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A CERTIFICACAO AMBIENTAL COMO FATOR CRITICO PARA O SELO ESG DE
EMPRESAS NEGOCIADAS NA B3

ENVIRONMENTAL CERTIFICATION AS A CRITICAL FACTOR FOR THE ESG
SEAL OF COMPANIES TRATED ON B3

Rhayslan Rodrigo Dias Pinheiro”
RESUMO

Este artigo aborda a importancia da certificacdo ambiental como componente essen-
cial das praticas (ESG) (Environmental, Social and Governance) em empresas com
acOes listadas na B3, a bolsa de valores brasileira. Diante do aumento da pressao
por praticas empresariais sustentaveis e transparentes, a certificacdo ambiental
emerge como uma ferramenta estratégica para fortalecer a governanca ambiental,
aumentar a confianca dos investidores e melhorar a reputacdo corporativa. Dessa
forma, objetiva-se com este estudo analisar a importancia da certificacdo ambiental
como fator critico para a obtencdo e manutencéo do selo ESG por empresas listadas
na B3, avaliando seu impacto na conformidade ambiental, na reputacdo corporativa
e na atracdo de investimentos sustentaveis. Por meio de uma pesquisa qualitativa,
baseada em analise documental de relatérios de sustentabilidade, dados financeiros
e informacgdes publicas de empresas certificadas, o estudo identifica como as certifi-
cacoes reconhecidas internacionalmente, como a (ISO) 14001, (FSC) e (I-REC), séo
incorporadas as estratégias organizacionais para mitigar riscos ambientais e assegu-
rar conformidade regulatoria. Os resultados revelam que as empresas que adotam
certificagdes ambientais tendem a apresentar maior transparéncia, eficiéncia opera-
cional e maior aderéncia a critérios ambientais exigidos por indices de sustentabili-
dade, como o indice de Sustentabilidade Empresarial da B3 (ISE). Além disso, a cer-
tificacdo ambiental esta associada a melhora na atracao de investimentos responsa-
veis, refletindo o crescente interesse de investidores por ativos que demonstram
compromisso genuino com a sustentabilidade. Contudo, o estudo também evidencia
desafios, como a adocao superficial ou meramente formal das certificacdes por al-
gumas organizacdes, o que pode comprometer a credibilidade das praticas (ESG) e
levar a percepgdes de “greenwashing”. Em sintese, a certificacdo ambiental € identi-
ficada como um elemento-chave para fortalecer o compromisso sustentavel das em-
presas e para agregar valor competitivo no mercado de capitais. No entanto, para
que seu impacto seja efetivo, € fundamental que esteja integrada de maneira consis-
tente com os demais pilares do ESG e com 0s objetivos estratégicos corporativos. O
artigo contribui para a literatura ao aprofundar a compreensao sobre a funcéo estra-
tégica das certificacdes ambientais em empresas brasileiras e seu papel na transi-
cao para um modelo de negdcios mais sustentavel.

Palavras-Chave: B3; certificacdo ambiental; (ESG); sustentabilidade.
ABSTRACT

This article addresses the importance of environmental certification as an essential
component of (ESG) (Environmental, Social and Governance) practices in
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companies listed on B3, the Brazilian stock exchange. Given the increasing pressure
for sustainable and transparent business practices, environmental certification
emerges as a strategic tool to strengthen environmental governance, increase
investor confidence and improve corporate reputation. Thus, the objective of this
study is to analyze the importance of environmental certification as a critical factor for
obtaining and maintaining the ESG seal by companies listed on B3, assessing its
impact on environmental compliance, corporate reputation and attracting sustainable
investments. Through qualitative research, based on documentary analysis of
sustainability reports, financial data and public information of certified companies, the
study identifies how internationally recognized certifications, such as (ISO) 14001,
(FSC) and (I-REC), are incorporated into organizational strategies to mitigate
environmental risks and ensure regulatory compliance. The results reveal that
companies that adopt environmental certifications tend to present greater
transparency, operational efficiency and greater adherence to environmental criteria
required by sustainability indexes, such as the B3 Corporate Sustainability Index
(ISE). In addition, environmental certification is associated with an improvement in
attracting responsible investments, reflecting the growing interest of investors in
assets that demonstrate a genuine commitment to sustainability. However, the study
also highlights challenges, such as the superficial or merely formal adoption of
certifications by some organizations, which can compromise the credibility of (ESG)
practices and lead to perceptions of “greenwashing”. In short, environmental
certification is identified as a key element to strengthen companies’ sustainability
commitment and to add competitive value in the capital market. However, for its
impact to be effective, it is essential that it is consistently integrated with the other
ESG pillars and with corporate strategic objectives. The article contributes to the
literature by deepening the understanding of the strategic function of environmental
certifications in Brazilian companies and their role in the transition to a more
sustainable business model.

Keywords: B3; environmental certification; (ESG); sustainability.

