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Resumo

1 INTRODUGAO Demandas sobre Environmental, social, and corporate Governance (ESG) sdo de
interesse de investidores, acionistas e governos com o objetivo de gerenciar riscos e, para as
corporagoes, elemento emergente da estratégia competitiva (GALBREATH, 2013). Também, atende
expectativas das partes interessadas diante das preocupacoes com mudancas climaticas, direitos
humanos, condi¢coes de trabalho, escandalos corporativos (SINGHANIA; SAINI, 2022). Relatorios de
Sustentabilidade no Brasil seguem a tendéncia de aplicacdao dos padrdes da Global Reporting
Iniciative (GRI) e mais recentemente o Relato Integrado (RI) orientado pelo International Integrated
Reporting Council (IIRC). Estudos que analisam e discutem as informacoes contidas nos relatorios
nao financeiros enfatizam a atualidade do tema, porém as respostas ainda entao em fase elaboragao
de perguntas possivelmente mais adequadas. A sustentabilidade preconizada por relatorios esta
longe de uma harmonizacao e as arenas de discussoes perpassam pela influéncia de 6rgaos
reguladores como GRI, Sustainability Accounting Standards Board (SASB), o IIRC e a Comissao
Europeia englobando o European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) e a International
Financial Reporting Standards (IFRS) (AFOLABI; RAM; RIMMEL, 2022). H& uma linha de
pensamento que atribui a sustentabilidade questoes que tensionam e discutem o que é pressuposto
basico da sustentabilidade. Georgescu-Roegen argumenta que o homem é ‘bio’ e ‘econémico’ ao
mesmo tempo, ou seja, bioeconomico, defendendo um modelo econémico que coevolua com a
biosfera. A prudéncia é enfatizada, tendo como pressupostos basicos as restricdes e o planejamento
ecoldgico. Segundo Vivien et al. (2019) os estudos mantém a tese e exploram o uso do termo
bioeconomia, porém associados a uma Sustentabilidade Forte que preconizam os limites da matéria
e da energia e/ou a Sustentabilidade Fraca conduzida pelas arquiteturas institucionais e na
producao de biomassa. Nesse contexto, a questdo de pesquisa é com que frequéncia sao relatados os
aspectos ESG e da Sustentabilidade Forte nos Relatorios de Sustentabilidade de empresas que
operam no Brasil e atuam em diferentes setores de atividade econémica? 2 METODOLOGIA O uso
conjunto dos softwares QDA-Miner e WordStat licenciados pela Provalis Research, possibilitam a
mineracdo e analise de texto. A parti de estudos de revisao, foi elaborado um “dicionario” das
dimensoes Ambiental, Bioeconomia, Economia, Governanca e Social da Sustentabilidade. O conjunto
de palavras foi testado a partir da pesquisa de artigos na base de dados Scopus. De setembro a
outubro de 2022 foram realizados download de relatérios de sustentabilidade. O dicionario foi
aplicado em 1.591 relatérios de 251 empresas que operam no Brasil, publicados no decorrer dos
anos de 2000 até 2021, em 20 setores. A base de dados para a mineragao compreende o conjunto
47.501.560 de palavras e aproximadamente 120 mil paginas. 3 ANALISE E DISCUSSAO DOS
RESULTADOS A dimensao Economia prevalece, apresentando queda no decorrer dos anos em que
aumentaram informacoes das Dimensoes Ambiental, Social e Governanga. Se somadas as
frequéncias das Dimens0es Economia e Governancga juntas, ambas sao predominantes. O grau de
similaridade de contelido nas Dimensoes Ambiental e a Social é de 0,999, seguido de Governanca e



