DISCLOSURE DO SOCIAL DO ESG: ANALISE DE EMPRESAS DO GPTW B3 DO
ANO DE 2024

1 INTRODUCAO

O ESG (Environmental, Social and Governance) se tornou conhecido com a divulgacao
do Pacto Global da ONU (Organizacao das Na¢des Unidas) nos anos 2000, o olhar dos usuérios
esta sendo voltado para as divulgagdes de Relato Integrado (RI) e aspectos que as entidades
apresentam. Silva (2023) afirma sobre a necessidade de uma padronizagio de quesitos a serem
apresentados pelas empresas no ambito da ESG. Parte desse problema tem sido sanada com a
implementa¢do do IFRS S1 e IFRS S2 em 2024, que contemplou divulga¢des relacionadas ao
clima e a sustentabilidade (ISSB, 2023).

Entretanto, parte da divulgagdo ESG continua subjetiva, especialmente sobre o Relato
Integrado e a sua ligacdo com o Social do ESG. Ao olhar para a dimensao do ‘S’ foi evidenciado
por Vania Borgeth em entrevista concedida a Hess e Brandao (2024) abordando uma visdo
humanizada, que explana que sem o eixo Social ndo hé sustentabilidade. Baseando-se no fato
que pessoas possuem peculiaridades e os negocios sdo construidos por pessoas, as empresas
devem dar o suporte e ter a percepcao adequada para com os seus colaboradores.

O objetivo principal desse trabalho ¢ avaliar de que forma se encontra a evidenciagdo
do Social Disclosure das empresas que compdem o indice GPTW B3. Por se tratar de um tema
recente ainda sdo poucos e incipientes os estudos a respeito do assunto, o que é corroborado
por Assun¢ao, Almeida e Porto (2024) que também afirmam sobre a necessidade de mais
pesquisas e aprofundamento.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 ESG

Em 2004, uma iniciativa entre a Organizacao das Nagdes Unidas (ONU) e instituicdes
financeiras ligadas ao Banco Mundial, nomeada como UN Global Compact gerou o relatério
Who Cares Wins (Ganha Quem se Importa, em portugués) sobre como integrar fatores sociais,
ambientais e de governanca no mercado de capitais (PACTO GLOBAL, 2025). Desta forma, o
termo ESG foi cunhado e ganhou notoriedade global, com as empresas e a sociedade em geral
promovendo o tema e a sua abrangéncia. Agora, sendo considerado um fendmeno
organizacional, que além dos atores empresariais também foi institucionalizado nas praticas de
gestao, difundindo também a governanga corporativa (CALDERAN et al., 2021).

2.2 Relato Integrado

Em 2009, o Relato Integrado foi criado com o objetivo de um novo modelo de relato
que incluisse informagao de uma organizagdo que fosse universalmente aceito. Foi um projeto
conjunto entre o FASB (Financial Accounting Standards Board), 1ASB (International
Accounting Standards Board) e a ONU convocados pelo Global Reporting Initiative (GRI) e a
Accounting for Sustainability (A4S). No ano de 2010, foi criado o International Integrated
Reporting Council (IIRC), entidade responsavel por preparar as bases para a elaboragao do RI.

Outra organizacao importante € o Sustainability Accounting Standards Board (SASB),
fundado em 2011, cujo objetivo é desenvolver normas e padrdes de contabilidade da
sustentabilidade. No ano conseguinte, no Brasil, foi criada a Comissao Brasileira de
Acompanhamento do Relato Integrado (CBARI), sendo que no mesmo ano a B3 langou a
Campanha Relate ou Explique, a fim de coletar informacdes sobre as empresas que publicam
informacdes de sustentabilidade e o porqué das que nao o fazem.



O projeto Relato Integrado comegou com a adogdo voluntaria pelas empresas, contudo
tornou-se obrigatorio na Dinamarca e na Africa do Sul e em alguns setores. No Brasil, em 2020,
a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) tornou obrigatorio para as companhias abertas a
divulgacdo do Relato Integrado em sua totalidade, seguindo a orientagdo OCPC 09 - Relato
Integrado, e ser objeto de asseguracao limitada por auditor independente registrado na CVM.

Uma revisao do Framework do RI foi publicada no ano de 2021, mesmo ano em que o
IIRC e o SASB se fundiram na Value Reporting Foundation (VRF). Posteriormente, em 2022,
a VRF se uniu a /FRS Foundation, responsavel por emitir as normas dos relatos corporativos,
a qual possui duas divisdes: o IASB que ¢ responsdvel pelas normas contabeis e o ISSB
responsavel pelas normas da apresentacao das informagdes ESG.

