DO LOCAL AO GLOBAL: A INFLUENCIA DAS PRATICAS ESG NA REPUTACAO
INTERNACIONAL DE EMPRESAS BRASILEIRAS MULTISSETORIAIS

1 INTRODUCAO

A sustentabilidade e a responsabilidade corporativa t€ém ganhado relevancia nas ultimas
décadas, impulsionadas por transformagdes socioambientais e econdmicas que demandam
maior empenho das organizagdes. Estratégias como Corporate Sustainability Management
(CSM) e Responsabilidade Social Corporativa (RSC) consolidaram o tripé da sustentabilidade
(ambiental, social e econdmico) como base para criacdo de valor de longo prazo (Yu; Zhao,
2015; Danso et al., 2019). Nesse cenario, a abordagem Environmental, Social and Governance
(ESG) tornou-se um referencial estratégico, impactando a reputacdo e o posicionamento
internacional das empresas (Crowley et al., 2019). Contudo, ainda sdo escassas as investigacdes
empiricas que exploram, com base em dados compardveis e recortes setoriais, os efeitos
concretos dessas praticas sobre a reputagdo internacional das empresas brasileiras. Essa lacuna
torna-se relevante diante do contexto competitivo global, no qual atributos reputacionais e
credibilidade institucional desempenham papéis decisivos na atragao de capital e na fidelizagao
de consumidores em mercados exigentes (Viana et al., 2022)

Este estudo objetiva analisar a relacdo entre praticas ESG e reputacgdo internacional de
empresas brasileiras de capital aberto em 2024, com foco na sustentabilidade ambiental e na
transparéncia corporativa, comparando diferentes setores econdomicos. Busca-se contribuir para
o avango cientifico, evidenciando como as praticas ESG podem fortalecer a imagem
institucional e alinhar-se aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS 8) (Martins;
Cunha, 2022). Assim, este artigo estd estruturado da seguinte forma: além desta introdugao,
apresenta-se a revisdo de literatura, que sustenta a temadtica central. Em seguida, tem-se a
metodologia utilizada, com base em Viana et al. (2022). Posteriormente, sdo analisados os
resultados obtidos, seguidos pelas consideracdes finais e as referéncias bibliograficas adotadas.

2 REVISAO DE LITERATURA
2.1 Environmental, Social and Governance (ESG) e reputacio corporativa

O conceito de ESG (Environmental, Social and Governance), entendido como um
conjunto de praticas que integram aspectos ambientais, sociais e de governanga as estratégias
empresariais, tem ganhado destaque nas agendas corporativas globais, impulsionado por
investidores e institui¢des financeiras em busca de empresas socialmente responsaveis (Aguiar,
2024). Concebido como proxy do desempenho organizacional de longo prazo, o ESG amplia a
compreensdo sobre riscos e oportunidades associados a externalidades ndo financeiras,
fortalecendo o alinhamento estratégico ao desenvolvimento sustentavel (Nuber; Velte; Horisch,
2019). No Brasil, além de consolidar-se como diferencial competitivo diante de pressdes
regulatorias e demandas sociais, destaca-se em setores intensivos em recursos naturais € em
iniciativas como os green bonds (Possebon et al., 2024; Lourengo, 2022), sendo frequentemente
associado a indicadores de reputacdo, como o Ranking Merco (Campos Filho, 2023).
Evidéncias empiricas corroboram essa relagdo: no contexto brasileiro, Aguiar (2024) encontrou
correlagdo positiva entre praticas ESG e reputacdo; em mercados desenvolvidos, crises
reputacionais reduziram retornos de mercado, sobretudo em aspectos sociais e de governanca
(Nicolas et al., 2023); em economias emergentes, escores ESG aumentaram o valor de mercado
(Aydogmus; Giilay; Ergun, 2022) e investimentos no pilar social mostraram maior retorno
mercadologico (Viana et al., 2022). Estudos na China reforcam esses efeitos, destacando o
papel da inovagdo verde e da transformacdo digital na resiliéncia corporativa (Fu; Li, 2023; Li,
2024; Wang et al., 2023). Tais evidéncias confirmam o ESG como vetor de criagdo de valor
sustentavel e mitigacdo de riscos, embora seus impactos variem conforme setor, estrutura de
governanga e exposi¢ao midiatica.