Economia, com grau superior a 0,957. O ambito Bioeconomia possui grau de similaridade de 0,688,
significando serem informagdes muito especificas. No decorrer do periodo, o contetido dos relatdorios
apresenta grau de similaridade acima de 0,989, apesar de possuirem caracteristicas produtivas
diferenciadas, . Dois clusters sao identificados, periodo até 2009 e apds 2010. Até o ano de 2009
ocorrem frequéncias sobre o Balango Social, indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)
Demonstracao do Valor Adicionado (DVA). A partir do ano de 2010 ha frequéncia de Indice Carbono
Eficiente (ICO2 B3), Global Reporting Initiative (GRI). Para os anos de 2020 e 2021, o n¢ é atribuido
ao Relato Integrado (IIRC-RI) E explorada a frequéncia das Dimensdes Ambiental, Bioeconomia,
Economia, Governanca e Social da sustentabilidade em cada um dos Setores, prevalecendo
informacoOes da dimensao Economia. Telecomunicagoes se destaca na Governanga e, Papel e
Celulose apresenta a maior porcentagem na dimensao Ambiental. A dimensdo Social é enfatizada
pelos Setores Educacao e Saude. Por fim, o grau de similaridade das informacoes contidas nos
relatorios é de 0,97 e isso significa dizer que o contetido € muito proximo. Ou seja, empresas que
usam de recursos ambientais de forma mais e menos intensa nao relatam suas peculiaridades. A
similaridade mais forte das dimensoes da sustentabilidade entre os Setores ocorre entre Economia e
Governanca (0,97), seguida pelo Social (0,951) e Ambiental (0,932). A Bioeconomia apresenta
similaridade inferior a 0,6. 4 CONCLUSAO Os resultados encontrados nessa pesquisa sao delineados
sob duas perspectivas. A primeira vem ao encontro da ESG sobre a demanda de informagoes nao
financeiras atendendo aos stakeholders quanto as praticas empresariais e suas externalidades. A
segunda pondera as informagdes contidas nos Relatorios a luz da Bioeconomia de Georgescu-Roegen
(Sustentabilidade Forte) que preconiza a economia como um processo termodinamico e que ela (a
economia) deva basear-se em recursos renovaveis, limitados ao ambiente biofisico. Os resultados
apontam mudanca no padrao de informacoes a partir de 2012 onde até entdao predominavam
informacoes da dimensao Economia. O grau de similaridade das Dimensoes da Sustentabilidade, se
analisado o periodo, o principal n6 é representado pelas dimensoes Ambiental e Social. Na anélise
por Setor, as dimensdes Economia e Governanca sdo as mais similares. Em ambas as andlises, a
dimensao Bioeconomia é a mais distante Por fim, tendo em vista o objetivo proposto, foram
identificados os aspectos da ESG e da Sustentabilidade Forte. A prevaléncia de informagdes que nao
as da dimensao Ambiental e minimamente frequente a dimensao Bioeconomia, compreende-se que
os Relatdrios de Sustentabilidade se classificam dentro de uma Sustentabilidade Fraca. Dessa
constatagao, a sustentabilidade forte até o momento ndo estd sendo estudada pela ciéncia contabil e
nem as empresas em seus relatorios a consideram.

Palavras Chave
Bioeconomia, ESG, Sustentabilidade



O CONTEUDO DOS RELATORIOS DE SUSTENTABILIDADE DAS EMPRESAS
QUE OPERAM NO BRASIL FRENTE A SUSTENTABILIDADE FORTE E FRACA

1 INTRODUCAO

Relatorios ndo financeiros ou relatérios de sustentabilidade sdo elaborados na
perspectiva de expor aos stakeholders praticas empresariais demonstrando o comportamento
social e ambiental das empresas bem como no atendimento de obrigacdo e/ou encorajamento
desse tipo de divulgacdo (DE VILLIERS; RINALDI; UNERMAN, 2014; DUMAY et al.,2016;
MICHELON; PILONATO; RICCERI, 2015; TURZO et al, 2022). Demandas sobre
Environmental, Social, and Corporate Governance (ESG) sdo de interesse de investidores,
acionistas e governos com o objetivo de gerenciar riscos e, para as corporacgdes, elemento
emergente da estratégia competitiva (GALBREATH, 2013). Também, atende expectativas das
partes interessadas diante das preocupacdes com mudancas climaticas, direitos humanos,
condi¢des de trabalho, escandalos corporativos (SINGHANIA; SAINI, 2022).

