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Introducao

A adogao de modelos de negdcios sustentéveis tornou-se um fator diferenciador com a capacidade de fornecer vantagem competitiva para as
organizacgoes devido a alta concorréncia de mercado acrescida ao interesse pela preservagdo do meio ambiente (BARBIERI et al., 2010; SANTOS et
al., 2019). A emergéncia, por parte das empresas, em aplicar uma gestdo que evidencie as consequéncias causadas por suas atitudes na natureza, e
ndo sé o lucro, expée como o respeito ao meio ambiente propaga uma imagem positiva que propicia valor agregado a marca junto aos
consumidores.

Problema de Pesquisa e Objetivo

Como a implementagédo de praticas ESG afetam o comportamento das organizagdes? Este estudo tem como objetivo geral analisar e classificar as
organizagoes no contexto da adogédo de praticas ESG. Seus objetivos especificos sao: implementar uma anélise de cluster para classificar as
empresas da carteira ISE B3; analisar a caracterizagao dos clusters em relacdo aos setores a que as organizagoes pertencem.

Fundamentacao Tedrica

A definigdo mais conhecida de desenvolvimento sustentéavel foi dada no Our Common Future (Nosso Futuro Comum), também conhecido como
Relatério de Brundtland, em que acarreta atender as necessidades do presente sem prejudicar as capacidades das geragoes futuras de atenderem
suas proprias necessidades (BRUNDTLAND, 1987). Dias (2015) destaca que o desenvolvimento sustentavel é um novo padrao que relaciona os
contetidos econdmicos, sociais e ambientais de forma que as atividades de producgao de bens precisam proteger e respeitar a integridade dos
ecossistemas.

Metodologia

A pesquisa pode ser classificada como explicativa, pois busca compreender a interferéncia entre as variaveis estudadas. O estudo também pode ser
classificado como uma pesquisa documental em que a abordagem é quantitativa (GIL, 2018). Ap6s, definiu-se a fonte de dados a ser analisada neste
trabalho. Para essa finalidade, foi selecionada uma instituigao que reuniu todos os elementos essenciais para o desenvolvimento do estudo de
maneira organizada e detalhada, além de gozar de credibilidade entre os agentes publicos, privados e académicos.

Analise e Discussao dos Resultados

A expressiva quantidade de empresas do setor financeiro no Cluster 1 também reflete nos bons resultados deste cluster. Tais resultados das
empresas deste setor podem ser decorrentes do poder da diretoria executiva, uma vez que uma diretoria executiva mais poderosa tende a
implementar melhor as préaticas de sustentabilidade, bem como uma maior diversidade de género nos conselhos administrativos (DILLAK;
HAPSARI, 2024). Além disso, os fatores ambientais tém um impacto significativo em empresas deste setor (LINA et al., 2024).

Consideracoes Finais

A partir da aplicacdo do modelo de clusterizagao foram identificados dois agrupamentos, o Cluster 1, que possui 49 empresas, e o Cluster 2, que
possui 29 companhias. Apds a realizacdo das analises estatisticas, observou-se que o Cluster 1 se comporta de forma superior ao Cluster 2 em todas
as dimensdes, demonstrando consisténcia e maturidade na adogao de praticas ESG das organizagdes que fazem parte do Cluster 1.
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ESTUDO SOBRE A IMPLEMENTACAO DE PRATICAS ESG NAS
ORGANIZACOES

1 INTRODUCAO

A adocao de modelos de negbcios sustentaveis tornou-se um fator diferenciador com a
capacidade de fornecer vantagem competitiva para as organizacoes devido a alta concorréncia
de mercado acrescida ao interesse pela preservacdo do meio ambiente (BARBIERI ez al., 2010;
SANTOS et al., 2019).

A emergéncia, por parte das empresas, em aplicar uma gestdo que evidencie as
consequéncias causadas por suas atitudes na natureza, € nao s6 o lucro, expde como o respeito
ao meio ambiente propaga uma imagem positiva que propicia valor agregado a marca junto aos
consumidores, cada vez mais rigidos ao escolher produtos e/ou servigos (TILLEY; YOUNG,
2006; BARBIERI et al., 2010; SANTOS et al., 2019).

Planejamento estratégico, exigéncias legais, pressoes de stakeholders, vantagens
competitivas e apontamentos €ticos sdo alguns fatores que orientam a incorporacdo de um
carater sustentavel por parte das organizacdes (KNEIPP, 2016; SANTOS et al., 2019).

