comunidades onde opera.

Portanto, a CBA ilustra como a industria de materiais basicos pode evoluir
em direcdo a sustentabilidade, especialmente por meio do uso de energias renovaveis
e da reciclagem de aluminio. A jornada para uma producao totalmente sustentavel,

contudo, ainda enfrenta barreiras relacionadas a custos e inovacdes tecnologicas.

3.3.6 Petrdleo, gas e biocombustiveis — Cosan S.A.

A transicdo energética é um tema fundamental no contexto ESG,
especialmente no setor de petréleo, gas e biocombustiveis. A Cosan S.A. foi escolhida
como estudo de caso neste setor devido ao seu papel proeminente na producéao de
bioenergia e aos seus esfor¢cos de descarbonizagéo.

No que diz respeito ao impacto ambiental, a Cosan (2023) tem feito grandes
progressos, especialmente na redugdo de emissdes de gases de efeito estufa. Entre
2020 e 2022, a empresa reduziu a intensidade de suas emissdes de 213 para 151
toneladas de CO2, destacando seus esforgcos na descarbonizagcdo e transicéo
energética. Esses resultados foram impulsionados por investimentos em bioenergia,

especialmente na producao de etanol de segunda geracado, que é produzido a partir
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de residuos agricolas, como o bagaco da cana-de-acUcar, em vez de utilizar a cana-
de-acucar, tornando-o uma alternativa mais sustentavel (Raizen, 2023). Essa
inovacdo vem da Raizen, uma joint venture, ou seja, uma parceria comercial entre
duas ou mais empresas, formada entre a Cosan e a Shell.

A Raizen desempenha um papel central na estratégia de sustentabilidade
da Cosan, destacando-se pela producéo de bioeletricidade e biogas em mais de 35
parques de bioenergia, além de investimentos em novas plantas de etanol. A meta da
Cosan (2024) é que, até 2030, 80% de seu Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation, and Amortization (EBITDA) ajustado (lucro antes de juros, impostos,
depreciacdo e amortizacao, ajustado para excluir fatores ndo recorrentes ou que nao
refletem o desempenho operacional da empresa (Fittipaldi, 2024)) seja gerado por
negdécios renovaveis, fortalecendo sua contribuicAo para a economia de baixo
carbono.

No campo social, a Cosan (2023) tem mostrado forte comprometimento
com a diversidade, inclusédo e seguranca. Em 2022, 40% das posi¢des de lideranca
na empresa foram ocupadas por mulheres, superando a meta de 30% até 2025. Esse
foco em equidade se estende a outras empresas do grupo, como a Raizen e a
Compass, que também avancaram nos indicadores de diversidade.

Além disso, a Cosan investiu mais de R$ 74,1 milhdes em projetos sociais
voltados para educagcdo, salude e empreendedorismo, demonstrando seu
comprometimento com o impacto social positivo nas comunidades onde atua (Cosan,
2024).

No ambito da governanca, a Cosan (2024) obteve algumas melhorias,
sendo reconhecida em importantes indices de sustentabilidade, como o ISE da B3 e
0 Morgan Stanley Capital International (MSCI) ESG Rating, uma classificacao global
gue avalia as empresas com base em seu desempenho em critérios ambientais,
sociais e de governanca. Esse rating ESG analisa informagbes publicas das
empresas, atribuindo diferentes pesos aos fatores ESG conforme o segmento da
industria. A pontuacao varia de 0 a 10 e é convertida em ratings que véo de “CCC”
(desempenho mais baixo) a “AAA” (as melhores praticas ESG) (MSCI, 2020). A Cosan
manteve a nota “AA”, posicionando-se entre as empresas com elevado desempenho
em sustentabilidade, destacando sua gestdo eficiente de riscos e oportunidades
nesses pilares. Além disso, a empresa aderiu a carta compromisso do “Movimento

Transparéncia 100%”, promovendo maior transparéncia e combate a corrupcao.
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A evolugéo da governanca ESG da Cosan (2024) foi marcada pela criagao
de comités internos dedicados a gestdo da sustentabilidade e pelo fortalecimento de
suas praticas de governanca corporativa. A “Visdo ESG 2030” da empresa estabelece
diretrizes claras para descarbonizacao, incluséo e segurancga, integrando essas metas
a toda sua estratégia de negécios.

A Raizen, em particular, exemplifica como a inovacéo tecnoldgica pode ser
uma importante aliada na busca por solucdes de baixo carbono. A producéo de etanol
de segunda geracdo e o uso de bioeletricidade posicionam a Cosan como uma lider
na transicdo para uma economia sustentavel.