3 METODOLOGIA

Trata-se de uma pesquisa de natureza quantitativa, com carater descritivo e baseada em
dados secundarios (Gray, 2012). Seguindo a abordagem metodologica de Viana et al. (2022),
esta investigacdo busca analisar a relacdo entre praticas ESG e a reputagdo corporativa de
empresas brasileiras listadas no Ranking Merco 2024. A amostra ¢ composta por trinta ¢ duas
companhias que apresentam, simultaneamente, pontuagdes de ESG fornecidas pela LSEG e
avaliagdes de reputacdo no referido ranking. Neste estudo, foram testados trés modelos de
regressao para analisar a relacdo entre praticas ESG e reputagdo corporativa. No Modelo 1,
utilizou-se o escore ESG agregado (ESG Score). O Modelo 2 considerou separadamente os
escores dos trés pilares do ESG: Ambiental (Environment Score), Social (Social Score) e
Governanca (Governance Score). Ja o Modelo 3 avaliou de forma mais detalhada dez
subdimensoes especificas do ESG, sendo elas: Emissoes (Emissions), Recursos (Resource Use),
Inovagdo (Innovation), Direitos Humanos (Human Rights), Responsabilidade sobre Produtos
(Product Responsibility), For¢a de Trabalho (Workforce), Comunidade (Community), Gestao
(Management), Acionistas (Shareholders) e Estratégia de Responsabilidade Social Corporativa
(CSR Strategy). A variavel dependente analisada foi a pontuagdo de reputagdo corporativa,
extraida do Ranking Merco. Para garantir a confiabilidade dos resultados e controlar possiveis
distor¢des, foram realizados testes para verificar multicolinearidade, a normalidade dos
residuos, a homocedasticidade e a presenca de valores influentes.

Os indicadores utilizados contemplaram, de um lado, o Ranking Merco, cuja
metodologia multistakeholder auditada tem demonstrado correlagdo positiva com o
desempenho ESG no Brasil (Aguiar, 2024), e, de outro, os LSEG ESG Scores, reconhecidos
internacionalmente por sua abrangéncia global, ponderaciao setorial e ampla utilizagdo em
pesquisas sobre ESG e desempenho corporativo (Friede; Busch; Bassen, 2015). As andlises
estatisticas envolveram a interpretacdo de R? R? ajustado, coeficientes padronizados (p),
valores-p (< 0,05) e intervalos de confianca de 95%, permitindo avaliar a significancia da
associagdo entre praticas ESG e reputacdo corporativa em diferentes niveis de desagregacao.

Modelo I: Yse= 0loo + BIESGse + f2Growthse + f3Leveragese + f4Sizese + Olos + Ese (E. 1)

Modelo II: Yse = 0loo + B1Envse + f2Socialse + f3Governancese + f4Growthse + fSLeveragese +
B6Sizese + (los + gse (E 2)

Modelo II: Yse = Qoo + Pl1Resource usese + P2Emissionse + B3Env Innovationse + P4
Workforcese + BSHuman_Rightsse + B6Communityse + B7Proct Respse + B8Managementse + 9

Shareholdersse + B10CSRe + B11Growthse + f12Leveragese + f13Sizese + Olos + Ese (E.3)

4 ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Analise descritiva das variaveis analisadas

Inicialmente, a Tabela 1 oferece uma visdo geral das variaveis analisadas. Observa-se
que a reputagdo corporativa apresenta média de 6.531,19 pontos (DP = 518,26), refletindo
relativa consisténcia entre as empresas da amostra. Entre os escores ESG, destaca-se o maior
desempenho médio em Resource use (78,56) e Emissions (76,94), enquanto Innovation (47,91)
e Product_responsibility (53,09) detém os menores valores, indicando fragilidades.

Tabela 1 — Estatisticas descritivas das variaveis analisadas

VARIAVEL MEDIA DESVIO PADRAO N
Reputagdo corporativa 6.531,19 518,268 32
Growth 0,426 0,317 32




Leverange 0,382 0,092 32

Size 10,548 0,841 32
LSEG SCORE 67,41 14,417 32
Environment 70,22 19,477 32
Social 69,75 17,53 32
Governance 64,13 19,085 32
FEmissions 76,94 17,365 32
Resource _use 78,56 22,626 32
Innovation 4791 38,266 32
Human_rights 70 23,511 32
Product responsibility 53,09 25,672 32
Workforce 79,22 21,211 32
Community 70,63 19,442 32
Management 68,69 24,4 32
Shareholders 50,72 31,76 32
CSR_strategy 63,41 28,602 32

Fonte: resultados da pesquisa (2025).