1 INTRODUCAO

Nas ultimas décadas, a crescente preocupacdo com as mudancas climéaticas,
a desigualdade social e a ética corporativa impulsionou uma transformacéo significa-
tiva na forma como empresas sao avaliadas por investidores, consumidores e pela
sociedade em geral. Nesse contexto, o conceito de (ESG) — sigla para Environmen-
tal, Social and Governance — ganhou destaque como um conjunto de critérios utili-
zados para medir o desempenho sustentavel e responsavel das organizacgoes.
(Kotsantonis; Pinney; Serafeim, 2019)

No Brasil, esse movimento tem se refletido de forma clara no ambiente corpo-
rativo, especialmente entre as empresas listadas na B3, a bolsa de valores brasilei-
ra. A adocdo de praticas alinhadas aos principios (ESG) passou a representar nao
apenas um compromisso ético, mas também uma estratégia relevante para a valori-
zagdo de mercado e a atragdo de investimentos. Entre os trés pilares do ESG, o cri-
tério ambiental destaca-se por seu impacto direto na reputacdo empresarial e na
sustentabilidade dos negdcios, sendo frequentemente validado por meio de certifica-
cOes ou selos especificos que atestam o desempenho ambiental da empresa. (Del
Maso, 2021)



A crescente atencdo global aos impactos ambientais, as praticas sociais e a
governanca corporativa tem impulsionado a adocdo dos principios (ESG) (Environ-
mental, Social and Governance) como parte estratégica das empresas. No cenério
empresarial contemporaneo, a integracéo de critérios ESG representa uma mudanca
significativa na forma como as organizacGes sédo avaliadas por seus diversos publi-
cos de interesse. Segundo Eccles, loannou e Serafeim (2014), empresas que incor-
poram praticas sustentaveis tendem a apresentar desempenho financeiro superior
no longo prazo, além de fortalecerem sua reputagcdo perante investidores e consu-
midores.

No Brasil, essa tendéncia € observada especialmente entre as companhias
listadas na B3, que tém sido pressionadas a adotar padrdes mais elevados de res-
ponsabilidade socioambiental. A criagéo de indices como o (ISE) B3 (indice de Sus-
tentabilidade Empresarial) reflete esse movimento, ao selecionar empresas com ba-
se em critérios ambientais, sociais e de governanca reconhecidos (B3, 2023). Nesse
contexto, a certificacdo ambiental surge como uma ferramenta importante para ates-
tar a conformidade das empresas com praticas sustentaveis, agregando valor ao se-
lo (ESG).

A adocédo de certificacbes ambientais permite as empresas nao apenas de-
monstrar transparéncia e comprometimento com a preservacao dos recursos natu-
rais, mas também mitigar riscos regulatdrios e reputacionais. Conforme argumenta
Porter e Kramer (2011), estratégias sustentaveis podem gerar vantagens competiti-
vas ao alinhar o propésito social com a légica econémica dos negaocios.

Nessa perspectiva, a crescente relevancia dos critérios ESG no mercado fi-
nanceiro tem impulsionado empresas listadas na B3 a adotarem préaticas mais sus-
tentaveis e transparentes. No entanto, ainda sdo escassos 0s estudos que analisam
de forma critica o papel das certificagcbes ambientais dentro dessa dinamica, especi-
almente no que diz respeito a sua influéncia na valorizacdo da empresa, na atracao
de investimentos e no desempenho organizacional. Diante disso, surge a seguinte
questao central: Qual é a importancia da certificacdo ambiental para empresas com
acOes na B3 no contexto das praticas ESG, e de que forma ela impacta sua imagem,
competitividade e acesso ao mercado de capitais?

Para responder tal questionamento este estudo tem por objetivo geral analisar
a importancia da certificacdo ambiental como fator critico para a obtencdo e manu-
tencdo do selo ESG por empresas listadas na B3, avaliando seu impacto na confor-
midade ambiental, na reputacéo corporativa e na atracdo de investimentos sustenta-
veis. E por objetivos especificos: Investigar os principais selos e certificacbes ambi-
entais adotados por empresas brasileiras com ac¢des na B3; Verificar a correlagcéo
entre certificacbes ambientais e o desempenho financeiro/mercadolégico das em-
presas na B3; Identificar os desafios e beneficios enfrentados pelas empresas na
obtencao de certificagfes ambientais no contexto (ESG); Analisar a correlacao entre
a presencga de certificagbes ambientais, a performance financeira e os indicadores
contdbeis das empresas com selo ESG na B3.

Contudo, a crescente demanda por praticas corporativas sustentaveis tem re-
definido os critérios de avaliacdo e valorizagdo das empresas no mercado de capi-
tais. No ambiente econdmico atual, a atencéo de investidores, 6rgdos reguladores e
da sociedade civil volta-se cada vez mais para organizagbes que adotam politicas
transparentes, responsaveis e comprometidas com a sustentabilidade. Nesse con-
texto, a certificacdo ambiental torna-se uma ferramenta estratégica, especialmente
para companhias com a¢des negociadas na B3, que estdo sob constante escrutinio
do mercado e do publico.