Em conclusdo, a analise ESG da Cosan revela uma empresa
comprometida com a sustentabilidade em varias frentes, buscando alinhar seu
crescimento econdmico com préaticas responsaveis que beneficiem tanto o meio
ambiente quanto a sociedade. A integracao dessas praticas e o estabelecimento de
metas claras para 2030 indicam que a Cosan esta bem posicionada para enfrentar os

desafios de sustentabilidade no longo prazo.

3.3.7 Saude — Raia Drogasil S.A.

No setor de saude, a Raia Drogasil S.A. (RD) se destaca pela
implementacdo de praticas ESG, especialmente em iniciativas voltadas a
sustentabilidade e ao bem-estar de seus colaboradores e clientes. O estudo da RD
permite observar como o0s principios ESG podem ser aplicados em uma cadeia de
valor que impacta diretamente a saude publica.

Nos relatorios analisados, o comprometimento da RD com a
sustentabilidade é evidente, principalmente na reducdo de emissGes de gases de
efeito estufa. Em 2022, 45% das unidades da empresa ja eram abastecidas por
energia renovavel, e o uso de caminhdes elétricos foi ampliado, alinhando-se a meta
de mitigacdo de impactos climéticos (RD Saude, 2023). Em 2023, a RD ascendeu
ainda mais ao reduzir suas emissdes de escopo 1 e 2 em 27,55%, reforcando seu
compromisso ambiental. Outro ponto de destaque € a logistica reversa: todas as
farmacias da rede estdo equipadas com coletores de medicamentos vencidos,
promovendo a economia circular (RD Saude, 2024).

Ao comparar os dois relatorios, percebe-se um progresso continuo nas

acoOes climéaticas e de gestdo de residuos, com o relatorio de 2023 (RD Saude, 2024)
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indicando uma maior maturidade na gestdo ambiental. A RD comegou a incorporar as
emissdes do escopo 3, demonstrando um entendimento mais abrangente sobre o
impacto de suas operacoes.

No campo social, a RD tem dado énfase ao bem-estar de seus funcionarios
e a promocao da saude integral. Em 2022, a empresa gerou aproximadamente 10 mil
oportunidades de emprego para jovens (RD Saude, 2023), e em 2023 esse numero
aumentou, junto com a ampliacdo dos programas de formacao e saude para 0s seus
57 mil colaboradores (RD Saude, 2024). Além disso, a RD investiu mais de R$ 39,8
milhdes em iniciativas sociais, como o projeto “Farol Saude Integrativa”, voltado para
a saude de populacdes vulneraveis (RD Saude, 2024). Comparando os relatérios dos
dois anos, fica evidente o crescimento do impacto social da empresa, com foco cada
vez maior na satde comunitaria e na incluséo.

No que diz respeito a governancga, a RD evoluiu nos dois anos analisados.
A criacdo de comités para temas como estratégia, sustentabilidade e negdécios de
saude fortaleceu sua governanca. O relatorio de 2023 (RD Saude, 2024) aponta para
uma unificacdo dos comités de estratégia e a revisdo dos compromissos de
sustentabilidade para 2030, com base em desenvolvimentos cientificos e nas licdes
aprendidas. Essa flexibilidade na governanca demonstra a capacidade da RD de se
adaptar as demandas do mercado e da sociedade, um passo importante para o
sucesso a longo prazo.

Comparando os relatérios, nota-se o fortalecimento da governanca em
2023, especialmente na integracdo da agenda ESG a estratégia de negdécios. A
inclusdo de metas ESG nas remuneracdes variaveis dos executivos e 0 engajamento
com stakeholders indicam o esforco da empresa em criar valor de forma sustentavel.

Apesar dos avancgos impressionantes, a RD ainda enfrenta desafios. Um
dos principais é o engajamento de sua cadeia de fornecedores em préaticas ESG,
particularmente no que tange a descarbonizacéo do escopo 3. Além disso, o relatorio
de 2022 destaca as dificuldades enfrentadas pelo setor farmacéutico devido a
escassez de produtos durante a pandemia, algo que a RD contornou com uma gestao
eficiente de estoques (RD Saude, 2023).

Para o futuro, a RD parece bem posicionada para continuar crescendo de
maneira sustentavel. A empresa tem se concentrado em questdes como 0O
envelhecimento da populacao, a expansao de servicos de saude digital e a integracao
da estratégia ESG ao seu modelo de negocios, indicando que esta preparada para
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enfrentar novos desafios e continuar gerando valor para seus stakeholders e para a

sociedade.

3.3.8 Telecomunicagdes - Vivo

No setor de telecomunicacfes, a Vivo (Telefénica Brasil) tem mostrado
evolucbes nas praticas ESG, com destaque para a promocéo da incluséo digital e a
reducdo do impacto ambiental de suas operacoes.