A anélise das correlacdes evidenciou forte correlagdo positiva com o LSEG_SCORE (r
=0,762; p < 0,001), indicando associagdo expressiva entre a performance ESG agregada ¢ a
reputacdo. A Reputacdo também se correlacionou positivamente com Leverange (r = 0,447; p
=0,005) e Size (r = 0,432; p = 0,007), bem como com os pilares Environment (r = 0,679; p <
0,001), Social (r = 0,618; p < 0,001) e Governance (r = 0,491; p = 0,002). Entre as
subdimensdes, destacaram-se Emissions, Resource use, Innovation, Human_rights,
Workforce, Community e Management, todas com correlagdes positivas e significativas. Por
fim, verificou-se uma elevada correlagdo entre Leverange e Size (r = 0,901; p < 0,001),
evidenciando risco de multicolinearidade, um fator que foi monitorado.

4.2 Analise da relacio entre as praticas ESG e a reputagdo corporativa internacional
4.2.1 Modelo I — influéncia do indicador ESG agregado sobre a reputacao corporativa

O Modelo I explorou a influéncia do LSEG_SCORE (indicador ESG agregado) sobre a
reputagdo corporativa, controlado pelos efeitos de Growth (crescimento), Leverange
(alavancagem) e Size (porte da empresa) (vide Tabela 2).

Tabela 2 — Influéncia do indicador ESG agregado sobre a reputagdo corporativa — Modelo I

VARIAVEL COEF. ESTAT. P-VALOR  AJUSTE DO MODELO
Constante 2652,047 2,192 0,037 R? = 0,686
Growth 98,209 0,541 0,593 R? Ajustado = 0,640
Leverange 63,206 0,044 0,966 F = 14,765; 0,001
Size 197,756 1,275 0,213 Durbin-Watson = 2,042
LSEG_SCORE 25,625 6,401 0

Fonte: resultados da pesquisa (2025).

O Modelo I apresentou elevado poder explicativo, com R? de 0,686 e R? ajustado de
0,640, evidenciando que 68,6% da variabilidade da reputagdo corporativa ¢ explicada pelas
variaveis analisadas, com consisténcia e capacidade de generalizacdo. A significancia global
foi confirmada pelo teste F (14,765; p < 0,001), reforcando a robustez estatistica, enquanto o
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teste de Durbin-Watson (2,042) indicou auséncia de autocorrelagdo serial nos residuos,
assegurando validade ao modelo. Na analise dos coeficientes, 0o LSEG SCORE destacou-se
como preditor positivo e altamente significativo (Coef. = 25,625; t = 6,401; p < 0,001),
revelando que o desempenho ESG agregado exerce impacto direto e expressivo sobre a
reputacdo corporativa. Tais resultados confirmam a relevancia estratégica da adogao de praticas
ESG para a valorizacao da imagem organizacional e sua influéncia no mercado.

4.2.2 Modelo II — Desagregagao dos pilares ESG (Environment, Social ¢ Governance)
O Modelo II aprofundou a investigagdo ao desagregar o indicador ESG em seus trés

pilares fundamentais — Environment (Ambiental), Social (Social) e Governance (Governanga)
(vide Tabela 3).

Tabela 3 — Desagregac¢ao dos pilares ESG (Environment, Social e Governance) — Modelo 11

VARIAVEL COEF. ESTAT. P-VALOR AJUSTE DO MODELO
Constante 3018,965 2,413 0,023 R>=0,728
Growth 159,583 0,837 0,411 R? Ajustado = 0,662
Leverange 954,581 0,626 0,537 F=11,132;0,001
Size 129,087 0,795 0,434 Durbin-Watson = 1,998
Environment 12,53 3,467 0,002
Social 5,014 1,173 0,252
Governance 7,621 2,267 0,032

Fonte: resultados da pesquisa (2025).

O Modelo II apresentou poder explicativo superior ao Modelo I, com R? de 0,728 ¢ R?
ajustado de 0,662, indicando que cerca de 72,8% da variancia da reputacdo corporativa €
explicada pelo conjunto expandido de variaveis, com boa capacidade de generalizacdo. A
contribuicao incremental dos pilares ESG foi substancial e altamente significativa (AR*=0,518;
F = 15,835; p < 0,001), demonstrando ganho explicativo relevante em relacdo ao modelo
contendo apenas variaveis de controle, e a significancia global do modelo foi confirmada pelo
teste F (F = 11,132; p < 0,001). A suposi¢cdo de independéncia dos residuos foi atendida
(Durbin-Watson = 1,998), reforcando a validade estatistica do modelo. A analise dos
coeficientes revelou que os pilares Environment (Coef. = 12,530; t = 3,467; p = 0,002) e
Governance (Coef. = 7,621; t =2,267; p = 0,032) sdo preditores positivos e significativos da
reputacdo corporativa, evidenciando que praticas ambientais e estruturas de governanca solidas
contribuem diretamente para a imagem organizacional. Em contraste, o pilar Social (Coef. =
5,014; p = 0,252) ndo foi estatisticamente significativo, sugerindo que seus efeitos podem
depender de fatores contextuais. As variaveis de controle permaneceram nao significativas, e
os baixos VIF’s dos pilares ESG (abaixo de 2) confirmam a confiabilidade dos coeficientes
estimados. Tais resultados reforcam a importancia estratégica dos pilares ambientais e de
governanga na constru¢do da reputacdo corporativa, enquanto o pilar social pode ter impacto
menos direto ou mediado.

