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RESUMO

Este artigo examina a trajetoria historica da sustentabilidade até a ascensdo do ESG
(Environmental, Social and Governance) como paradigma dominante na gestdo g
empresarial contemporanea. Inicialmente, destaca-se a transi¢ao do foco exclusivo no
desempenho econdmico para uma abordagem holistica baseada em responsabilidade
social, ética, sustentabilidade e transparéncia, alinhando as operac¢des corporativas as
expectativas sociais modernas. O texto constréi uma linha do tempo desde as origens
do conceito, ainda na Responsabilidade Social Corporativa, até sua consolidacdo como
ferramenta estratégica e diferencial competitivo. O estudo compara, de forma critica,
a adocdo do ESG em empresas de capital aberto, ressaltando distingdes praticas em
relacdo as certificagOes ISO (International Organization for Standardization) tradicionais
e apresentando estudos de caso que ilustram a implementacao real dos principios ESG.
Entre os principais resultados, identificam-se incentivos econdmicos e regulatérios que
impulsionam a adogdo dessas praticas, bem como impactos positivos na gestdo de
riscos, especialmente em cenarios de instabilidade juridica, como o contexto brasileiro.
Apesar dos avangos, o artigo evidencia a distancia entre discurso e pratica, defendendo
gue a genuina incorporacdo do ESG pode gerar beneficios concretos, como melhorias
operacionais e protecao reputacional. Sugere, por fim, aprofundar a analise dos fatores
motivadores para distinguir praticas auténticas daquelas meramente performaticas.
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INTRODUCAO

Nas ultimas décadas, o cenario global passou por transformacdes significativas,
refletindo mudancgas nas expectativas da sociedade em relagdo as empresas. O
desempenho econdmico isoladamente deixou de ser suficiente para garantir a aceitacao
€ 0 sucesso organizacional. Hoje, espera-se que as corporagdes atuem de maneira ética,
sustentdvel e transparente, preocupando-se ativamente com os impactos ambientais,
sociais e de governanca decorrentes de suas atividades. Esse novo paradigma é
sintetizado pelo conceito de ESG (Environmental, Social and Governance), que incorpora
praticas sustentdveis como parte integrante da estratégia corporativa, influenciando
diretamente a percepcao publica e o valor econémico das empresas.

Dentro desse contexto, o presente artigo traga uma linha do tempo da evolugao
histérica dos conceitos relacionados ao ESG, desde suas raizes na Responsabilidade Social
Corporativa até sua consolidagdo como ferramenta essencial na gestao empresarial
contemporanea. O trabalho também analisa criticamente o desempenho de empresas
de capital aberto que adotam essa filosofia, destacando as diferencas praticas entre
as certificagdes I1SO (International Organization for Standardization) tradicionais e as
abordagens ESG. Além disso, sdo apresentados estudos de caso especificos que ilustram
como diferentes empresas implementam e vivenciam os principios ESG na pratica.

Entre os resultados obtidos, destacam-se a identificagdo clara dos principais
incentivos econdmicos e regulatérios para adocdo de praticas ESG, bem como os
impactos dessas praticas na gestao de riscos corporativos, particularmente em contextos
de alta inseguranca juridica, como o brasileiro.

Por fim, o estudo conclui que, embora ainda haja uma lacuna significativa entre o
discurso e a pratica efetiva das empresas, a adogao estratégica e genuina de ESG pode
oferecer beneficios tangiveis, desde melhorias operacionais até protec¢do contra riscos
financeiros e reputacionais. O artigo propde como continuidade aprofundar a analise dos
fatores motivadores reais que levam empresas a implementar praticas ESG auténticas,
diferenciando-as claramente das iniciativas meramente performaticas.

1 METODOLOGIA DE PESQUISA

A metodologia utilizada neste estudo caracteriza-se por ser descritiva e
exploratdria. De acordo com Gil (2008), pesquisas descritivas tém como principal
objetivo descrever caracteristicas especificas de um fendbmeno ou situacao, permitindo
uma analise detalhada das varidveis envolvidas sem a intervencao direta dos
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pesquisadores. Por outro lado, o carater exploratério deste estudo se justifica pelo
objetivo de aprofundar a compreensdo de um tema relativamente novo e complexo,
permitindo maior familiaridade com os aspectos investigados e oferecendo subsidios
para futuras pesquisas (Vergara, 2010).

Adotou-se uma abordagem qualitativa-quantitativa, com predominancia
gualitativa. Creswell (2010) destaca que pesquisas qualitativas proporcionam uma
compreensdo profunda e detalhada sobre o contexto e os fen6menos estudados,
analisando percepc¢des, atitudes e comportamentos, enquanto a abordagem quantitativa
complementa essa visdo qualitativa, fornecendo suporte por meio de mensuracdes
numeéricas e estatisticas para corroborar os achados qualitativos.

A coleta de dados foi realizada majoritariamente por meio de pesquisa documental
e bibliografica, analisando documentos oficiais, relatérios corporativos, publicacdes
cientificas e literatura especializada. Conforme ressaltado por Marconi e Lakatos (2003), a
pesquisa documental e bibliografica sdo métodos fundamentais para reunir informacdes
ja disponiveis e que fornecem um embasamento tedrico sélido e atualizado para o estudo.

Complementarmente, utilizou-se também a técnica de estudo de caso para
verificar e comprovar as evidéncias encontradas durante a pesquisa documental e
bibliografica. O estudo de caso permite uma investigacdo detalhada de fendmenos
contemporaneos em contextos reais, fornecendo insights valiosos sobre as praticas
especificas das organizacGes estudadas (Yin, 2015). Os casos selecionados permitiram
verificar como empresas especificas adotam praticas ESG, aprofundando a compreensao
da aplicacdo pratica dos conceitos discutidos no artigo.

2 REVISAO DE LITERATURA

Antes de ser abordado o conceito de ESG (Environmental, Social and Governance),
é preciso falar de seu antecessor, o CSR (Corporate Social Responsibility), que é uma
evolucdo do SR (Social Responsibility) criado por Howard Bowen, considerado o pai da
responsabilidade social corporativa, e apresentado em seu livro Social Responsibilities
of the Businessman lancado em 1953.

Bowen (1953) percebeu um aumento no poder das organizacdes pds segunda
guerra. O aumento dessa influéncia significava que essas corporag¢des poderiam ter um
maior impacto na sociedade do que possuiam anteriormente, entdo ele acreditou que os
empresarios deveriam considerar esses impactos antes de tomarem suas decisdes. Ele
argumentou que as empresas deveriam agir de uma forma que preservasse o sistema
econdmico e ajudasse a sociedade a se desenvolver.
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Fomentado por Bowen (1953), o debate sobre o tema foi aumentando e
pesquisadores e académicos comecaram a expandir sua teoria, chegando no termo CSR
(Corporate Social Responsibility) na década de 60 que teve como principal autor Keith
Davis. O que comegou com Bowen com apenas as empresas pensando no impacto que
teriam na sociedade e ndo levar apenas os interesses dos acionistas, agora passou a
incluir também obrigacdes e responsabilidades sociais.