A andlise ESG da Vivo, baseada nos relatérios integrados de 2022 e 2023,
evidencia um progresso em sustentabilidade, governanca e impacto social. Em termos
ambientais, a Vivo apresentou muitos resultados entre 2022 e 2023, principalmente
na gestao de energia e na reducao de emissdes de carbono. Em 2022, a empresa
alcancou a neutralidade de carbono em suas operagdes proprias, utilizando 100% de
energia renovavel e reduzindo a intensidade de carbono em 51% (Vivo, 2023). Em
2023, a Vivo conseguiu avancar ainda mais, atingindo uma reducdo de 90% das
emissodes de CO2 nos escopos 1 e 2 em relagdo a 2015 (Vivo, 2024).

Outro marco importante foi a expansdao do programa de “Geracao
Distribuida” de energia renovavel, que passou de 48 usinas em 2022 para 67 em 2023,
representando um crescimento de 40%. A empresa planeja chegar a 85 usinas até o
fim do projeto. Além disso, houve um aumento no volume de residuos eletrénicos
reciclados, que passou de 11,3 toneladas em 2022 para 12 toneladas em 2023,
consolidando a lideranca da Vivo em praticas de economia circular (Vivo, 2024).

A Vivo (2024) tem se posicionado como uma lider na descarbonizacédo no
setor de telecomunica¢des, com um plano de atingir emissdes liquidas zero até 2035,
antecipando sua meta original de 2040. A criacdo de uma joint venture em 2023,
focada na comercializacdo de solucbes de energia renovavel, demonstra uma
integracdo mais profunda das préticas sustentaveis em seu modelo de negdcio.

No campo social, a Vivo também evoluiu consideravelmente. Em 2022, a
empresa havia iniciado iniciativas para aumentar a representatividade de pessoas
negras em cargos de liderancga, alcangando 22% (Vivo, 2023). Em 2023, esse numero
subiu para 32,8%, um progresso significativo. As mulheres representavam 44,7% da
forca de trabalho da Vivo em 2023, com 37,3% ocupando cargos de lideranca

executiva. O programa “Mulheres de Fibra”, que capacita mulheres para fungbes
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técnicas, também cresceu, atingindo 412 participantes em 2023, um aumento de 30%
em relacdo ao ano anterior (Vivo, 2024).

A Fundacéo Telefonica Vivo, por sua vez, impactou milhdes de brasileiros
por meio de suas iniciativas educacionais. Em 2022, o programa “Escolas
Conectadas” ofereceu 2,3 milhées de horas de conteudo online para formagéao de
professores (Vivo, 2023), e em 2023, esse numero cresceu, beneficiando 3,2 milhdes
de pessoas (Vivo, 2024).

O crescimento das iniciativas voltadas a diversidade, em especial a
representatividade negra e feminina em cargos de lideranca, € um ponto central da
estratégia social da Vivo. No entanto, o desafio continua sendo manter esse ritmo de
progresso, particularmente em relacdo a meta de 30% de mulheres em cargos
diretivos até 2025 (Vivo, 2024).

Na governancga, a Vivo também se fortaleceu. Em 2022, 83% do conselho
de administracdo era composto por membros independentes (Vivo, 2023), e essa
proporcao se manteve em 2023 (Vivo, 2024). Membros independentes sao aqueles
gque ndo possuem qualquer vinculo com a empresa, seja como funcionérios,
consultores ou acionistas, garantindo uma maior imparcialidade nas decisdes do
conselho (Nascimento, 2016). A empresa também passou a vincular metas de curto e
longo prazo aos objetivos ESG, reforcando seu compromisso com uma governanca
responsavel e integrada.

A Vivo (2024) adotou o conceito de dupla materialidade, avaliando o
impacto de suas operacdes tanto na performance financeira quanto no meio ambiente
e na sociedade. Em 2023, esse conceito foi aprimorado, com uma maior frequéncia
de reavaliacOes e atualizacdes, consolidando a empresa como uma referéncia em
transparéncia e responsabilidade corporativa.

A andlise dos relatérios integrados de 2022 e 2023 mostra uma Vivo em
continua evolucéo nas préaticas ESG. As melhoras nas frentes ambiental, social e de
governanca sao notaveis, mas o desafio para os proximos anos sera consolidar essas
praticas e alcancar metas ambiciosas, como a descarbonizacdo e o aumento da
diversidade. A Vivo continua demonstrando que € possivel alinhar crescimento
econdbmico com responsabilidade socioambiental, fortalecendo sua posi¢do de

lideranca no setor de telecomunicacoes.

3.3.9 Utilidade publica — CPFL Energia S.A.
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No setor de utilidade publica, a CPFL Energia S.A. € um exemplo notavel
de como empresas de energia estao integrando praticas ESG em suas operacdes, ao
mesmo tempo em que fornecem servigos essenciais e enfrentam os desafios da
transicao energética e da sustentabilidade.