No mesmo ano, por meio da resolucio CFC 1670/2022, o Conselho Federal de
Contabilidade criou o Comité Brasileiro de Pronunciamentos de Sustentabilidade (CBPS), com
vistas a estudar, preparar, emitir documentos técnicos sobre padrdoes de divulgacdo de
Sustentabilidade e outros assuntos dessa natureza, considerando os padrdes internacionais
ditados pelo ISSB. Em 2023, com a divulgacao das normas IFRS S1 e IFRS S2, pelo ISSB, que
estabelecem como as empresas devem divulgar as questdes climaticas e de sustentabilidade.

2.3 Estudos Anteriores

Tessmann (2012) analisou de forma comparativa em empresas brasileiras e espanholas
o disclosure social por meio da analise de conteudo. O estudo concluiu que as subcategorias
com maior numero de sentencas divulgadas se referem a capacitacdo e desenvolvimento
profissional; educagdo, saide e saneamento; impactos e politicas ambientais e, em
contrapartida, a categoria ética apresenta numero pequeno de sentengas nos relatorios, além de
empresas que ndo mencionam nenhuma caracteristica de carater social.

Mapurung, Correia-Lima e Holanda (2014) realizaram uma pesquisa em que examinava
a existéncia de praticas de disclosure social nas empresas que compunham o Indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) em 2010/2011 sob o enfoque do isomorfismo. Foi adotada
a métrica proposta por Vieira (2006), concluindo que as menores empresas seguem as maiores
empresas quanto a divulgagao de informagdes sociais.

Refinetti (2021) fez uma analise dos relatorios GRI divulgados por empresas do setor
financeiro brasileiro, buscando comparar a aderéncia das instituicdes as normas GRI e a
qualidade desses relatorios. Ele se utilizou da anélise de conteudo e concluiu que no periodo
analisado, 2017-2019, a qualidade dos relatorios € baixa e que eles nao tiveram muita evolugao.
Contudo, os grandes bancos possuem melhor qualidade e aderéncia aos padrdes, normas e
diretrizes se sobressaindo as demais instituigdes financeiras.

Reis e Morais (2021) realizaram um estudo cujo objetivo era a compreensdo de como o
isomorfismo institucional se manifestava nos ambitos mimético, normativo e/ou coercitivo
sobre o Relato Integrado. Foi utilizada a metodologia qualitativa de analise documental, com
os elementos dos Rls analisados sendo inventariados e classificados. O principal resultado foi
a percepcdo de que hd uma maior preocupacdo com a legitimidade social do que com a
qualidade das informagdes fornecidas e o grau de desenvolvimento em que as entidades se
encontram, além da identificacdo de que embora o RI seja para explorar o lado social e
sustentavel da organizagdo, ele apresenta um forte viés economico.

Ferreira (2023) realizou um estudo em que objetivou analisar as informacdes de
sustentabilidade e ndo financeiras listadas no indice de sustentabilidade da B3. Foi realizada
uma pesquisa exploratdria, descritiva, documental, na qual cada capital foi analisado em
conjunto e separadamente. Foi visto que o Capital Social e de Relacionamento precisa de mais
aten¢do e, que o disclosure voluntario ganhou mais adesdo com o passar do tempo.



3 METODOLOGIA

Com vista a analise dos aspectos sociais divulgados pelas entidades, o presente estudo
visou utilizar como populagio as empresas participantes do indice GPTW B3, limitando-se nas
organizagdes que divulgam o Relato Integrado e, em sua falta, o Relatorio Anual ou o Relatorio
de Sustentabilidade referente ao ano de 2024. Foi considerada a amostra de empresas que
compunham a carteira GPTW B3 no primeiro quadrimestre de 2025, disponibilizada no website
da B3. Inicialmente eram 54 empresas, contudo, 18 empresas nao realizaram a publica¢ao do
referido relatério até o final da analise, resultando em 36 empresas.

Foi utilizada a técnica de analise de contetido que consiste em trés etapas (BARDIN,
2016): Pré-analise: Nesta fase foi realizada a sele¢do dos documentos e a formulacio do quadro
de codificagao/categorizacao (BARDIN, 2016). Visando o aspecto Social foram selecionados
para exame o Capital Humano e o Capital Social e de Relacionamento seguindo Ferreira (2023)
e Santos e Miranda (2021), nos quais constam os elementos teéricos e os termos de busca a
serem utilizados; Codificagdo/Categorizagao: Nesse passo, sera combinado ao exame do quadro
a classificacao utilizada por Nossa (2002) para a analise das sentengas por tipo de disclosure
(Nenhuma; Declarativa; Quantitativa ndo-monetaria; Quantitativa monetaria; Quantitativa
monetaria e ndo-monetaria); Tratamento dos Resultados e Interpretagao.