Chegando na década de 70, este foi realmente o ponto de virada de quando
todos comecaram a olhar para esse conceito, isso se deveu a publicacdo Social
Responsibilities of Business Corporations pelo Committee for Economic Developmente
(CED) em 1971. O artigo mostrava para as empresas a necessidade de assumirem
maiores responsabilidades para com a sociedade. O artigo ganhou muito forga por ter
vindo de um grupo composto por empresarios e alguns educadores.

Desde entdo o conceito evoluiu no decorrer dos anos para abranger conceitos
ética empresarial e cidadania corporativa, até chegar nos anos 2000, mais precisamente
2004, quando entdo surge o termo ESG com o lancamento de um relatério publicado
pela ONU intitulado Who Cares Wins.

O relatério foi uma iniciativa do ex-secretario geral da ONU para desenvolver
diretrizes e recomendacgdes sobre como conciliar todos os conceitos da sigla ESG. Esse
estudo contou com o apoio de grandes corporacdes, como, por exemplo, BNP Paribas,
Aviva, HSBC, UBS, Banco do Brasil e mais 18 empresas de nivel global.

Desde entdo as organiza¢des buscam melhores praticas ambientais, sociais e de
governanca para se adequarem ao conjunto de métricas e indicadores dessas areas,
visando gerar valor para acionistas e vantagem competitiva no mercado em que atuam.
O que antes era avaliado apenas por posicdes financeiras, atualmente é considerado
por outros aspectos, mormente com relagdao a forma como estas organizagdes lidam
com as questées ambientais, sociais e de governanca (ESG: uma revisdo integrativa).

3 ESG

O ESG pode ser caracterizado como fatores ambientais, sociais e governamentais
usados para medir o desempenho sustentavel das empresas (Tripathi; Bhandari, 2014;
Huang; Watson, 2015). Deste ponto em diante, a discussdo passa a considerar sobre
0 ponto mais questiondvel do conceito até o momento, ja que as empresas podem
simplesmente escolher as métricas que melhores performam para manipular o resultado
e aparentarem ser uma empresa ESG. Alguns exemplos de métrica sdo: uso da agua,
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poluicdo da agua, produgdo e descarte de residuos, uso de recursos renovaveis etc.
(ambiental); diversidade no local de trabalho, saude e seguranca, greves trabalhistas,
trabalho infantil, impacto das opera¢des na comunidade etc. (social); gestdo do conselho,
diversidade do conselho, reuniGes, agenda, corrupcdo, compliance etc. (governamental).

3.1 CERTIFICACAO ISO X CERTIFICACAO ESG

N3do existe uma metodologia e uma certificacdo universal para o ESG como
existe as certificagbes ISO. O que existe até o momento para “certificacdes ESG”, sdo
empresas de ratings que criam seus index para analisar o desempenho de empresas
que, de acordo com a metodologia de cada uma, consideram ESG’s, dessa maneira
volta-se ao ponto mencionado anteriormente de que, as empresas podem modificar
0s parametros para os que melhor |he agradem. Mesmo que essas metodologias
possuem parametros muito parecidos, eles ndo sdo os mesmos, e ndo é incomum uma
empresa ser considerada a mais sustentdvel em um indice e nem sequer ser listado em
outro indice. Para comparacao, foram utilizados dois indices reconhecidos no setor, o
FTSE4Good e o Down Jones Sustaintability Index (DSJI1). O QUADRO 1 ilustra os aspectos
principais destes dois indices.

Quanto as certificagdes ISO, ndo existe uma que equivale a certificacdo ESG
utilizada por essas empresas, porém, a certificacdo ESG equivale a uma combinacdo de
certificacdes ISO’s. Dentre as principais, pode-se citar a ISO 14001 que certifica o sistema
de gestdao ambiental utilizado pela empresa e apresenta melhorias para melhorar seu
desempenho. Ela define uma politica ambiental adequada, escala e impactos ambientais
das atividades.

Ha também a ISO 45001 que trata da seguranca do trabalho, visando reduzir riscos
no ambiente do trabalho e criar melhores condicdes para todos os funcionarios. A I1SO
26000 se aproxima muito do “S” de ESG, oferecendo diretrizes de responsabilidade
social, e a ISO 50001 esta relacionada com a gestdo e consumo de energia.

Também podem ser acrescentadas as ISO’s 31000 (Gestdo de Risco), 37001
(Gestdo Antissuborno), 20400 (compras Sustentaveis), 22301 (Gestdo de Continuidade
dos Negécios), 14064 (Gases de Efeito Estufa) e assim sucessivamente. Observa-se que
ha estrutura disponivel para unificar os parametros em uma certificacdo Unica ESG, ela
s6 nao estd sendo utilizada.
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QUADRO 1 - indices ESG

ASPECTO

FTSE4Good

DSJI

FONTE DE DADOS

Baseada no modelo FTSE Russell
ESG, com mais de 300 indicadores.

Baseada no CSA (Corporate
Sustainability Assessment) da S&P
Global, com analise por setor.

PONTUACAO ESG

Pontuagdo total de 0 a 5, com
subdivisdo em pilares e temas.

Pontuacdo relativa dentro do setor,
com selegao “best-in-class”.

COBERTURA
GEOGRAFICA

Divisdo clara entre mercados
desenvolvidos e emergentes, com
limiares distintos para inclusdo.

Industria e regido definem a
composicao; benchmarks globais,
regionais e nacionais.

MONITORAMENTO
DE CONTROVERSIAS

Empresas suspensas por dois anos
apos incidentes graves.

ExclusGes com base no impacto
e decisdo do comité; reinclusido
possivel apds um ano.

Aniélise de temas como mudanga

Analise aprofundada de praticas

INDICADORES s , . e .
A climatica, salde e seguranga, setoriais especificas, como energia e
TEMATICOS . .
direitos humanos, entre outros. tecnologia.
CRITERIOS DE Exclui com base em~catego.r|'as como | Exclui com base em pa'rt|C|pa<;ao
- armas, tabaco, carvao e atividades no mercado (e.g., receita >0% em
EXCLUSAO e .
especificas. atividades controversas).
A til
LIMIARES DE Mercados desenvolvidos: ESG 2 3.3; sfe:rai\:fzaemopnrf::sg;ocr;f:cei: o
INCLUSAO mercados emergentes: ESG > 2.9. P - P L ¢
setor sdo elegiveis.
CONTROVERSIAS Considera impacto na reputagdo e Inclui casos como fraudes, acidentes,
ESG resposta as crises. praticas comerciais ilegais.