A CPFL Energia demonstra um forte compromisso com a sustentabilidade
ambiental, sendo evidenciada pela predominancia de fontes renovaveis em sua matriz
energética. Em 2023, aproximadamente 99,82% da producao de energia da empresa
foi proveniente de fontes renovaveis, como hidrelétricas, parques edlicos, biomassa e
energia solar (CPFL, 2024). A Companhia Paulista de Forca e Luz (CPFL) tem
investido em tecnologias inovadoras e praticas para garantir operacdes com baixo
impacto ambiental, incluindo um projeto de dessalinizagdo movido a energia solar no
Rio Grande do Norte, que fornece agua potavel para comunidades indigenas.

O Plano ESG 2030 da CPFL (2024) é central para suas iniciativas de
sustentabilidade, com metas de descarbonizacao e eletrificacdo. A empresa almeja
neutralizar suas emissdes de carbono até 2025 e reduzir suas emissfes totais em
35% até 2030. Além disso, a eletrificagdo completa de sua frota operacional em
Indaiatuba - Sdo Paulo, reflete seu foco em solucdes de baixo carbono e em inovacéo
sustentavel.

No ambito social, a CPFL adota uma abordagem inclusiva e comunitaria. O
programa "CPFL nos Hospitais" é um exemplo claro dessa postura, investindo milhdes
na modernizacao energética de hospitais filantrépicos, que séo instituicbes de saude
sem fins lucrativos que prestam servicos a populacdo, muitas vezes com foco em
atender pessoas de baixa renda ou em situacdes de vulnerabilidade social, e
dependem de doacdes, parcerias e subsidios para operar (CMB, 2022). Na primeira
fase do programa, foram investidos R$ 155 milhdes em 325 hospitais, e outros R$ 140
milhdes estao previstos até 2025 (CPFL, 2024).

A diversidade é outro ponto de destaque para a CPFL, que promove a
inclusdo de mulheres e pessoas negras em cargos de lideranca. Em 2023, 21,79%
das posicdes de lideranca da empresa eram ocupadas por mulheres, e 17,33% por
pessoas negras. A estratégia de equidade e inclusdo da empresa é reforgada pelo
programa “CPFL +Diversa” e pela “Semana da Diversidade”, demonstrando um claro

compromisso com a justica social (CPFL, 2024).
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Além disso, a empresa fortalece seu impacto nas comunidades através do
Instituto CPFL, que investe em projetos culturais, educacionais e esportivos,
beneficiando mais de 719 mil pessoas (CPFL, 2023).

Na governanca, a CPFL segue um codigo de ética e adota praticas de
transparéncia, com seu conselho de administracdo enfatizando uma governanca
moderna e eficiente. A empresa também € auditada com base em frameworks
internacionais, como GRI e SASB, garantindo a conformidade com as normas de
sustentabilidade corporativa. A CPFL também tem mantido sua presenca no ISE da
B3 e foi certificada como "Top Employer" por cinco anos consecutivos, uma
certificacdo concedida pelo Top Employers Institute as organizacdes que demonstram
exceléncia nas condi¢des oferecidas aos seus colaboradores. Essa certificacdo avalia
critérios como desenvolvimento de talentos, planejamento de carreira, cultura
organizacional e bem-estar (Top Employers Institute, 2024).

Ao comparar os relatérios de 2022 e 2023, percebe-se uma continuidade e
evolucdo dos compromissos ESG da empresa. O “Plano ESG 20307, lancado em 2022
e efetivado em 2023, trouxe metas mais ambiciosas e um alinhamento estratégico
com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel da ONU. As metas de neutralidade
de carbono, eletrificacdo e foco em energias renovaveis foram ampliadas e
concretizadas em 2023, reforcando o compromisso da CPFL com uma transicdo
energética sustentavel.

A CPFL Energia S.A. demonstra como o setor de utilidades publicas,
essencial para a infraestrutura do pais, pode liderar a transformacé&o para um modelo
mais sustentavel. No entanto, o equilibrio entre a expanséo das fontes renovaveis e o
aumento da eficiéncia energética ainda enfrenta desafios regulatorios e operacionais,

exigindo atencéo e adaptacéao.

3.3.10 Pequenas e médias empresas

As PMEs desempenham um papel importante na economia brasileira,
sendo responsaveis por 52% da méao de obra formal no Pais e por uma fatia do
Produto Interno Bruto (PIB), representando 27% (Sebrae, 2020). Apesar de seu
impacto econdmico, a ado¢do de praticas ESG ainda enfrenta desafios importantes.
As PMEs frequentemente tém recursos financeiros e humanos limitados para

implementar essas praticas, além de dificuldades em compreender plenamente os
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beneficios de longo prazo versus os custos imediatos associados a sustentabilidade.
Um estudo do World Economic Forum destaca que muitas PMESs ainda percebem as
iniciativas ESG como um custo adicional, sem uma compreensdo clara de seus
beneficios, como a eficiéncia operacional, atracdo de investimentos e acesso a
mercados que exigem conformidade ambiental e social (Ojiambo, 2023).