A aplicagdo de estratégias de inovacdo sustentavel possibilita um aumento da
competitividade entre as organizagdes em razao de que a concep¢do de novos produtos,
processos e formas de gestdo que abrangem os principios da sustentabilidade proporciona a
organizacao um lugar de destaque diante dos stakeholders, desse modo colaborando para uma
maior performance corporativa (KNEIPP et al., 2018).

A demanda pelo desenvolvimento sustentavel envolve novas solugdes inovadoras. Para
isso, conhecimento e relagdes além das fronteiras da organizagdo podem ser necessarios. A
cooperacao entre os sujeitos interessados muitas vezes ¢ exigida ao inovar em produtos e
servicos voltados a sustentabilidade, excedendo os limites internos (GOODMAN;
KORSUNOVA; TREPTOW et al., 2019).

O comportamento dos consumidores tem sofrido transformagdes ao longo dos anos,
uma dessas mudangas foi a importancia e a exigéncia que eles passaram a ter para que as
empresas realizassem agdes responsaveis ligadas ao meio ambiente, as questdes sociais € a
transparéncia dos negdcios. Nesta circunstancia, emergem as praticas ESG (Ambiental, Social
e Governanga Corporativa, do inglés Environmental, Social and Corporate Governance), que
sdo um conjunto de condutas executadas pelas organizacdes nessas trés areas. Nao so a
sociedade, como também o mercado valoriza as empresas que adotam as agdes de ESG,
transformando-se num fator determinante para o aporte de investimentos € o crescimento das
vendas. As praticas ESG necessitam estar presentes na cultura da empresa e ndo em agoes
isoladas para a sua completa efetividade (Broadstock et al., 2021).

Diante desta problematica, emerge o problema de pesquisa: como a implementagao de
praticas ESG afetam o comportamento das organizacdes?

Para a implantagdo de praticas ESG, deve-se determinar planos e estratégias
relacionados aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da ONU que estejam
vinculados as questdes financeiras e humanas da organiza¢do, além de ser preciso
planejamento, responsabilidade e transparéncia para que sua adogdo seja possivel no contexto
organizacional. Seu alto custo de implementacdo ¢ uma das barreiras a serem superadas com
responsabilidade e controle financeiro. Como sua implantagdo modifica a cultura
organizacional, € necessario o comprometimento de todos para que esse processo seja eficiente
(WAI-KHUEN; BOON-HENG; SIOW-HOOI, 2023).

Além disso, ha a falta de um quadro de relatorios padronizado para a divulgacao de
ESG, o que dificulta a comparacdo significativa das realizacdes de sustentabilidade em
diferentes setores. Como também, as organizagdes podem tratar a divulgacdo de ESG como



uma tarefa formal de marcacdo de caixa ou recorrer a greenwashing fornecendo apenas
informagoes padrao (WAI-KHUEN; BOON-HENG; SIOW-HOOI, 2023).

Este estudo tem como objetivo geral analisar e classificar as organizagdes no contexto
da adogdo de praticas ESG. Seus objetivos especificos sdo: implementar uma analise de cluster
para classificar as empresas da carteira ISE B3; analisar a caracterizagdo dos clusters em relagado
aos setores a que as organizagdes pertencem.

2 REFERENCIAL TEORICO
O referencial tedrico para a realizagcdo do estudo foi dividido em dois topicos, sdo eles:

desenvolvimento sustentdvel e sustentabilidade; ambiental, social e governanca corporativa
(ESG).

2.1 DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL E SUSTENTABILIDADE

A definicdo mais conhecida de desenvolvimento sustentavel foi dada no Our Common
Future (Nosso Futuro Comum), também conhecido como Relatério de Brundtland, em que
acarreta atender as necessidades do presente sem prejudicar as capacidades das geragdes futuras
de atenderem suas proprias necessidades (BRUNDTLAND, 1987). Dias (2015) destaca que o
desenvolvimento sustentavel ¢ um novo padrao que relaciona os conteudos econdomicos, sociais
e ambientais de forma que as atividades de produgdo de bens precisam proteger e respeitar a
integridade dos ecossistemas.

Nessa logica, seguindo para a sustentabilidade empresarial, Barbieri (2007), ao abordar
as organizagdes sustentaveis, enfatiza que sdo aquelas que satisfazem as caréncias atuais
aplicando meios de maneira sustentdvel; reutiliza, recicla e moderniza os recursos; repara os
danos provocados a natureza; colabora para resolver problemas sociais do local em que esta
introduzido; produzem a renda necessaria para se amparar; além de empregarem tecnologias
limpas.