Relatorios de Sustentabilidade no Brasil seguem a tendéncia de aplicagdao dos padrdes
da Global Reporting Iniciative (GRI) e mais recentemente o Relato Integrado (RI) orientado
pelo International Integrated Reporting Council (IIRC). Estudos que analisam e discutem as
informagdes contidas nos relatérios nao financeiros ou de sustentabilidade demonstram que o
assunto ¢ atual e que as respostas ainda entdo em fase elaboragdo de perguntas possivelmente
mais adequadas. A sustentabilidade preconizada por relatdrios esta longe de uma harmonizagao
e as arenas de discussdes perpassam pela influéncia de o6rgdos reguladores como GRI,
Sustainability Accounting Standards Board (SASB), o IIRC e a Comissao Europeia englobando
o European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) e a International Financial
Reporting Standards (IFRS) (AFOLABI; RAM; RIMMEL, 2022).

Ha uma linha de pensamento que atribui a sustentabilidade questdes que tensionam e
discutem o que ¢ pressuposto basico da sustentabilidade. Georgescu-Roegen argumenta que o
homem ¢ ‘bio’ e ‘econdmico’ a0 mesmo tempo, ou seja, bioecondomico, defendendo um modelo
econOmico que coevolua com a biosfera. Nessa perspectiva, a prudéncia ¢ enfatizada, tendo
como pressupostos basicos as restrigdes e o planejamento ecoldgico. Segundo Vivien et al.
(2019) os estudos mantém a tese e exploram o uso do termo bioeconomia, porém associados a
uma Sustentabilidade Forte que preconizam os limites da matéria e da energia e, a
Sustentabilidade Fraca, conduzida pelas arquiteturas institucionais € na produ¢do de biomassa.

Nesse contexto, a questdo de pesquisa ¢ com que frequéncia sdo relatados os aspectos
ESG e da Sustentabilidade Forte nos Relatorios de Sustentabilidade de empresas que operam
no Brasil e atuam em diferentes setores de atividade economica?

2 METODOLOGIA

A pesquisa ¢ de carater exploratério e utiliza os sofiwares QDA-Miner e WordStat
licenciados pela Provalis Research que, em conjunto, possibilitam a mineragdo e analise de
texto compreendendo a recuperagdo, o processamento e a integracdo de informagdes.
Primeiramente foi elaborado um “dicionario” a partir de estudos cientificos de revisao. Foram
classificadas e depuradas palavras de indicadores ambientais, econdomicos, sociais, governanga
e bioecondmicos, associados a sustentabilidade, formando assim uma relacao de palavras que
formam as dimensdes Ambiental, Bioeconomia, Economia, Governanca ¢ Social da
Sustentabilidade. O conjunto de palavras foi testado a partir da pesquisa de artigos na base de
dados Scopus. A Figura 1 demonstra a construg@o do dicionario:



Figura 1 — Procedimentos realizados para identificar, analisar, depurar, classificar e testar as palavras que
discriminem as dimensdes Ambiental, Bioeconomia, Economia, Governanca ¢ Social na Sustentabilidade

AMBIENTAL (AMB) BIOECONOMIA (BIO) ECONOMIA (ECO) GOVERNANCA (GOV) SOCIAL (SOC)
Cambero & Sowlati, (2014);
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al. (2021); Singhania & Saini al. (2019b) (2021); Tipu (2022) Singhania & Saini (2022) Tragnone et al. (2022);
(2022) Singhania & Saini (2022)
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Conjunto de palavras associadas a indicadores ambientais, econdmicos, sociais, governancga e
bioeconomia dentro da sustentabilidade.
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Economia, Governanca e Social.

Fonte: autores.