No Brasil, o crescente interesse por ESG levou a iniciativas que incentivam
PMEs a incorporar praticas sustentaveis, como o projeto "ESG na Pratica", lancado
pela Camara de Comércio Brasil-Canada (CCBC). O projeto oferece capacitacdo e
suporte para que pequenas empresas possam implementar ESG de forma acessivel
e adaptada as suas realidades. Isso inclui 0 uso de exemplos de grandes corporacées
como referéncia, simplificando o processo de adocdo por meio da troca de
experiéncias e desenvolvimento de novas habilidades (Pimentel, 2024).

De acordo com o e-book “A importancia do ESG para pequenos negocios”
proposto pelo Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE)
(2023a), a adocao de praticas ESG nas PMEs é essencial para inseri-las em mercados
corporativos que exigem padrfes de sustentabilidade de seus fornecedores e
parceiros. O e-book destaca que a jornada ESG pode ser gradativa e adaptada a
realidade de cada negocio, com beneficios diretos, como aumento de eficiéncia,
reducdo de custos operacionais e maior atracdo de investimentos sustentaveis.

A governanca € vista como o ponto de partida mais viavel para a
implementagdo do ESG nas PMEs. Ao estabelecer estruturas minimas de
governanca, como um codigo de conduta e préaticas de conformidade, as empresas
podem garantir maior integridade e transparéncia em seus processos, fortalecendo
relacbes de confianca com clientes e fornecedores. No pilar social, praticas que
promovam diversidade e inclusdo, boas condicdes de trabalho e relagbes
comunitérias positivas sdo sugeridas como formas de aprimorar a imagem e a
responsabilidade social das PMEs, contribuindo para um ambiente de trabalho mais
harmonioso e produtivo.

No ambito ambiental, o e-book incentiva as PMEs a adotarem praticas
simples, como a gestdo de residuos e o0 uso consciente de recursos, para reduzir
impactos ambientais e atender a demandas de sustentabilidade cada vez mais
valorizadas por consumidores e grandes empresas. A implementacdo dessas
praticas, mesmo em pequena escala, gera impactos positivos na operacao e melhora

a percepcao publica da empresa.
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Em sintese, a jornada ESG para PMEs é uma oportunidade estratégica que
amplia o alcance de mercado e a sustentabilidade dos negécios. O SEBRAE (2023a)
reforca que, ao alinhar suas praticas aos padrbes ESG, as PMEs nao apenas
contribuem para o desenvolvimento sustentavel, mas também fortalecem sua posic¢ao
competitiva, aumentando a resiliéncia frente as exigéncias de um mercado em

transformacao.
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4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Nesta secdo, serdo apresentados os principais resultados obtidos a partir
da analise dos relatérios de sustentabilidade das empresas selecionadas, com o
objetivo de identificar as &reas que mais se destacaram no contexto das préaticas ESG
no Brasil. Além disso, sera discutido o desempenho das empresas em relacdo aos
pilares ambiental, social e de governanca, considerando as particularidades de cada

setor econdémico e as relagdes com os ODS.

4.1 DESEMPENHO POR PILAR ESG

A analise do desempenho das empresas brasileiras em relacdo aos pilares
ESG revela um panorama diversificado, destacando certas variagbes no grau de
maturidade das praticas adotadas em diferentes setores. Como foi relatado
anteriormente, segundo o relatério "Como esta a sua agenda ESG?", no Brasil, o tema
ambiental tem sido o mais abordado, com cerca de 47% das publicagGes online,
segundo dados coletados da pesquisa com empresas de grande porte. Esse destaque
reflete o compromisso das organizacfes em reduzir suas emissdes de gases de efeito
estufa e melhorar a eficiéncia no uso de recursos naturais, especialmente no setor
industrial e energético. Em seguida, com 29% das publicacdes, o pilar social é o mais
citado, seguido do pilar governanca, com 24%.

O pilar ambiental demonstrou ser o0 mais desenvolvido entre as empresas
analisadas. A maioria das organizacdes, como a Cosan S.A. e a CPFL Energia,
destacaram investimentos em projetos de reducédo de emissbes de gases de efeito
estufa, uso de fontes renovaveis de energia e eficiéncia hidrica. Por exemplo, a Cosan
implementou iniciativas de biocombustiveis e a CPFL Energia investiu na expansao
de sua capacidade de geracao de energia edlica e solar, mostrando um compromisso
com a transi¢cao para uma economia de baixo carbono.