FONTE: Elaborado pelos autores (2025)

Para fins de comparacdo e analise de dados referentes ao ano de 2021,
realizou-se uma investigacdo sobre o comportamento de empresas utilizadas como
referéncia no ISE-B3 (indice de sustentabilidade empresarial) em tal momento havia
39 empresas listadas neste indice, o critério para participagdo é bem rigoroso, desde
guestionarios, audiéncias e o envio de comprovacgao de tais praticas (B3, 2020). Como
analise desses critérios relacionou-se com as ODS (Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel) promovidas pela ONU. Foi constatado que ODS’s como a 9 (indUstria,
inovagdo e infraestrutura), 13 (combate a alteracdes climaticas), 8 (emprego digno e
crescimento econémico), 16 (paz, justica e instituicOes eficazes) e 7 (energia limpa)
foram as mais contempladas com a média de 74,8% das organizag¢des atingindo esses
5 pontos abordados.

Ao mesmo tempo, houve ODS’s que tiveram pouco significado quanto ao que
as empresas vém implementando quando se fala em ESG, 2 (Fome zero e agricultura
sustentavel), 6 (dgua limpa e saneamento), 10 (reducdo das desigualdades), 14 (vida
debaixo d’dgua) e 1 (erradicacdo da pobreza), com uma média de 63,4%.
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Tais resultados podem ser interpretados sob a perspectiva do relacionamento
entre o setor da empresa e suas demandas relacionadas a sigla ESG, quando se trata de
governanca corporativa (G) ndo ha ODS presentes tanto nas 5 mais abordadas quanto
nas 5 menos abordadas.

Porém falando do ponto de vista ambiental (E) é possivel entender a preocupacao
com algumas delas, por exemplo a ODS 7 (energia limpa), que teve seus valores dentro
das 5 maiores, ao mesmo tempo tal resultado apenas demonstra o cumprimento do
dever por parte das empresas representadas pelo ISE (indice de Sustentabilidade
Empresarial) 2020, quanto ao setor de distribuicdo, transmissdo e gerac¢do de energia,
das 39 empresas do ISE, 8 representantes do setor, sendo elas AES Tieté (incorporada
pela Auren Energia em 2024), CPFL, Copel, Engie, Cemig, Light, Eletrobrds e Neoenergia.
Isso reafirma que tais empresas vém cumprindo com seus deveres, principalmente
aqueles relacionados a atividade principal / operacional da empresa (Neder, 2022).

Parte das ODS’s apenas colabora com a melhor atuacdo de tais empresas em
seus setores, principalmente na parte operacional, prezando pela constante inovagao
alinhada com direcionamento de recursos de maneira eficiente. Ao mesmo tempo,
todas as empresas mencionadas possuem suas acdes listadas na B3 e levando em
consideracdo o preco do indice, pode-se constatar que na média, tais empresas tém tido
um resultado inferior ao IBOV (indice Bovespa) e negativo desde o ano de referéncia
da pesquisa em 2020. A FIGURA 1 ilustra esses dados de forma visual.

FIGURA 1 — indices de Sustentabilidade IBOV
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Assim como afirma Cavalcanti (2020) todos os resultados comprovam que os
indicadores contdbeis com exce¢do do ROE (Return on Equity) possuem ligacdo com o
fato de empresas adotarem uma cultura ESG ou nao, tais resultados foram positivos,
exceto o retorno para o acionista. Percebesse que os estudos de McGuire, Sundgren
e Schneeweis (1988) representam muito bem essa situagdo, onde empresas com
desempenho financeiro superior buscavam atingir praticas corporativas mais corretas
e sustentaveis, do contrdrio, buscar praticas corporativas ESG sem ter um bom
desempenho financeiro desacelera o potencial retorno ao acionista resultando em
acdes mais desvalorizadas.

Ao mesmo tempo, empresas com maior desempenho financeiro podem abrir
mao de resultados em curto prazo por estarem dispostas a investir em praticas mais
sustentaveis em longo prazo, assim fidelizam e agradam mais seus stakeholders criando
um circulo virtuoso de investimentos (Cornell; Shapiro, 1987; Preston; O’Bannon, 1997).

Outro dado que corrobora com esta constatacdo é de que investidores usam
competéncias em ESG vencidas pelas empresas para escolher se devem ou nao investir,
(Amel-Zadeh; Serafeim, 2017) esse comportamento se da por conta das métricas que uma
empresa empenhada em ESG pode conter, sendo esses confiabilidade nos processos da
empresa, e na maneira que se posiciona. Ao mesmo tempo, o autor cita que mesmo que
haja uma inclinagdo para a preferéncia por empresas que adotam ESG, ainda assim ha
um limbo de informacdo entre o que os investidores acreditam ser resultado das politicas
ESG e dos resultados em si, isso acontece por conta das métricas de avaliagdo para tais
politicas, em compensacdo a padronizacao de funcionamento de empresas dentro do
sistema ISO busca mitigar esse “gap” entre as avaliacdes. Entre essas, vale destacar a ISO
14.000-1 que trata sobre a gestdo ambiental eficiente, 1ISO 26.000-1 abordando o pilar
social e por ultimo, 1ISO 50.000-1 que trata de questdes de governanca.

3.2 GREENWASHING, UMA CONSEQUENCIA INEVITAVEL

Com a popularizagdo das politicas ESG’s, juntamente com o aumento dos incentivos
e disponibilizacdo de créditos para projetos voltados para essa drea, especialmente na
parte ambiental. Além disso, empresas que se adequavam a essa filosofia, comecaram
a ter um grande diferencial competitivo, o qual gerava um étimo discurso de rela¢des
publicas para atrair novos clientes.

Com esses beneficios, muitas empresas comegaram a se interessar por esses
diferenciais competitivos, mesmo ndo possuindo as filosofias necessarias para poder
utiliza-los. Foi entdo que surgiu o termo greenwashing, ou, “Lavagem Verde”. O termo
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surgiu inicialmente em 2009 com Lins e Silva o definindo como “Efeito gerado pela
preocupagdo em passar uma imagem efetiva de corporacdo orientada a sustentabilidade,
extrapolando os fatos reais” (Lins; Silva, 2009 apud Rocha, 2021, p. 4).

Desde entdo passou por evolugbes até chegar ao mais recente, quando Fialho
e Marquesan (2018) o definiram como “Entende-se, entdo, que o greenwashing é a
dissimulacdo intencional ou ndo das empresas ao publicar anuncios verdes enganosos
(Ottman, 2012) em busca de vantagem competitiva e da confianga dos consumidores”
(Fialho; Marquesan, 2018, p. 405).