Dias (2015) defende que as atividades de geracdo de bens tém que resguardar a
pluralidade e cuidar da plenitude dos ecossistemas. De forma semelhante, Farias, Medeiros ¢
Candido (2016) declaram que os estabelecimentos tém que ter a competéncia de proporcionar
bem-estar econdmico para as proximas geragdes, pelo menos, idéntico ao da atual. Paralelo a
isso, estudos como de Su er al. (2022) sugerem que organizacdes podem alcangar a
sustentabilidade aderindo ao mundo digital, aderindo as tecnologias da informacdo e
comunicagdo para monitoramento e criagdo de modelos de cadeia de valor.

Adicionalmente, a comissao da ONU (Organizagdo das Nagdes Unidas) para o meio
ambiente, no relatorio Nosso Futuro Comum, designa a definicdo de desenvolvimento
sustentavel como um apanhado de trés objetivos, o econdmico, o social € o ambiental. Esses
trés objetivos sdo conhecidos como as dimensdes da sustentabilidade, chamadas de Triple
Bottom Line (TBL), denominado como o tripé da sustentabilidade, e sua defini¢do pode ser
utilizada tanto de forma ampla, aplicando em um pais ou no planeta, quanto de forma reduzida,
sendo aplicado em uma empresa ou em uma residéncia (DIAS, 2011).

2.2 AMBIENTAL, SOCIAL E GOVERNANCA CORPORATIVA (ESG)

As questdes ambientais, sociais e de governanga corporativa (em inglés, environmental,
social and corporate governance (ESG)) passaram a ser amplamente debatidas apds a
elaboragcdo do relatorio Who Care Wins em 2004, realizada de forma conjunta entre a
Organizagao das Na¢des Unidas (ONU) e institui¢des financeiras por meio da United Nations
Global Compact (UN Global Compact) que almejava desenvolver diretrizes e recomendagdes
para ocorrer uma maior integracdo entre as pautas ambientais, sociais € de governanca
corporativa na gestdo de ativos, servigos de corretagem de valores mobilidrios e fungdes de
pesquisa associadas, de forma que a sigla ESG representasse as medidas de mensuragao e
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divulgacdo dos impactos ambientais, sociais € de governanca das organizagdes (GLOBAL
COMPACT, 2004).

O desenvolvimento de mercados financeiros fortalecidos, colabora para o
desenvolvimento sustentavel, a promog¢ao da conscientizagdo e entendimento mutuo entre os
envolvidos, como também a discussdo acerca de alternativas para gerar uma maior confianga
nas institui¢des financeiras sdo alguns dos objetivos deste encontro global. Por sua vez, a
integragao das questdes ambientais as estratégias voltadas ao mercado financeiro € o que norteia
o relatorio (GLOBAL COMPACT, 2004).

Apesar de ter surgido em 2004, a sigla ESG se popularizou recentemente devido as
pautas referentes a este tema terem sido levadas ao topo das agendas corporativas incentivadas
por investidores e institui¢cdes financeiras que procuram por oportunidades de investimento em
organizagdes socialmente responsaveis (BLUEPRINT, 2020).

Mesmo o ESG tendo surgido na década de 2000, a preocupacao com investimentos em
empresas sustentaveis existe desde anos anteriores. Na década de 1960 surge o termo Socially
Responsible Investing (SRI, em portugués, Investimento Socialmente Responsavel) envolto no
movimento antiguerra do Vietnd, na igualdade de direitos civis e nas preocupacdes com a
Guerra Fria, de modo que tais movimentos estimularam que as pautas sociais se transformassem
em critérios para a tomada de decisdo sobre o recebimento de investimentos (SANTOS, 2023).

O ESG mostra como aspectos ambientais, sociais € de governanga sao relevantes por
meio de um olhar critico acerca da gestdo organizacional e como a sociedade ¢ impactada
positivamente, como o ambiente ¢ afetado e como esses fatores definem a performance geral
da organizagdo (PAVLOVA; BOYRIE, 2021).

Entretanto, a falta de uma padronizagdo tanto de critérios como de métricas para geragao
e registro de dados ESG impactam os pilares de transparéncia e confianga para os agentes
envolvidos. Estudos atestam essa necessidade, ao indicar que padrdes inconsistentes e baixa
qualidade de dados associados aos critérios ESG sdo vistos como os principais obstaculos que
afastam potenciais investidores e clientes (MENDES, 2021; STELITANO, 2023).