A SLC Agricola, por sua vez, focou em praticas de agricultura regenerativa,
utilizando tecnologias de precisdo para otimizar 0 uso de insumos e minimizar o
impacto ambiental. Esse foco no pilar ambiental é corroborado pela ado¢ao de préticas
gue vao desde a gestdo de residuos até projetos de neutraliza¢do de carbono, como
os adotados pelo Banco PAN, que compensou 100% de suas emissdes Nnos escopos
1,2e3.
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O pilar social, embora menos desenvolvido que o ambiental, teve um
destaque em setores de bens de consumo e saude. As empresas Lojas Renner e Raia
Drogasil lideram em iniciativas sociais, com foco em diversidade e inclusdo. A Renner
aumentou a representatividade de pessoas negras em cargos de lideranga para
30,5%, enquanto a Raia Drogasil investiu em programas de saude e bem-estar que
beneficiaram milhares de colaboradores e suas comunidades. A Vivo, por sua vez,
enfatizou a inclusdo digital e a responsabilidade social, especialmente em projetos
voltados para a educacao e conectividade de comunidades vulneraveis.

Por fim, o pilar de governancga foi 0 menos desenvolvido entre as empresas
analisadas. Esse pilar € marcado pela busca de maior transparéncia e ética nos
negocios, conforme exigido por regulamentacdes recentes, como a Resolucdo CVM
n° 14 e o alinhamento aos padrdes internacionais do ISSB. Empresas como o Banco
PAN e a CBA demonstraram um progresso na ado¢ao de estruturas robustas de
conformidade e governanca corporativa. O Banco PAN, por exemplo, criou comités
dedicados a agenda ESG, integrando essas praticas as suas politicas de gestédo de
riscos, o que reforgca sua posi¢cao no mercado financeiro.

No caso das pequenas e médias empresas brasileiras, apesar de suas
limitacbes em termos de estrutura e recursos em comparacdo as grandes
corporacles, aquelas que adotam préticas sustentaveis conseguem fortalecer sua
competitividade e atender as crescentes exigéncias de consumidores e investidores
por transparéncia e responsabilidade ambiental. Um aspecto relevante é a influéncia
das grandes empresas que, ao exigirem praticas ESG de suas cadeias produtivas,
incentivam a adocao de tais préaticas entre seus fornecedores, muitos dos quais sao
PMEs.

Pode-se concluir que, enquanto os efeitos ambientais, como a reducao de
emissdes de carbono, sdo facilmente quantifichAveis e monitoraveis, o impacto de
acOes voltadas a incluséo, diversidade e bem-estar dos colaboradores se revela mais
subjetivo. Além disso, ha dificuldades em demonstrar um retorno financeiro direto e
tangivel para os investimentos sociais a curto prazo, o que torna tais iniciativas menos
atraentes para as empresas que priorizam resultados financeiros rapidos.
Internamente, também se observa em algumas empresas uma resisténcia
organizacional & adaptacgéo cultural necessaria para promover diversidade e inclusao,
dada a predominéancia de préticas corporativas tradicionais que podem dificultar o

avanco rapido e significativo nesses pilares.
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4.2 ALINHAMENTO DAS PRATICAS CORPORATIVAS AOS ODS

Nota-se que setores com impacto direto em recursos naturais ou essenciais
para infraestrutura, como SLC Agricola, Cosan e CPFL Energia, tendem a se associar
fortemente aos ODS ambientais, como o0 ODS 6 (4gua potavel e saneamento) e ODS
7 (energia limpa e acessivel). Por outro lado, empresas como a Raia Drogasil, com
foco na area de saude, se associam principalmente ao ODS 3 (saude e bem-estar).
Essa distincdo permite compreender como a especializacdo de cada setor pode
influenciar a implementacdo de préaticas ESG, além de destacar o papel dos ODS
como orientadores para o desenvolvimento de estratégias mais focadas e alinhadas
as particularidades de cada area.

As empresas Banco PAN e Vivo, por exemplo, estdo mais associadas a
metas voltadas a inclusdo e inovacdo, como ODS 9 (indlstria, inovacdo e
infraestrutura) e ODS 10 (reducédo das desigualdades). Isso mostra que empresas
financeiras e de telecomunicac¢fes frequentemente direcionam suas estratégias para
contribuir com inclusdo social e acessibilidade, aspectos de grande importancia para
o desenvolvimento sustentavel no Brasil.

Este levantamento sugere que, enquanto algumas empresas ja avancaram
em suas praticas e estdo alinhadas com mudltiplos ODS, outras ainda precisam
intensificar suas contribui¢cdes para alcancar um impacto mais equilibrado nos pilares
ESG. Além disso, setores com grandes desafios ambientais, como o de materiais
basicos, representado pela Companhia Brasileira de Aluminio, necessitam de maior
integracdo com ODS ambientais para mitigar impactos, como o ODS 13 (a¢&o contra
a mudanca global do clima).