4 RESULTADOS

Foi observado que, em relacdo aos capitais humano e de social e de relacionamento,
quase 50% do disclosure dos elementos tedricos estudados sdo declarativos, independente se
discorridos com uma profundidade ampla ou limitada. O Capital Humano acompanha o grafico
de incidéncia de disclosure, com 52,66% dos disclosures sendo de aspecto declarativo, seguido
por 24,7% de quantitativo ndo-monetario, 18,8% de nenhum, 3,4% de quantitativo monetario e
ndo-monetario e 0,6% de quantitativo monetario.

Ja o Capital Social e de Relacionamento ¢ um pouco mais equilibrado, os disclosures
declarativo e nenhum apresentam incidéncia parecida, o primeiro de 34,3% e o segundo 31,2%
e, diferentemente do Capital Humano, ¢ seguido pela quantitativa monetaria e ndo monetaria
que apresenta incidéncia proxima do disclosure ndo monetario. Em relacdo ao alinhamento e
apoio a estrutura de governanca de uma organizagao e a abordagem de gerenciamento de risco
e valores éticos, os principais disclosures foram declarativo (61,8%) e quantitativo nao-
monetario (28,7%). Apenas 4,6% dos elementos ndo foram mencionados e dos itens que a
compdem o que mais se destaca ¢ Valores éticos, com 50% de sua divulgacdo sendo quantitativa
nao-monetaria e Estrutura de governanga, que somente 2,8% das empresas nao mencionaram.

Sobre a capacidade de compreender, desenvolver e implementar a estratégia de uma
organizacao so houve discursos declarativos (63,9%) ou nenhum discurso (36,1%). O elemento
que mais se destacou foi compreensdo estratégica com 72,2% de representatividade, em
contrapartida, o topico implementacdo estratégica s6 foi declarado por 50% das empresas,
sugerindo que a compreensdo estratégica se tornou importante, mas que a sua implementagao
nao ¢ amplamente divulgada. Com relagdo a lealdades e motivagdes para melhorar processos,
bens e servigos, incluindo sua capacidade de liderar, gerenciar e colaborar, a maior incidéncia
de disclosure ¢ declarativa (93,3%), seguida por nenhuma (3,3%), quantitativa ndo-monetaria
(1,7%) e quantitativa monetaria e ndo-monetaria (1,7%).

No que se refere a aspectos associados ao bem-estar do profissional, os tipos nenhuma
€ quantitativa monetaria e ndo-monetaria apresentam a mesma incidéncia, 18,5%. A tematica
com mais diversificacdo foi remuneragdo, embora tenha apresentado incidéncia de 50% em
quantitativa monetaria e ndo-monetaria. Foi observado que 47,2% das empresas ndo realizaram
nenhuma mencgao sobre participagcdo nos resultados € apenas uma empresa ndo mencionou o



seguro saude. Dentre as demais, 75% utilizaram sentengas declarativas, indicando ndo apenas
uma preocupacao com a saude dos empregados, mas uma necessidade da divulgacao sobre a
remuneragdo e, principalmente, sobre a participagao nos resultados.

Sobre seguranca das empresas (medidas aplicadas ou implementadas), a maior
incidéncia foi declarativa (44,4%) e quantitativa nao-monetaria (47,2%). Os tipos quantitativa
monetaria, quantitativa monetaria e ndo-monetdria ¢ nenhuma apresentaram a mesma
incidéncia (2,8%). A respeito da experiéncia média profissional, diferencial da forca de trabalho
e equidade entre funcionarios (género, etnia, idade, religido), nao ha declara¢des quantitativas
monetarias ou quantitativas monetarias e ndo-monetarias, a maior incidéncia foi a do disclosure
quantitativo ndo-monetario (54%), seguido por nenhuma (29%) e declarativa (17,1%). Nessa
divisdo, o item religido ndo foi abordado por nenhuma empresa, diferentemente das outras
secdes, 0 Unico quesito que teve maior ocorréncia declarativa foi o de Diversidade (75%).