3 METODOLOGIA

A pesquisa pode ser classificada como explicativa, pois busca compreender a
interferéncia entre as variaveis estudadas. O estudo também pode ser classificado como uma
pesquisa documental em que a abordagem ¢ quantitativa (GIL, 2018).

Ap0s, definiu-se a fonte de dados a ser analisada neste trabalho. Para essa finalidade,
foi selecionada uma instituigdo que reuniu todos os elementos essenciais para o
desenvolvimento do estudo de maneira organizada e detalhada, além de gozar de credibilidade
entre os agentes publicos, privados ¢ académicos. Considerando o objetivo do trabalho, que
envolve o contexto brasileiro, foi estabelecido o critério de que a organizagao escolhida levasse
em considerac¢ao a realidade do pais na disponibilizacao e constru¢ao dos dados.

Dessa forma, optou-se pela utilizacio da base de dados do Indice de Sustentabilidade
Empresarial da B3 (ISE B3). Em seguida, foi necessario delimitar a area de estudo. A selecao
da amostra de dimensdes e temas do questionario para a pesquisa foi realizada de forma
qualitativa. Considerou-se todas as seis dimensodes para a formagao dos clusters.

Sucessivamente, foi realizado o levantamento de dados relacionados ao desempenho de
cada organizagdo em relacdo as dimensdes e tema por meio de uma plataforma online
disponibilizada pela base de dados mencionada anteriormente. Apds a coleta dos dados, foi
necessario realizar o tratamento dessas informacdes. Os dados foram organizados em formato
xlsx (Microsoft Excel), seguindo o padrao necessario para serem utilizados como entrada para
leitura e processamento virtual por meio do software R CORE TEAM.

O método utilizado no estudo consistiu na aplicacdo de técnicas de agrupamento
hierarquico para identificar padrdes e similaridades entre as observagdes de um conjunto de



dados previamente padronizado. Inicialmente, as varidveis continuas foram escalonadas,
garantindo que todas estivessem na mesma escala e eliminando possiveis influéncias de
diferencas de magnitude (SPADINI, 2024). Em seguida, foi calculada uma matriz de distancia
utilizando a métrica euclidiana, que mensura as diferencas entre pares de observagoes e serve
como base para o agrupamento (GOWER, 1966).

O agrupamento hierdrquico foi realizado utilizando trés métodos de vinculagdo:
completa, média e o método de Ward. Na vinculagdo completa, considerou-se a maior distancia
entre pares de observagdes de diferentes grupos para definir a fusdo; na vinculacdo média,
utilizou-se a média das distancias entre todas as observagdes de dois grupos; € o método de
Ward buscou minimizar a soma das varidncias dentro dos grupos a cada etapa de fusdo
(CALINSKI; HARABASZ, 1974). Os resultados foram representados graficamente em
dendrogramas, permitindo a visualiza¢io da estrutura hierarquica dos dados.

As métricas do agrupamento foram avaliadas para descrever as caracteristicas dos
clusters formados. Essas métricas incluiram o numero de observagdes, a quantidade de clusters
gerados, o tamanho dos clusters € o menor cluster formado. Além disso, foram calculados o
diametro e as distancias médias e medianas dentro de cada cluster, bem como a separacdo
minima e média entre os clusters.

No presente estudo, todas as analises estatisticas foram realizadas utilizando o ambiente
de programacao R (versao 4.3.2) (R CORE TEAM, 2023) e o nivel de significancia adotado foi
de 5%.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO
4.1 APRESENTACAO DA CARTEIRA ISE B3

A carteira ISE B3 é composta por 96 empresas respondentes em que 78 destas empresas
entraram para a carteira e as 18 empresas restantes ndo entraram para a carteira, ou seja, estas
18 companhias nao atendem aos critérios de inclusdo ou atendem aos critérios de exclusdo da
carteira (B3, 2023).

Nota-se a presenca de empresas de diversos setores como construgdo civil, energia
elétrica, 4gua e saneamento, transporte, quimica e petroquimica, siderurgia e metalurgia, satde,
comércio, tecidos, vestuario e calgados, financeiro, madeira e papel, servigos educacionais,
mineragdo, telecomunicacdo e agropecudria. Dentre estes setores, percebe-se uma maior
presenca de organizagdes do setor de energia elétrica (12,5%), financeiro (10,4%), alimentos
(8,3%), transporte (8,3%), construcao civil (7,3%), satde (7,3%) e tecidos, vestuario e calgados
(7,3%).