Um dos casos mais famosos de greenwashing que se teve é o da gigante alema
Volkswagen com sua campanha do “Diesel limpo”. Em 2015 a empresa alegou que seus
carros a Diesel que estavam sendo comercializados nos EUA eram mais limpos do que
um apito, quando na verdade estava utilizando dispositivos para manipular os resultados
dos testes de emissdo. O episddio ficou conhecido como “dieselgate” e resultou em
um prejuizo de 18 bilhdes de dodlares.

A pratica do greenwashing, caso nado seja descoberta, pode ser extremamente
lucrativa, j4 que a empresa que a pratica obtera os beneficios da filosofia, como
produtos vendidos mais caros, sem ter que investir enormes quantias para se adequar
as normas. Porém, se descoberta, podera gerar consequéncias inimagindveis tanto na
parte financeira quanto na imagem da empresa.

Além das métricas, o critério essencial para compreender o verdadeiro significado da
adogdo de medidas ESG é, no caso, quais sdo os incentivos para tal feito. Como abordado
anteriormente, empresas que buscam praticas ESG sem terem se estabelecido no mercado
de maneira significativa podem enfrentar desafios de cunho econémico, principalmente
em relacdo aos investidores, isso acontece pois os beneficios de longo prazo sdo mitigados
pela reducdo dos multiplos em curto prazo, para suavizar e facilitar a adesdo de praticas
ESG entidades financeiras vém buscando incentivar boas praticas empresariais por meio
da concessao de crédito a taxas inferiores, fazendo com que ESG deixe de ser uma pauta
ideoldgica ou de obrigacdo regulatoria, e sim de cunho econémico.

A partir dessa perspectiva, a investigacdo concentrou-se na identificacdo dos incentivos
atuais, por meio de uma entrevista com o Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo
Sul (BRDE)* onde foram definidas perguntas relacionadas ao tema ESG. O banco comecou
a incorporar ESG oficialmente entre 2021 e 2022, e atualmente mantém essa agenda,
sem expansao significativa. Ao analisar a concessdo de crédito, prioriza a transparéncia e
governanca das empresas financiadas, mas destaca que, para a maioria dos negdcios, a

4 Entrevista concedida pelo Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE) aos autores,
em Curitiba, em 12 de margo de 2025.
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decisdo de adotar ESG ocorre por viabilidade econémica, e ndo por alinhamento ideoldgico.
Pequenas e médias empresas, por exemplo, buscam esse tipo de financiamento apenas se
houver reducao de custos envolvida. Sem incentivos financeiros, a adog¢do voluntaria do ESG
seria muito menor, pois a rentabilidade ainda é a principal preocupag¢ao dos empresarios.

Os recursos para esses financiamentos vém do préprio banco, que busca
diversificar suas fontes, sem depender do governo federal. Atualmente, as taxas
praticadas variam de acordo com o tipo de financiamento: para reforgo de caixa, a taxa
é de Selic + 5%, enquanto projetos de inovacao via FINEP operam com TR + 5,5% a 6,5%
ao ano. Linhas de crédito sustentdveis podem contar com condi¢des especiais, como
ocorre em programas estaduais no Parana, onde pequenos negdcios tém acesso a juros
subsidiados para investir em energia renovavel, mesmo que o banco em si ndo possua
nenhuma linha de crédito especifica para empresas que buscam maior sustentabilidade.

Mesmo assim, a demanda por essas linhas de financiamento se mantém estavel,
sem grandes aumentos. O banco ndo acredita que, no futuro, um selo ESG se tornara
obrigatdrio para a concessdo de crédito, pois isso contraria a ldgica de liberdade
econ6mica e de mercado.

Quanto as medidas adotadas pelo préprio banco quanto a seu comportamento
perante meio ambiente e sociedade, destacam, no ambito social, o banco esclarece que
nao possui cotas internas para mulheres, mas segue a legislacdo em relacdo a deficientes
e negros. Investe na capacitac¢do e treinamento de funcionarios, oferecendo premiacdes
e programas de incentivo. Também mantém suporte psicolégico e assisténcia médica
para colaboradores, mas ndo adota politicas internas especificas de equidade salarial
além do que ja é previsto em lei.

Quanto a questdo ambiental, banco menciona o uso de energia renovdvel,
incluindo uma usina solar em sua sede, gestao eficiente de residuos e monitoramento
do impacto ambiental de suas opera¢Ges. Além disso, mantém parcerias com a
Fundagdo Boticdrio para projetos de turismo ecoldgico e preservagao ambiental e atua
no financiamento de reflorestamento e conservacdo de biomas em colaboracdo com
a SEDESC e o governo estadual.

3.3 MOVIMENTO ANTI-ESG E A ELEICAO DE TRUMP

No inicio do periodo pds-pandemia, um movimento anti-ESG se iniciou. Como
todas as empresas, e o0 mundo, passaram por momentos de dificuldades, grandes
corporagbes comegaram a pesar os prés e os contras de se manter a politica ESG. Com
altos custos e politicas regulatdrias rigorosas, essa filosofia comecou a se mostrar menos
atrativa, pela primeira vez desde que fora criada.
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Devido a um forte dominio progressista na politica mundial, esse movimento se
mantivera timido até entdo, com a diminuicdo de investimentos nessa area, porém,
sem nenhum ataque direto e aberto com grande repercussdo. Aos poucos, empresas
foram deixando de injetar dinheiro, e aderiram a pratica do greenwashing como um
recurso apenas para manter as aparéncias.

Entretanto, no dia 20 de janeiro de 2025, dia da posse do presidente americano
Donald Trump, segundo a Bloomberg (2025) essa filosofia recebeu seu primeiro grande
golpe e deu um pequeno passo de retrocesso desde que fora iniciada. Donald Trump
sempre foi um candidato pré-negécios, pro-combustiveis fosseis e anti-regulamentacao,
Trump tem criticado abertamente o ESG, descrevendo-o como uma ameaca a economia
americana e aos valores tradicionais de mercado.

De acordo com o presidente, os critérios ESG promovem um ativismo corporativo
que desvia o foco das empresas de sua principal responsabilidade: gerar lucro. Jd em
seu primeiro dia de mandato, Trump assinou diversas ordens executivas que vao na
contramao dessa filosofia, entre elas, a retirada do acordo de Paris, além de dar fortes
declarag¢des contra politicas de inclusdo social, alegando que as pessoas deveriam ser
contratadas apenas baseado em sua produtividade, e ndo com base em seu sexo, raca,
orientacdo sexual ou deficiéncia (Bloomberg, 2025).