Quanto ao treinamento e desenvolvimento, o tipo de discurso mais incidente € o
declarativo (54,6%). Nesta secdo, o item desenvolvimento profissional teve 100% de adesdo
por parte das empresas em seus relatorios (50% declarativa, 33,3% quantitativa ndo-monetaria
e 16,7% quantitativa monetaria e ndo-monetaria), mostrando ser um topico recorrente e de alta
relevancia. Sobre compartilhamento de normas, valores e comportamentos em comum, menos
de 40% das empresas mencionaram em seus relatorios sentencas relacionadas ao item.

Sobre os esforcos para construir € manter uma relagdo de confianga com as principais
partes relacionadas, as principais mencdes sdo declarativas (54,9%), seguidas por quantitativas
nao-monetarias (25%), quantitativas monetarias ¢ ndo-monetarias (10,4%), nenhuma (6,3%) e
quantitativas monetarias (3,5%). Outro importante aspecto € o topico Partes interessadas, que
foi mencionado por 100% das empresas (72,2% declarativa, 19,4% quantitativa monetaria e
ndo-monetaria, 5,6% quantitativa ndo-monetaria e 2,8% quantitativa monetaria.

A sec¢do licenga social para operacdes foi a com menor taxa de adesdo, pois 48,6% das
empresas ndo fizeram nenhuma mencao em seus relatorios. Exemplos sdo o item licenga social,
que teve 4 adeptos e o item efeito social, que foi mencionado por somente uma empresa.
Entretanto, apenas uma empresa nao divulgou sentenga sobre seu Impacto social, item que
apresentou majoritariamente sentengas quantitativas monetarias e nao-monetarias (38,9%),
seguido por declarativas (33,3%) e quantitativas ndo-monetarias (25%). Ja o item Projeto social
foi divulgado por 94,4% da amostra (77,8% quantitativa monetaria e ndo-monetaria, 5,6%
quantitativa monetaria, 5,6% quantitativa ndo-monetaria e 5,6% declarativa).

E possivel observar que a maioria realiza a publicacdo de sentencas declarativas,
seguidas por quantitativas monetdrias e quantitativas monetarias € ndo-monetarias, quando o
fazem. Os setores que mais divulgaram itens foram o de Telecomunicacdes, Exploragdo de
rodovias, Agricultura, Alimentos diversos e Transporte hidroviario. Enquanto os que menos
divulgaram foram o de Medicamentos e outros produtos, Incorporagdes e Acucar e alcool.

Em relagdo ao estudo de Tessmann (2012), duas empresas ndo publicaram sobre o item
valores éticos, mostrando um aumento da importancia do tema em questdo. Em consonancia
com o estudo, as organizagdes dao atencdo substancial aos itens seguro saude e
desenvolvimento profissional, o que contraria os indices de plano de carreira e modelos de
trabalho que sdo pouco comunicados e/ou pouco detalhados.

Como o estudo sugere ndo existir correlacdo entre a incidéncia do disclosure e o ativo
total, ndo se pode afirmar que pequenas empresas tendem a seguir o estilo proposto por grandes
empresas, pois ambos os casos apresentam um padrao de divulgagdo parecido, diferente do
apontado por Mapurung, Correia-Lima e Holanda (2014). Diante disso, em muitos aspectos o
trabalho corrobora a tese de Reis e Morais (2021), os quais afirmam que hd uma maior
preocupacdo com a legitimidade publica do que com a qualidade da informagdo, o que ¢
evidenciado pelo alto numero de sentengas declarativas.



5 CONSIDERACOES FINAIS

Com base nos dados coletados, foi observado que a grande maioria das publicagdes sdo
de cunho declarativo ou quantitativo ndo-monetario e que os setores com melhor adesdo aos
itens do Social sdo Telecomunica¢des e Exploracao de rodovias. Foi observada também a
necessidade de atencao ao Capital Social e de Relacionamento que teve menor adesdo em
comparag¢do ao Capital Humano, além da evidenciacdo da priorizagdo de itens como agdes para
melhoria, colaborar, desenvolvimento profissional e partes interessadas pelas entidades.
Perante o exposto, o estudo sugere que o social disclosure referente ao ano de 2024 ¢
declarativo, em sua maioria. Reflete também a necessidade de atengdo aos capitais de maneira
uniforme e a defasagem de indicadores quantitativos. A pesquisa contribui com a discussao
voltada ao social disclosure, trazendo a reflexdo sobre a necessidade de as empresas utilizarem
dados ¢ indicadores e para além do declarativo em seus relatorios.
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