Em sintese, essa andlise permite concluir que o progresso das empresas
em direcdo aos ODS esta diretamente ligado as suas areas de atuagdo, mas ainda ha
um caminho a ser percorrido para que todos os setores fagam contribuicdes

equilibradas e abrangentes para o desenvolvimento sustentavel.
4.3 O PAPEL DA LEGISLACAO
A evolucao das praticas ESG no Brasil também esta fortemente ligada ao

desenvolvimento do quadro regulatério, que tem desempenhado um papel importante

na promocao da sustentabilidade corporativa. A Taxonomia Sustentavel Brasileira,
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prevista para entrar em vigor de forma obrigatoria a partir de 2026, busca estabelecer
critérios para classificar atividades econémicas sustentaveis, contribuindo para evitar
o greenwashing e fomentar a confianca dos investidores.

As resolucdes da CVM, como a Resolugcao n° 14, exigem que as empresas
listadas divulguem informacdes detalhadas sobre suas praticas ESG, alinhando-se
aos padrdes internacionais. Essa exigéncia ndo s6 aumenta a transparéncia, mas
também pressiona as empresas a adotarem praticas mais robustas de governanca e
sustentabilidade. Um exemplo é a Resolugdo CVM n° 193, que, seguindo as diretrizes
do ISSB, estabelece um novo padrdo para relatérios de sustentabilidade, obrigando
as empresas a reportarem de forma clara e detalhada suas iniciativas ESG a partir de
2026.

Essas regulamentacdes recentes tendem a impactar significativamente as
praticas empresariais no Brasil no curto e médio prazo, especialmente ao
demandarem maior transparéncia e comprometimento com os padrées de
sustentabilidade globais. A necessidade de adaptacdo implica em um aumento inicial
de custos operacionais, pois muitas empresas precisarao ajustar suas estruturas de
governanca e aprimorar a coleta de dados ESG para atender as novas normas.
Contudo, essa reestruturacdo ira proporcionar beneficios a longo prazo, como a
atracdo de novos investidores e a potencial melhoria da imagem corporativa, fatores
gue contribuem para construir uma reputacao solida e confiavel no mercado.

Entretanto, a implementacéo dessas regulamentacdes apresenta desafios,
especialmente para as PMEs, que podem enfrentar dificuldades em se adequar as
exigéncias sem suporte financeiro e técnico. Assim, politicas publicas que incentivem
a capacitacao e oferecam incentivos fiscais serdo essenciais para ampliar a adocéo

de préaticas ESG em toda a economia.
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5 CONCLUSAO

O presente estudo sobre as praticas ESG nas empresas brasileiras trouxe
a tona um cenario dinamico, repleto de desafios e conquistas. Ao longo desta
pesquisa, foi possivel identificar que, embora as empresas estejam cada vez mais
conscientes da importancia de integrar esses critérios em suas operacfes, a
implementacéo efetiva ainda enfrenta diversos obstaculos.

Um dos principais desafios esta relacionado a qualidade e padronizacéo
dos dados ESG. A dificuldade em assegurar a materialidade, preciséo e confiabilidade
das informacfes que compdem os relatérios de sustentabilidade tem sido um entrave
para que investidores possam tomar decisdes bem embasadas. A falta de métricas
universais dificulta a comparacao entre empresas e setores, 0 que compromete a
transparéncia e a credibilidade desses relatérios. Além disso, a reconciliacdo entre a
busca por retornos financeiros de curto prazo e investimentos de longo prazo em
préaticas sustentaveis gera um dilema frequente no ambiente corporativo.

Outro aspecto desafiador € a governanca. Empresas que se comprometem
com ESG precisam garantir que a sustentabilidade seja uma parte integral de sua
cultura organizacional, envolvendo a alta lideranca e todos os stakeholders. No
entanto, muitas ainda enfrentam dificuldades em alinhar suas estratégias a padrées
de governanca robustos que permitam o monitoramento adequado dos impactos
sociais e ambientais.

Por outro lado, as conquistas também sdo dignas de destaque. Observa-
se um numero crescente de empresas que ndo s6 aderem a praticas ESG, mas
também fazem disso um diferencial competitivo. No setor financeiro, por exemplo, a
emissao de green bonds e outros produtos financeiros sustentaveis tém atraido cada
vez mais investidores, que buscam ndo so retorno financeiro, mas também impacto
socioambiental positivo. No setor de bens de consumo, iniciativas como a reducao da
pegada hidrica e o uso de fontes de energia renovaveis mostram que € possivel
conciliar eficiéncia operacional com a sustentabilidade.