A captura dos relatdrios ocorreu nos meses de setembro a outubro de 2022. O dicionério
foi aplicado em 1.591 relatorios de 251 empresas que operam no Brasil, publicados no decorrer
dos anos de 2000 até 2021, em 20 setores. A base de dados para a mineracado compreende o
conjunto 47.501.560 de palavras e aproximadamente 120 mil paginas. A Figura 2 apresenta um
resumo dos relatorios explorados:

Figura 2 — Numero de empresas por setor ¢ ano de publicagdo dos Relatérios que compdem o objeto de estudo.
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Fonte: autores.



3 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

O primeiro resultado deixa explicito a predominancia da dimensdo Economia nos
primeiros anos, havendo aumento das Dimensdes Ambiental, Social ¢ Governanga nos anos
seguintes. Porém, se somadas as frequéncias das dimensdes Economia e Governanca juntas,
ambas sdo predominantes. Na Figura 3 esta questdo pode ser apreciada.

Figura 3 — Frequéncia das dimensdes Ambiental, Bioeconomia, Economia, Governanga e Social da
Sustentabilidade mineradas a partir do Corpus de Relatorios dos 20 Setores nos anos de 2000 até 2021 (taxa
proporcional a cada 10.000 palavras).

2021 22,4% 0,00 23,9% 12,8%
2020 21,6% 0,00 22,8% 12,9%

2019 20,4% 0,00 22,6% 12,3%
2018 19,7% 0,0 21,9% 11,4%
2017 19,6%  0,0( 20,4% 11,8%
2016 20,1% 0,00 19,6% 11,5%
2015 20,2% 0,0 19,7% 11,2%
2014 20,9% 0,00 19,0% 11,3%
2013 20,8% 0,00 18,9% 10,9%
2012 20,2%  0,0€ 18,8% 11,0%
2011 19,4% 0,00 18,5% 11,1%
2010 18,7% 0,0 19,4% 10,9%
2009 17,3% 0,00 18,7% 10,0%
2008 17,1% 17,9% 9,3%
2007 17,4% 16,7% 10,7%
2006 18,1% 16,8% 10,5%
2005 16,2%
2004 | 13,9%
2003 16,2% 15,9% 8,9%
2002 | 13,5%
2001 | 11,7% 16,3% 6,3%
2000 = 9,6% 16,5% 5,5%

AMBIENTAL BIOECONOMIA = ECONOMIA = GOVERNANCA mSOCIAL

Fonte: autores.

A critica elaborada a partir dos resultados, considerando o predominio das dimensdes
Economia e Governanga nao corroboram com o argumento de Georgescu-Roegen, ou seja, o
homem ¢ ‘bio’ e ‘econdomico’ a0 mesmo tempo” e as informagdes sobre a Dimensdo Ambiental
ndo representam um quarto do conteido. Ainda, a Dimensdo Bioeconomia ¢ quase
imperceptivel diante das demais.

O grau de similaridade de contetido nas Dimensdes Ambiental e a Social ¢ de 0,999,
seguido de Governanga e Economia, com grau superior a 0,957. O ambito Bioeconomia se
insere no ultimo cluster, com grau de similaridade de 0,688, significando serem informagdes
muito especificas. No decorrer do periodo analisado, o contetido apresenta grau de similaridade
acima de 0,989, significando que os relatérios sdo similares, apesar de possuirem caracteristicas
produtivas diferenciadas.

Nos periodos até 2009 e apos 2010 formam-se 2 clusters e, com este resultado,
intencionalmente foram selecionadas as seguintes palavras: Balanco Social, Carbono, CPC09-
Relato Integrado, Demonstragdo do Valor Adicionado, Environmental Social and Corporate
Governance, Global Reporting Iniciative, International Integrated Reporting Council, Indice
de Sustentabilidade Empresarial e NBCT15. Tendo como referéncia as palavras supracitadas,



mudangas podem ser explicadas a partir dessas ocorréncias, conforme apresentacdo na Figura
4.

Figura 4 — Iniciativas Voluntarias associadas a formacgao de nodes ¢ clusters no conteido dos Relatorios no periodo
de 2000 a 2021.