4.2 CARACTERIZACAO DOS CLUSTERS

O Cluster 1 apresenta 49 empresas distribuidas entre 18 setores, enquanto o Cluster 2
contém 29 empresas distribuidas por 15 setores distintos.

Nota-se que dentre os 18 setores presentes no Cluster 1, o setor financeiro e o de energia
elétrica se destacam contando com nove empresas cada um. Em seguida, também sao relevantes
os setores de alimentos, transporte e tecidos, vestudrio e calgados que contam com quatro
organizagdes cada um. Outros setores que apresentam mais de uma empresa sdo saude e
madeira e papel com trés empresas cada e telecomunicagdes e agropecudria, que possuem duas
companhias cada um.

Observa-se que dentre os 15 setores presentes no Cluster 2, os setores de alimentos,
construgdo civil e petréleo, gas e biocombustiveis se destacam com trés empresas cada um.
Neste cluster ndo hd um setor que tenha uma forte presenca em detrimento aos outros como no
Cluster 1. A quantidade de empresas por setor neste cluster variam entre uma e trés.

A partir da andlise dos dados da secdo anterior, percebe-se uma consisténcia no
comportamento do Cluster 1, sendo superior ao Cluster 2 em todas as dimensdes € no tema
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abordados. Tal superioridade pode ser explicada devido a elevada quantidade de organizacdes
do setor de energia elétrica presentes neste cluster. De acordo com Nitlarp e Mayakul (2023)
as empresas deste setor t€tm maior probabilidade de superar seus pares em termos de
desempenho ESG, ja& que conseguem cumprir com efetividade desafios e oportunidades da
triplice transformacao.

A expressiva quantidade de empresas do setor financeiro no Cluster 1 também reflete
nos bons resultados deste cluster. Tais resultados das empresas deste setor podem ser
decorrentes do poder da diretoria executiva, uma vez que uma diretoria executiva mais poderosa
tende a implementar melhor as praticas de sustentabilidade, bem como uma maior diversidade
de género nos conselhos administrativos (DILLAK; HAPSARI, 2024). Além disso, os fatores
ambientais t€m um impacto significativo em empresas deste setor (LINA et al., 2024).

5 CONCLUSAO

O presente estudo fundamenta sua andlise no modelo de clusterizag¢do utilizando uma
base de dados especifica. O método permite compreender diversos contextos no cenario
organizacional e identificar agrupamentos de companhias com padrdes semelhantes bem como
entender fatores que possam interferir no seu desempenho. O trabalho objetivou identificar
agrupamentos de empresas participantes da carteira do Indice de Sustentabilidade Empresarial
da B3.

A partir da aplicagdo do modelo de clusterizagdo foram identificados dois
agrupamentos, o Cluster 1, que possui 49 empresas, ¢ o Cluster 2, que possui 29 companhias.
Ap6s a realizagao das analises estatisticas, observou-se que o Cluster 1 se comporta de forma
superior ao Cluster 2 em todas as dimensdes, demonstrando consisténcia e maturidade na
adocgdo de praticas ESG das organizagdes que fazem parte do Cluster 1.

Ao analisar os setores a que pertencem as companhias, nota-se uma expressividade de
empresas do setor de energia elétrica tanto em relag@o ao total de organizagdes como no Cluster
1, o que pode indicar que sua presenca neste cluster pode ter influenciado significativamente
nos resultados relevantes do agrupamento. Enquanto no Cluster 2 nota-se uma maior relevancia
de organizagdes dos setores de alimentos, construgdo civil e petroleo, gas e biocombustiveis.

Ademais, nota-se que a politica internacional de alguns paises vem buscando
desencorajar a continuacdo da agenda ESG, levando algumas empresas a desistir de iniciativas
socialmente sustentaveis, o que demonstra sua falta de comprometimento com a causa € que a
adocdo de tais praticas ocorreu devido a exigéncia de investidores e ndo por conta de uma
mudancga de cultura empresarial. No Brasil, h4d uma legislacdo mais fortalecida e, também, as
normativas contabeis exigem a observacdo dos impactos ESG, principalmente, no caso das
instituigdes de capital aberto na bolsa de valores, isto contribui para que nao haja o
enfraquecimento da agenda ESG no pais (O POVO, 2025; SETTI, 2025).
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