A relevancia das praticas ESG para o futuro da economia brasileira é
incontestavel. O Brasil, por sua rica biodiversidade e vastos recursos naturais, tem um
papel estratégico no cenario global de sustentabilidade. A adocao de préaticas ESG é
vital ndo apenas para atender a pressdes internacionais, mas também para garantir a

competitividade do pais no longo prazo. A tendéncia global em direcdo a uma
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economia de baixo carbono coloca o Brasil em uma posi¢édo Unica para liderar em
areas como energia renovavel, biocombustiveis e agricultura sustentavel.

Além disso, o ESG se conecta diretamente com o desenvolvimento
econdmico e social do Brasil. Empresas que adotam esses critérios ndo apenas geram
valor para seus acionistas, mas também contribuem para a sociedade como um todo,
ao promoverem iniciativas que reduzem a desigualdade, garantem condicbes de
trabalho dignas e protegem o meio ambiente. Em um contexto em que oS
consumidores estdo cada vez mais atentos a responsabilidade corporativa, aquelas
gue nao se alinharem a esses principios correm o risco de perder relevancia no
mercado.

O avanco das regulamentacdes voltadas para ESG no Brasil, como a ABNT
PR 2030 e a Taxonomia Sustentavel Brasileira, promete impulsionar ainda mais a
adocdo dessas praticas. Essas regulamentacdes estabelecem parametros para o que
constitui uma atividade sustentavel e tém o potencial de transformar profundamente o
ambiente de negdécios no pais. A ABNT PR 2030, por exemplo, fornece diretrizes
concretas para gue empresas possam estruturar suas operagdes em alinhamento com
os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel da ONU. Ja a Taxonomia Sustentavel
Brasileira cria um sistema de classificacdo que orienta investidores a alocarem
recursos em projetos que, de fato, promovem impacto ambiental e social positivo.

Nos proximos anos, a expectativa € que essas regulacdes tragam uma
série de beneficios para o Brasil, incentivando a inovacdo em praticas sustentaveis e
também atraindo investimentos estrangeiros. Fundos internacionais que priorizam
ESG estdo em expanséo, e a conformidade com padrdes globais facilitara o acesso
do Brasil a esses recursos. O impacto dessas praticas no desenvolvimento
sustentavel também se refletira em areas como infraestrutura verde, energia limpa e
agricultura regenerativa, impulsionando setores essenciais da economia.

Em termos de perspectivas futuras, o cenario para ESG no Brasil é
promissor. A regulamentacéo crescente, combinada com a pressao de consumidores
e investidores, impulsionara ainda mais a ado¢ao de praticas sustentaveis. A transi¢cao
para uma economia mais verde, embora desafiadora, trara oportunidades de inovacao
e criacdo de novos mercados. As empresas que se adaptarem mais rapidamente a
essas mudancas estardo melhor posicionadas para competir globalmente, enquanto
aquelas que permanecerem alheias aos critérios ESG poderado enfrentar dificuldades

para manter-se relevantes.
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No entanto, para que essas perspectivas se tornem realidade, é
fundamental que empresas, reguladores e investidores atuem de forma coordenada.
Para as empresas, recomenda-se uma integracao mais profunda das praticas ESG
em suas operacgbes cotidianas, indo além do simples cumprimento regulatério. E
essencial que haja uma mudanca da cultura organizacional, onde a sustentabilidade
seja vista como um investimento estratégico de longo prazo, e ndo como um custo
adicional. Isso implica em criar estruturas de governanca que permitam monitorar de
forma eficaz o0s impactos socioambientais, garantindo a transparéncia nas
informacgdes divulgadas ao mercado e aos stakeholders.

Os reguladores, por sua vez, devem continuar a aprimorar as leis e normas,
criando incentivos para que as empresas adotem praticas ESG de maneira mais
abrangente. A criacdo de politicas publicas que promovam a sustentabilidade, como
a concessao de créditos fiscais para empresas que reduzam suas emissdes de
carbono ou invistam em energias renovaveis, pode acelerar o processo de transicao.
Além disso, é necessario fortalecer a fiscalizacdo para evitar o greenwashing, em que
empresas alegam préticas sustentaveis sem efetivamente implementa-las.

Por fim, os investidores também sdo importantes nesse processo. Ao
priorizarem empresas que adotam critérios ESG em suas carteiras, eles podem nao
s6 influenciar positivamente o comportamento corporativo, como também obter
retornos financeiros sustentaveis.

Dessa forma, conclui-se que o ESG representa ndo apenas um conjunto
de boas praticas corporativas, mas uma estratégia fundamental para o
desenvolvimento sustentavel do Brasil. Empresas que liderarem esse movimento
estardo nao so6 contribuindo para um futuro mais justo e equilibrado, mas também
garantindo sua propria sobrevivéncia e competitividade em um mercado cada vez
mais exigente. O caminho adiante ndo seré isento de desafios, mas as oportunidades
geradas pela adocgéo de critérios ESG podem transformar positivamente o panorama

econdmico e social do pais nos proximos anos.
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