Seguindo o exemplo, grandes companhias como Walmart, Target, Meta, Amazon,
McDonald’s e outras gigantes do pais, anunciaram o fim de seus programas de inclusao,
os chamados DEI Programs (Diversity, Equity, and Inclusion). Programas que iam de
acordo com a filosofia progressista de inclusao, reservando cotas para pessoas com base
em seu sexo, orientac¢do sexual e condi¢des fisicas. Juntando com o anuncio de retomada
de perfuracdes de petréleo e fim de incentivo nas dreas de energias renovaveis, do ESG,
o E e o0 S sofreram fortes golpes, resta esperar o que vira para o G.

3.4 EXPLORANDO A PERSPECTIVA LEGAL DO ESG

Para a analise em questdo, foi conduzida uma entrevista com a advogada
Amanda Sawaya Novak, uma profissional renomada no dominio do direito empresarial
e sustentabilidade. A partir da sua expertise, buscou-se compreender de que forma o
conceito de ESG se encaixa no arcabouco juridico do Brasil e quais sdo os obstaculos
enfrentados pelas empresas ao lidar com as exigéncias legais e supera-las.

E notavel que, no &mbito juridico nacional, ndo ha uma legislacdo que defina ou
regule o ESG como uma entidade independente. O ESG, na realidade, é um conceito
gue se desenvolve a partir da intersecdo de diversas dreas do direito, como o direito
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ambiental, do trabalho, empresarial e, mais recentemente, o direito digital. Segundo
Amanda (2025), “ndo ha uma definicao legal do ESG. O que existe sdo abordagens no
ambito ambiental, de governanca e protecdo social”®, indicando que o conceito juridico
de ESG é, por natureza, fragmentado e setorial.

A esfera ambiental é embasada em marcos normativos sélidos, como a Lei n?
6.938/1981, que estabelece a Politica Nacional do Meio Ambiente, delineando os
principios, objetivos e instrumentos para a preservacao ambiental no pais. Além disso, a
Lein212.651/2012, que trata do Cddigo Florestal, regula o uso e protecdo da vegetacdo
nativa em propriedades rurais e urbanas, e a Lei n2 9.605/1998, que define os crimes
ambientais e as sanc¢des aplicaveis. No entanto, a aplicacdo dessas normas varia de
acordo com o setor e territério, como ressaltado pela entrevistada, indicando que as
exigéncias podem variar conforme a atividade econémica e localizacao.

No aspecto social, o ordenamento juridico brasileiro se apoia em normas antigas e
recentes. A Consolidagdo das Leis do Trabalho (CLT) continua sendo a principal norma das
relagdes trabalhistas, complementada por leis especificas, como a Lei n? 14.611/2023,
que aborda a igualdade salarial entre géneros. Ademais, temas contemporaneos, como
riscos psicossociais e saude mental no ambiente de trabalho, sdo tratados pela nova
Norma de Sadde Mental (NR-1) e revisdo da NR-17. Normas mais abrangentes, como a
Lei Orgénica da Assisténcia Social (LOAS) n® 8.742/1993 e a Politica Nacional de Direitos
Humanos (PNDH), embora n3do focadas exclusivamente no ambiente corporativo,
estabelecem parametros relevantes para a atuagdo empresarial na sociedade.

No que tange a governanca, a Lei n? 6.404/1976, conhecida como Lei das
Sociedades por Acdes (Lei das S/A), define as praticas minimas de governancga
corporativa para empresas organizadas nesse formato, juntamente com o Cédigo
Civil (Lei n2 10.406/2002) para sociedades limitadas, que no futuro sera substituida
pelo projeto de lei n° 4/2025. Adicionalmente, normas especificas de 6rgdos como
Banco Central (BACEN), Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e Superintendéncia
de Seguros Privados (SUSEP) se aplicam conforme o setor. Leis transversais, como a Lei
n2 12.846/2013 contra a corrupc¢do e a Lei n2 13.709/2018 sobre prote¢do de dados,
fortalecem o arcabouco juridico de integridade e conformidade nas organizagées.

Apesar da existéncia de um conjunto robusto de normas, apenas cumprir a
legislacdo ndo basta para que uma empresa seja considerada alinhada aos principios ESG.
A entrevistada destaca, “no contexto do ESG, uma empresa sé estd em conformidade
quando vai além do exigido por lei. Ela apenas cumprir a lei, ndo configura pratica ESG,

5 Entrevista concedida por Amanda Sawaia Novak aos autores, Curitiba, 2025.
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mas sim uma obrigacdo legal basica”®. Isso evidencia que o ESG requer aces que vao
além do cumprimento legal, incorporando praticas voluntarias e proativas em prol do
meio ambiente, sociedade e governanca interna.

No dmbito ambiental, por exemplo, seguir estritamente a legislacdo ja é desafiador
para muitas organizagdes, porém, isso por si s6 ndo caracteriza uma pratica ESG. A¢des
como participar voluntariamente de mercados de carbono, investir em tecnologias
com baixo impacto ambiental e adotar politicas de economia circular sdo exemplos
de iniciativas que ultrapassam os requisitos legais. Amanda (2025) destaca que “as
empresas tém dificuldade em seguir todas as regras, especialmente no campo ambiental.
Poucas se aventuram além da legislacdo, como ingressar no mercado de carbono
voluntario”’, ilustrando os desafios e limitagdes enfrentados na pratica.

Em relagdo ao aspecto social, praticas além da legislacdo trabalhista incluem o
desenvolvimento de programas comunitarios, esforcos para promover diversidade,
equidade e inclusdo, e a criacdo de ambientes de trabalho seguros e saudaveis, ndo
apenas fisicamente, mas também no que diz respeito a salide mental e bem-estar
psicolégico dos colaboradores.

Na governanca, aimplementacdo de politicas éticas, transparentes e responsaveis,
juntamente com prestacdo de contas, é fundamental. Citando a advogada entrevistada
(2025) “no campo da governanga, aqueles que agem, fazem muito além do necessario,
pois a regulamentacdo brasileira nesse ambito é ampla e fragil”®, indicando que muitas
organiza¢des buscam preencher voluntariamente essa lacuna normativa, seja por
pressdo do mercado, seja pela percepg¢ao dos beneficios associados a melhoria da
gestdo e mitigacdo de riscos.

Dessa forma, fica claro que o arcabouco juridico brasileiro estabelece as bases
minimas para uma atuacdo empresarial responsdvel, mas ndo é suficiente para definir
uma empresa como ESG. A adocgdo efetiva desse modelo implica em uma mudanga de
mentalidade, na qual as organiza¢Ges incorporam voluntariamente praticas que nao
apenas cumprem as normas, mas também agregam valor socioambiental e econémico
para todos os seus envolvidos.

6 Entrevista concedida por Amanda Sawaia Novak aos autores, Curitiba, 2025.
7 Entrevista concedida por Amanda Sawaia Novak aos autores, Curitiba, 2025.