CPC 09 - | Demonstracio | Environmental Global International indice de
Balanco Relato | doResultado | Social and X Integrated Sustentabilidade Observagdes sobre a ocorréncia de Nodes
ANO . Carbono L. Reporting ) NBCTI15 . PPN P
Social Integrado | do Exercicio Corporate Iniciative Reporting Empresarial Iniciativas Voluntdrias e Custers
(RD (DVA) Governance Council (ISE)
2000 0,92 0,00 0,00 031 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Balango Social, Catbono ¢ DVA
2001 0,00 0,39 0,00 0,13 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2002 042 0,28 0,00 0,07 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2003 043 0,14 0,00 0,05 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2004 043 0,18 0,00 0,09 0,00 0,03 0,00 0,00 0,00 U Cluster 1
2005 0,38 0,32 0,00 0,09 0,00 0,00 0,00 0,00 0,07
2006| 0,81 0,96 0,00 0,14 0,00 0,01 0,00 0,01 0,28 Node 3 Balango Social, Carbono,
2007 0,66 1,12 0,00 023 0,00 0,01 0,00 0,04 0,22 DVA, ISE e NBCT15
2008 0,60 1,14 0,00 0,17 0,00 0,00 0,00 0,02 0,25
2009|171 | 116 ] 000 | 009 | . 000 | 000 000 1002 | o0ar | .
2010 1,65 1,06 0,00 0,11 0,00 0,01 0,00 0,01 0,18 n
2011 044 1,20 0,00 0,16 0,00 0,01 0,01 0,01 0,32
2012|033 1,23 0,00 0,14 0,00 0,01 0,01 0,00 0.25
2013 043 0,93 0,00 0,15 0,00 0,01 0,02 0,00 0,18 Node 2 IIRC
2014 035 091 0,00 0,15 0,01 0,01 0,04 0,01 021
2015 0,50 1,02 0,00 0,12 0,00 0,01 0,06 0,01 0,19 . §
2016 0.40 098 000 01 000 001 0.06 0.01 016 Node 1 Balango Social e IRC — Cluster 2
2017 034 1,32 0,00 0,16 0,00 0,00 0,08 0,01 0,12
2018 0,12 1,65 0,00 0,16 0,00 0,01 0,08 0,00 0,16
2019 034 1,73 0,00 0,14 0,00 0,01 0,10 0,00 0,17
2020 0,07 2,23 0,03 0,11 0,03 0,01 0,15 0,00 0,18 Carbono ¢ IRC
2021] 0,09 341 0,06 0,06 0,03 0,02 0,13 0,00 0,18 -

Fonte: autores.

Até o ano de 2009 ocorrem iniciativas voluntarias como a NBC T 15, DVA, ambas
preconizadas pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC). Também, por adesdo voluntaria
a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) compde no ano de 2005 o Indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) e, o CFC cria o Comité de Pronunciamentos Contdbeis (CPC) no ano de
2005 com o objetivo de preparar documentos técnicos que atendessem aos padrdes
internacionais. Informagdes sobre carbono estdo continuamente presentes, porém, a partir de
2017 passam a ser crescente. Quanto ao segundo cluster (2010 a 2021), atribui-se como a
resposta as agdes descritas sobre o impacto dessas iniciativas voluntérias que foram inseridas
ao longo do tempo, redefinindo o cendrio das divulgagdes nao financeiras (Relatorios de
Sustentabilidade) pelas empresas. No ano de 2012, sdo reportadas as iniciativas voluntarias
ICO2 B3, GRI e ISE, o que se deduz ter alterado o padrao dos relatorios nos anos 2013 e 2014.
Por fim, no ano de 2014, além das iniciativas ICO2 B3, GRI e ISE ¢ inserida a discussao sobre
0 padrdo emitido o International Integrated Reporting Council (IIRC) formando assim o
vinculo dos anos 2015 e 2016.