4.2.3 Modelo IIT — Analise mais granular das dez subdimensdes especificas do ESG
O Modelo III forneceu a andlise granular das dez subdimensdes especificas do ESG
(Emissions, Resource use, Innovation, Human_rights, Product responsibility, Workforce,

Community, Management, Shareholders, CSR_strategy), além das variaveis de controle (vide
Tabela 4).



Tabela 4 — Anélise mais granular das dez subdimensoes especificas do ESG — Modelo 11

VARIAVEL COEF. ESTAT. P-VALOR AJUSTE DO MODELO
Constante 2594,269 1,786 0,091 R2=0,773
Growth 383,359 1,315 0,205 R? Ajustado = 0,609
Leverange 353,483 0,214 0,833 F=4,716;0,001
Size 159,203 0,877 0,392 Durbin-Watson = 2,238
Emissions 7,538 1,655 0,115
Resource_use 4911 1,182 0,253
Innovation 4,312 1,999 0,061
Human_rights 4,591 1,219 0,239
Product_responsibility 2,356 0,69 0,499
Workforce -4,046 -0,809 0,429
Community 3,087 0,643 0,528
Management 8,044 2,174 0,043
Shareholders -1,048 -0,467 0,646
CSR_strategy -0,884 -0,333 0,743

Fonte: resultados da pesquisa (2025).

O Modelo III apresentou o maior poder explicativo entre os trés, com R? de 0,773 e R?
ajustado de 0,609, indicando que 77,3% da variancia na reputagdo corporativa ¢ explicada pelas
13 varidveis incluidas, embora a leve redu¢do do R? ajustado sugira algum grau de superajuste
devido ao niimero elevado de preditores em uma amostra limitada. A contribui¢do incremental
das subdimensdes ESG foi altamente significativa (AR?* = 0,563; F = 4,465; p = 0,003),
reforcando que a anélise detalhada dessas praticas oferece maior poder explicativo que os
pilares isolados ou o indice agregado, e a significancia global do modelo foi confirmada pelo
teste F (F = 4,716; p = 0,001), com independéncia dos residuos atendida (Durbin-Watson =
2,238). Na andlise dos coeficientes, apenas a subdimensdo Management se mostrou
estatisticamente significativa (Coef. = 8,044; t = 2,174; p = 0,043), evidenciando que a
qualidade das praticas de gestdo interna impacta diretamente a reputacdo corporativa, enquanto
outras subdimensodes, como /nnovation e Emissions, apresentaram tendéncias de efeito que nao
atingiram significancia, indicando campos para futuras investigagdes.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo analisou a associagdo entre praticas ESG e a reputacdo internacional
de empresas brasileiras de capital aberto em 2024, com foco nos efeitos da sustentabilidade
ambiental e da transparéncia corporativa, considerando as diferengas entre setores economicos.
Para isso, utilizou-se regressdo linear multipla em trés modelos progressivos, variando a
granularidade dos indicadores ESG. Os resultados evidenciaram que essas praticas exercem
influéncia significativa na constru¢do e manuten¢do da reputagdo corporativa, corroborando o
papel estratégico do ESG no cenario internacional. O desempenho agregado mostrou-se um
preditor significativo, sendo os pilares Ambiental e de Governanga os principais
impulsionadores da reputacdo. Em nivel mais detalhado, a subdimensao de Gestao destacou-se
como fator-chave, refor¢cando que o engajamento holistico com o ESG ¢é relevante, mas a énfase
em governanca robusta, gestdo eficiente e praticas ambientais consistentes € particularmente
estratégica. Tais resultados reforgam a literatura que posiciona o ESG como ativo intangivel
central para a legitimidade e valor corporativo, além de apontarem caminhos para pesquisas
futuras que aprofundem a compreensao das inter-relacdes entre sustentabilidade, governanca e
reputacgao.
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