8 Entrevista concedida por Amanda Sawaia Novak aos autores, Curitiba, 2025.
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3.5 ESG COMO FERRAMENTA DE PREVENGAO DE RISCOS

Ao longo da evolugdao do conceito de ESG, tornou-se evidente que sua adogao
nao se resume a um imperativo ético ou a busca por alinhamento com tendéncias de
mercado. Na pratica, ESG emerge como uma das ferramentas mais eficazes de gestao
e prevencgao de riscos, capaz de proteger as organizagdes contra perdas financeiras,
danos reputacionais e consequéncias juridicas de alta gravidade.

Durante a entrevista realizada com a advogada Amanda Sawaya Novak,
especialista na area, ficou claro que um dos principais entraves para a adocdo efetiva
do ESG é a percepcao, ainda bastante difundida entre empresarios, de que suas praticas
representam apenas um custo adicional, sem retorno imediato. Contudo, a propria
especialista contrapde essa visdo ao afirmar que empresas que conseguem entender
0 ESG como estratégia de mitigacdo de risco passam a enxergar nele uma poderosa
alavanca para a sustentabilidade financeira e operacional no longo prazo.

Para ilustrar essa légica, é possivel recorrer a uma analogia simples, porém
extremamente eficiente: o seguro de um carro. Uma pessoa que paga o seguro de seu
automoével durante toda a vida, sem jamais aciona-lo, poderia, em tese, argumentar que
teria sido financeiramente mais vantajoso ndo o contratar, acumulando aquele valor em
investimentos e, em caso de sinistro, arcando com o prejuizo. De fato, para quem nunca
enfrenta um acidente, essa logica parece fazer sentido. No entanto, essa percepgao se
desfaz completamente quando se observa a situacdo de alguém que, recém-habilitado,
sofre um acidente grave sem ter contratado seguro. O impacto financeiro, nesse caso,
ndo apenas é imediato, como também pode ser absolutamente devastador.

Esse mesmo raciocinio se aplica diretamente a légica do ESG como instrumento de
prevencdo. Empresas que negligenciam praticas sdlidas de gestdo ambiental, social e de
governanca estdo, na pratica, assumindo o risco de que jamais enfrentardo um sinistro, ou,
no caso corporativo, um desastre ambiental, uma crise trabalhista, uma condenacao judicial
ou uma perda reputacional. Contudo, quando esse sinistro ocorre, o prejuizo € infinitamente
superior ao custo que teria sido despendido na adogado prévia de medidas preventivas.

Curiosamente, essa légica foi exatamente a que permeou o caso da Vale no rompimento
da barragem de Brumadinho. Ha indicios de que a empresa tenha calculado que seria
financeiramente mais vantajoso assumir o risco do rompimento e, posteriormente, arcar com
indenizacdes e reparacgdes, do que investir previamente na correcao da estrutura da barragem.
Na pratica, essa estratégia se mostrou, sob a dtica estritamente financeira, compensatéria
para a companhia. O tempo em que o capital permaneceu aplicado e gerando retorno até a
conclusdo dos processos judiciais e acordos foi suficiente para que o prejuizo direto fosse, em
grande medida, absorvido e, possivelmente, superado (Amanda Novak, 2025).
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Esse resultado, no entanto, ndo pode ser interpretado como uma justificativa
vdlida para esse tipo de conduta, muito menos como um modelo replicavel. Poucas
empresas no mundo possuem a robustez financeira, o porte e o caixa que a Vale
detém, capazes de suportar um passivo bilionario sem comprometer suas operagdes
ou sua continuidade. Na imensa maioria dos casos, um evento dessa magnitude seria
absolutamente catastréfico e levaria qualquer outra empresa, de menor porte, a
insolvéncia imediata.

Ademais, é relevante destacar que, mesmo ostentando publicamente um discurso
de sustentabilidade e responsabilidade socioambiental, a Vale optou conscientemente
por assumir esse risco. Essa decisdo revela, de forma inequivoca, que a adogdo da
narrativa ESG pela empresa ndo foi suficiente para orientar sua conduta em relacdo
a barragem, o que permite, inclusive, levantar questionamentos legitimos sobre a
ocorréncia de praticas de greenwashing. Afinal, uma organizacdo verdadeiramente
comprometida com os principios ESG teria assumido, de forma responsavel, os custos de
reparo e reforco da estrutura da barragem antes do desastre, em vez de, posteriormente,
criar institutos e funda¢des como forma de mitigar os impactos a sua imagem.

Portanto, o caso da Vale expde, de maneira contundente, a diferenca entre o ESG
real e o ESG performatico. A simples utilizacdo de discursos, selos e certificacGes de
sustentabilidade ndo é suficiente para caracterizar uma empresa como aderente, de
fato, aos principios ESG. Quando confrontada com uma decisdo que envolvia escolher
entre investir preventivamente na seguranca da barragem ou postergar essa decisdo e
correr o risco, a empresa preferiu a segunda opc¢ao, priorizando o ganho financeiro no
curto prazo, mesmo diante da possibilidade concreta de um desastre com consequéncias
humanas e ambientais irreparaveis.

Quando se observa as consequéncias desse tipo de decisdo, torna-se evidente
que o ESG, quando implementado como método de prevencgao, representa um
investimento, e ndo um custo. O valor despendido na manutengdo de estruturas, no
controle ambiental, na gestdo de riscos psicossociais, no fortalecimento da governanca
e na criacao de protocolos robustos de integridade é, invariavelmente, muito inferior
aos custos decorrentes de um evento catastrofico.

Além da questdo financeira, ha o fator reputacional. Empresas que negligenciam
praticas sustentdveis e de governanga robusta ndo apenas estdo mais expostas a multas
e processos, mas também a perda de confianca de investidores, clientes, parceiros e
da propria sociedade. No contexto globalizado e hiper conectado atual, a velocidade
com que crises de imagem se propagam é um risco que, por si s, pode comprometer
a continuidade de qualquer operacao.
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Por outro lado, empresas que compreendem essa dinamica e implementam
politicas ESG de forma séria e consistente constroem um ambiente de negdcios muito
mais resiliente. Isso inclui ndo apenas a reducdo de passivos futuros, mas também o
fortalecimento da atratividade junto a investidores institucionais, que cada vez mais
priorizam empresas comprometidas com praticas sustentaveis e responsaveis.

A propria entrevistada ressalta que “prevenir risco ambiental é muito mais
barato do que pagar uma multa depois”(2025),° reforcando a ideia de que o custo da
prevencdo, embora muitas vezes visto como um obstaculo no presente, representa na
verdade uma protecdo contra perdas que podem ser, em alguns casos, irreversiveis.