Para os anos de 2020 e 2021, pode ser atribuido a Resolucao CVM 14, que em 2020,
por livre adesdo, as companhias brasileiras de capital aberto foram recomendadas a elaborar e
divulgar padrdes de acordo com o Relato Integrado (IIRC-RI), seguindo a Orientagdo CPC 09
— Relato Integrado e, se adotado, que ele seja assegurado por auditoria independente, o que
demonstra o engajamento dos 6rgaos reguladores no encorajamento das empresas adotarem a
divulgacdo de informacgdes nao financeiras.

Também, ¢ explorada a frequéncia das Dimensdes Ambiental, Bioeconomia, Economia,
Governanga e Social da sustentabilidade em cada um dos Setores. Prevalece a dimensao
Economia com frequéncia superior a 50% em alguns setores. Telecomunicacdes se destaca na
Governanga e, Papel e Celulose, apresenta a maior porcentagem na dimensao Ambiental. A
dimensdo Social ¢ enfatizada pelos Setores Educag¢do e Satde, o que corrobora com a
assertividade das palavras que compdem a dimensao Social, por serem prestadores de servigos
as pessoas de forma direta. Entende-se que essa diferenga de relatar as Dimensdes entre os
setores € positiva, ja que compreendem atividades econdmicas que se usam de recursos
ambientais de forma mais e menos intensa (Figura 5).



Figura 5 — Frequéncia das dimensdes Ambiental, Bioeconomia, Economia, Governanca e Social da
Sustentabilidade mineradas a partir do Corpus de Relatérios dentro de cada um dos Setores (taxa pro rata 10.000
palavras) nos anos de 2000 até 2021.

reanseroc TGS T 1%
recnoumio TS 1%
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FARMACBEL 22% 12%
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ALIMBEBIDAS 19% 16% 12%
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B AMBIENTAL mBIOECONOMIA mECONOMIA m GOVERNANCA SOCIAL

Fonte: autores.

Por fim, na Figura 6, o grau de similaridade das informacdes contidas nos relatérios €
de 0,97, o que corresponde dizer que o contetido ¢ muito préximo. Ou seja, empresas que usam
de recursos ambientais de forma mais € menos intensa ndo relatam suas peculiaridades. A
similaridade mais forte das dimensdes da sustentabilidade entre os Setores ocorre entre
Economia e Governanga (0,97), seguida pelo Social (0,951) e Ambiental (0,932). A
Bioeconomia apresenta similaridade inferior a 0,6.

Figura 6 — Heatmap da ocorréncia das dimensoes da Sustentabilidade nos Setores.
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4 CONCLUSAO

Os resultados encontrados nessa pesquisa sdo delineados sob duas perspectivas. A
primeira vem ao encontro da ESG sobre a demanda de informagdes nao financeiras atendendo
aos stakeholders quanto as praticas empresariais e suas externalidades. A segunda pondera as
informacdes contidas nos Relatérios a luz da Bioeconomia de Georgescu-Roegen
(Sustentabilidade Forte) que preconiza a economia como um processo termodinamico e que ela
(a economia) deva basear-se em recursos renovaveis, limitados ao ambiente biofisico.

Os resultados apontam mudanga no padrdo de informagdes a partir de 2012 onde até
entdo predominavam informag¢des da dimensdo Economia. O grau de similaridade das
Dimensdes da Sustentabilidade, se analisado o periodo, o principal né ¢ representado pelas
dimensdes Ambiental e Social. Na analise por Setor, as dimensdes Economia e Governanga sao
as mais similares. Em ambas as analises, a dimensao Bioeconomia ¢ a mais distante

Por fim, tendo em vista o objetivo proposto, foram identificados os aspectos da ESG e
da Sustentabilidade Forte. A prevaléncia de informagdes que ndo as da dimensdo Ambiental e
minimamente frequente a dimensdo Bioeconomia, compreende-se que os Relatorios de
Sustentabilidade se classificam dentro de uma Sustentabilidade Fraca. Dessa constatagdo, a
sustentabilidade forte at¢ o momento nao esta sendo estudada pela ciéncia contabil e nem as
empresas em seus relatorios a consideram.
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