O ambiente empresarial brasileiro é, historicamente, marcado por um elevado
grau de inseguranca juridica. A constante mudanca de interpretacdes nas esferas
administrativas e judiciais, a frequente edicdo de normas contraditérias e a volatilidade
das decisdes dos tribunais superiores tornam o risco juridico um dos principais desafios
para a sustentabilidade dos negdcios no pais. Empresas que operam no Brasil convivem
com a incerteza ndo apenas sobre o futuro econémico, mas também sobre o préprio
entendimento das leis as quais estdo submetidas.

Esse cendrio ficou escancarado na decisdo do Supremo Tribunal Federal (STF)
sobre a contribuicdo social. Na ocasido, o tribunal decidiu, de forma retroativa, pela
exigibilidade de uma cobranca tributaria que até entdo nao era prevista ou, no minimo,
era interpretada de forma diversa por grande parte dos especialistas e empresas. A
surpresa gerada por esse posicionamento impactou diretamente o caixa de inUmeras
organizacoes, que foram obrigadas a provisionar ou desembolsar quantias expressivas,
muitas vezes sem qualquer planejamento prévio.

Diante desse contexto, o ESG se apresenta como uma poderosa ferramenta de
mitigacao desse tipo de risco juridico, especialmente no eixo da governancga corporativa.
Empresas que haviam estruturado uma governang¢a mais robusta, indo além do que é
estritamente exigido pela legislacdo, estavam, na pratica, muito mais bem preparadas
para enfrentar esse tipo de situacdo. Isso porque uma governanca eficiente ndo se limita
ao cumprimento das obrigacGes legais basicas, mas envolve a construcdo de processos
de monitoramento regulatério, analises de cendrios juridicos, acompanhamento
sistematico das pautas nos tribunais superiores e adocao de politicas preventivas, como
a constituicdo de provisdes contabeis e depdsitos judiciais estratégicos.

A propria especialista destaca que “o Brasil ndo é um ambiente juridicamente
seguro, estatico, que vocé fala que esta escrito em pedra. Funciona assim: ndo funciona”

9 Entrevista concedida por Amanda Sawaia Novak aos autores, Curitiba, 2025.
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(2025), Yilustrando com clareza a dificuldade que as empresas enfrentam em planejar
suas atividades em um pais onde o entendimento da legislacdo pode ser alterado
repentinamente, muitas vezes com efeitos retroativos.

Diante desse ambiente, a adoc¢do de praticas avancadas de governanca, que fazem
parte do G de ESG, surge como uma espécie de seguro contra a inseguranca juridica
brasileira. Empresas que contam com departamentos juridicos bem estruturados, com
politicas de governanga que incluem analise continua de riscos regulatérios, simulagdes
de cendrios, acompanhamento de reformas e julgamentos relevantes, conseguem reagir
de forma mais agil e menos traumatica as intempéries do sistema juridico nacional.

No caso especifico da decisdo do STF sobre a contribuicdo social, empresas que
dispunham de uma governanca madura, que monitoravam tendéncias de jurisprudéncia,
que tinham a cultura de provisionar riscos e de realizar depdsitos judiciais preventivos,
enfrentaram essa decisdo de maneira muito mais estruturada. Jd aquelas que operavam
no limite da interpretacdo vigente, sem um acompanhamento estratégico, foram pegas
de surpresa, muitas vezes sofrendo impactos severos em sua saude financeira.

Essa realidade reforca que o ESG, mais do que um selo de sustentabilidade ou
uma ferramenta de marketing institucional, é, na pratica, um instrumento de protecao
contra a volatilidade institucional e regulatéria que caracteriza o ambiente de negdcios
no Brasil. A governanca robusta ndo se limita a observancia de regras societarias, mas
envolve uma leitura antecipada dos riscos legais, tributdrios e regulatérios, permitindo
gue a empresa tome decisOes estratégicas antes que o problema se materialize.

Portanto, em um pais no qual a legislacido muda com frequéncia, onde a
interpretacdo dos tribunais superiores nao raro surpreende o mercado, e onde a
inseguranca juridica é estrutural, o ESG se consolida como um dos poucos caminhos
realmente vidveis para mitigar esse risco, protegendo ndo apenas o patrimoénio da
empresa, mas sua prépria continuidade operacional.

4 OESGVISTO NA PRATICA

A empresa X localizada em Curitibanos, Santa Catarina, € uma produtora de
papel maculatura 100% reciclado, que tem se destacado pela implementagao genuina
e robusta de praticas ESG (ambientais, sociais e de governanca). Atuando de forma
integrada as exigéncias do mercado contemporaneo, sua abordagem vai além da mera
adequacao regulatdria, promovendo impactos positivos e mensuraveis na comunidade,
no meio ambiente e na governanga interna.

10 Entrevista concedida por Amanda Sawaia Novak aos autores, Curitiba, 2025.
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Sob a perspectiva ambiental, a empresa estrutura toda a sua cadeia produtiva
com base no reaproveitamento de residuos de papel, adquiridos de fornecedores que
geram esse tipo de material. A matéria-prima utilizada é inteiramente reciclada, o que
reduz significativamente a pressao sobre os recursos naturais, além de evitar o descarte
inadequado desses residuos. O compromisso com praticas sustentdveis é validado
anualmente por auditorias que conferem a certificacdo do Forest Stewardship Council
(FSC), sendo este um importante selo internacional que atesta a rastreabilidade e a
origem sustentdvel dos insumos. O processo de gestdo de residuos é meticulosamente
estruturado: os materiais retorndveis sdo reintroduzidos no ciclo de producao, enquanto
os residuos ndo retornaveis sdo enviados para incineragao controlada, que gera energia
térmica. A operagdo alcanga volumes expressivos, com uma média anual de 25.000
toneladas de material reciclavel processado e 21.000 toneladas de papel produzido,
refletindo uma taxa de aproveitamento de aproximadamente 84%.

No eixo social, a empresa adota uma abordagem pautada na valorizacdo do
capital humano e na integracdo com a comunidade local. Uma de suas praticas mais
relevantes é a oferta de moradias proximas a planta industrial para os colaboradores e
seus familiares, com fornecimento gratuito de dgua e isencdo de aluguel, o que contribui
para a estabilidade social e a melhoria das condi¢des de vida. Além disso, ha incentivo
a contratagdo familiar fortalecendo o nucleo econémico das familias empregadas.
A organizacao também apresenta um indice de empregabilidade feminina acima da
média do setor fabril brasileiro, destacando-se por promover equidade de género em
um ambiente predominantemente masculino. Iniciativas como a parceria com uma
escola de balé local para meninas da comunidade reforcam o comprometimento com
o desenvolvimento social e cultural da regido. No campo da capacitagao, sao realizados
treinamentos continuos de lideranca com suporte psicolégico, com foco especial na
promocdo de liderancgas femininas, demonstrando sensibilidade as dinamicas de género
e as boas praticas de gestdo de pessoas.

Em termos de governanga corporativa, a empresa opera sob os preceitos da
ISO 9001, certificacdo que garante a existéncia de um sistema de gestao da qualidade
estruturado, baseado em processos padronizados, metas claras e auditorias periddicas.
A organizacdo conta com indicadores-chave de desempenho (KPIs) que monitoram
inadimpléncia, absenteismo, satisfacdo dos clientes (superior a 80%), entre outros. Esses
indicadores ndo apenas garantem a conformidade com as normas internacionais, mas
também funcionam como instrumentos de controle gerencial para a¢des corretivas e
melhorias continuas. Um exemplo disso é a aplicacao do Diagrama de Ishikawa para
analise de ndo conformidades, comparando os desvios internos com padrdes de
mercado, o que permite decisdes estratégicas fundamentadas e ageis. A Gltima auditoria
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presencial, conduzida por entidade certificadora independente, confirmou a aderéncia
e eficacia do sistema, destacando a maturidade do modelo de gestdo adotado.

No ambito da cultura organizacional e da eficiéncia operacional, a empresa
implementou, desde 2019, o Programa 5S, com foco na otimiza¢do dos processos,
reducdo de desperdicios, seguranca do trabalho e organizacdo dos ambientes
produtivos. O programa é avaliado regularmente por meio de auditorias internas, e os
resultados demonstram avangos consistentes na disciplina operacional, produtividade e
imagem institucional. A pratica dos cinco sensos (utilizacdo, ordenacao, limpeza, saude
e autodisciplina) tem promovido a padronizacdo de comportamentos, fortalecimento do
trabalho em equipe e elevagao do desempenho global da companhia. Adicionalmente,
a aplicacdo do método DISC no processo de formacdo de equipes permite alocar
colaboradores com perfis complementares, aumentando a coesao e reduzindo conflitos
interpessoais.

Ainda que as praticas ESG estejam solidamente implantadas, a empresa reconhece
a auséncia de beneficios financeiros significativos oriundos dessas a¢des. A Unica
vantagem tributdria identificada é a isencdo de ICMS sobre o material reciclado. Nao h3,
até o momento, acesso privilegiado a linhas de crédito ou incentivos governamentais
gue recompensem diretamente suas iniciativas sustentaveis. Esse fato expGe uma
lacuna estrutural nas politicas publicas de fomento a sustentabilidade empresarial,
especialmente para organizag¢des de pequeno e médio porte, que operam com margens
de capital mais restritas e alto grau de comprometimento com praticas socioambientais.

Complementando esse panorama, a empresa obteve a certificagdo GPTW
(Great Place to Work), por meio de uma rigorosa avaliacdo setorial composta por 82
guestdes, que aferem o clima organizacional e o engajamento dos colaboradores. Os
resultados exigem progressao continua ano a ano, com metas de satisfacdo cada vez
mais ambiciosas, promovendo um ciclo virtuoso de escuta ativa e aperfeicoamento da
gestdo de pessoas. A obtencdo dessa certificacdo reforga o posicionamento da empresa
como uma referéncia regional em praticas de responsabilidade social interna.

Em sintese, o caso dessa empresa demonstra que, mesmo diante da auséncia de
estimulos governamentais amplos, é possivel implementar uma estratégia ESG sdlida,
coerente e eficaz. A integracdo entre compromisso ambiental, responsabilidade social e
governanga estruturada cria um ecossistema organizacional resiliente, ético e orientado
ao longo prazo. Trata-se de um modelo inspirador para empresas do setor industrial
e de outros segmentos que buscam aliar desempenho econémico a geracado de valor
para a sociedade e o0 meio ambiente.
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CONSIDERACOES FINAIS

Considerando o objetivo inicial do artigo, que foi analisar detalhadamente a
evolugdo histérica dos conceitos relacionados ao ESG (Environmental, Social and
Governance), compreendendo suas origens e examinando a aplicacdo pratica em
empresas de capital aberto, bem como suas implicacdes estratégicas e diferenciais em
relagdo as certificagdes ISO tradicionais. E possivel afirmar que o objetivo proposto foi
amplamente atingido, ainda que parcialmente limitado por alguns fatores.

Por meio da construcdo de uma linha do tempo detalhada, foi possivel
compreender claramente como os conceitos de sustentabilidade evoluiram desde as
primeiras abordagens sobre Responsabilidade Social Corporativa até a consolida¢do
atual do modelo ESG. Foi possivel verificar que ESG deixou de ser apenas um diferencial
ideoldgico e passou a integrar a estratégia operacional das empresas, sendo uma
exigéncia tanto do mercado quanto dos stakeholders.

A andlise critica realizada demonstrou que as empresas que adotam praticas ESG
genuinas apresentam vantagens significativas na gestdo de riscos corporativos e ganhos
reputacionais, especialmente em contextos marcados por alta inseguranca juridica,
como o brasileiro. Contudo, constatou-se que a auséncia de uma certificacdo universal
padronizada como as certificacdes ISO gera desafios substanciais, isso somado com a
falta de incentivos financeiros diretos, incentiva a manipulagdo de resultados por meio
da pratica do greenwashing, quando a filosofia é adotada com um objetivo voltado a
imagem da empresa e ndo da mitigacdo de riscos.

Os estudos de caso analisados forneceram evidéncias robustas sobre a aplica¢do
pratica das estratégias ESG, destacando tanto exemplos positivos quanto negativos,
elucidando claramente o que constitui uma auténtica responsabilidade social corporativa
e o que representa meramente uma abordagem performatica, sem compromisso
genuino com os principios ESG.

Entre as principais limitagGes desta pesquisa, destaca-se a dificuldade em
acessar informacbes completas e atualizadas de algumas organiza¢des, bem como
a falta de padronizacdo nas métricas ESG utilizadas pelas empresas, o que restringiu
a possibilidade de comparagdes mais amplas e uniformes. Outra limita¢do foi o foco
predominantemente qualitativo, que embora permita andlises profundas, reduz o
potencial de generalizacdo quantitativa dos resultados.

Sugere-se, para estudos futuros, uma andlise mais profunda e quantitativa das
métricas utilizadas pelas empresas para medir seu desempenho ESG, investigando a
relacdo direta entre tais praticas e resultados financeiros de longo prazo. Além disso,
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recomenda-se uma pesquisa que explore detalhadamente os fatores motivadores reais
internos e externos que influenciam empresas a adotarem praticas ESG, diferenciando
claramente a¢des genuinas das meramente performaticas.

Por fim, este estudo contribui significativamente ao destacar que a verdadeira
responsabilidade social corporativa transcende o mero cumprimento das exigéncias
legais. Responsabilidade social e praticas ESG genuinas envolvem compromissos
proativos, investimentos estratégicos em sustentabilidade, governanca sélida e auténtica
preocupacdo com os impactos gerados na sociedade e no meio ambiente.
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