A adocao de praticas ambientais certificadas ndo apenas reduz riscos opera-
cionais e reputacionais, mas também contribui para o fortalecimento da imagem ins-
titucional e para o acesso a investimentos socialmente responsaveis. Considerando
a importancia crescente dos critérios (ESG) nas decis6es de investimento, compre-
ender o papel das certificacbes ambientais nesse cenario é essencial para avaliar o
posicionamento competitivo das empresas brasileiras no mercado financeiro.

Além disso, ao abordar o tema da certificacdo ambiental sob a 6tica do (ESG),
este estudo se justifica por preencher uma lacuna na literatura nacional, ainda caren-
te de analises aprofundadas sobre os impactos diretos dessas praticas em empre-
sas de capital aberto. A pesquisa também se alinha a uma agenda global de desen-
volvimento sustentavel, promovendo o debate sobre o papel do setor privado na
transicado para uma economia de baixo carbono e socialmente mais justa.

Assim, o presente artigo propde uma analise sobre a importancia da certifica-
cdo ambiental no contexto do (ESG), com foco nas empresas com ac¢des negocia-
das na B3, discutindo os impactos dessa pratica na performance corporativa e na
atracdo de investimentos responsaveis.

2 REVISAO DE LITERATURA
2.1 O surgimento do ESG: definicdo e breve histoérico

O conceito de ESG, sigla para Environmental, Social and Governance (Ambi-
ental, Social e Governanca), surgiu como resposta as crescentes demandas por
maior responsabilidade socioambiental nas praticas corporativas. O termo foi ofici-
almente introduzido em 2004, por meio do relatério Who Cares Wins, resultado de
uma iniciativa do Pacto Global da Organizacdo das Nacdes Unidas (ONU) em parce-
ria com instituicdes financeiras. Esse relatério defendia a integracdo dos critérios
ESG nas andlises de investimentos, considerando que esses fatores poderiam con-
tribuir positivamente para o desempenho financeiro no longo prazo. (Um Global
Compact, 2004)

A génese do (ESG) esta fortemente vinculada ao avanco das discussdes so-
bre desenvolvimento sustentavel. Tais debates ganharam relevancia a partir da dé-
cada de 1980, especialmente com a publicacdo do relatério Brundtland, em 1987,
elaborado pela Comissdo Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento. Esse
documento definiu desenvolvimento sustentavel como aquele que satisfaz as neces-
sidades do presente sem comprometer as futuras geracées. (WCED, 1987)

Ao longo dos anos 2000, o conceito de (ESG) passou a ganhar adesao mais
ampla entre investidores institucionais. Essa tendéncia foi impulsionada por estudos
que identificaram correlagBes entre praticas ESG e desempenho financeiro. Friede,
Busch e Bassen (2015), por exemplo, realizaram uma metanalise de mais de 2.000
estudos e constataram que, em sua maioria, existe uma relacdo positiva entre de-
sempenho ESG e resultados financeiros.

De acordo com Ferola e Paglia (2021) o (ESG) € definido como um conjunto
de atuacbes de meio ambiente, responsabilidade social e governanca corporativa,
no meio empresarial, pertinentes ao desenvolvimento sustentavel como forma estra-
tégica para alcancar um maior atrativo de investidores para a companhia e constituir
uma cultura concreta de governanga interna.

Nessa perspectiva Irigaray e Stocker (2022) destacam que a pauta ESG néo
€ recente, tendo em vista que no ano de 1987 foi publicado o relatério Brundtland de
titulo Our Common Future (Nosso Futuro Comum) o qual foi coordenado pela primei-



ra-ministra da Noruega, Gro Harlem Brundtland. Neste periodo, a Comissdo Mundial
sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento voltava a propagacao do conceito de de-
senvolvimento sustentavel, que era explanado desde a década de 70.

Nessa vertente, Gomes e Ferreira (2018) elucidam que o modelo de desen-
volvimento econémico vigorante onde se constréi o paradigma da degradacdo ambi-
ental deve abrir espaco para um novo padrdo de equilibrio em meio a utilizagdo dos
recursos naturais e a vida humana, de forma que a vida e 0 meio ambiente estejam
assegurados para as geracoes futuras.

No Brasil, o tema comecou a ser debatido com maior énfase a partir da cria-
¢&o do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) pela B3, em 2005, que passou
a avaliar o comprometimento das empresas listadas com praticas sustentaveis (B3,
2022). A partir da década de 2010, o debate ganhou ainda mais relevancia, especi-
almente em razéo de eventos climaticos extremos e da pandemia de COVID-19, que
intensificaram a demanda por empresas mais resilientes e conscientes de seu papel
social.

Além disso, o (ESG) passou a ser contemplado por diretrizes internacionais e
iniciativas regulatérias. Entre os principais marcos, destacam-se os Objetivos de De-
senvolvimento Sustentavel (ODS) da (ONU), os Principios para o Investimento Res-
ponsavel (PRI) e, mais recentemente, 0s avancos nas normas internacionais de re-
porte de sustentabilidade, como a IFRS Sustainability e a Diretiva de Relatorios de
Sustentabilidade Corporativa (CSRD), da Unido Europeia.

Dessa forma, observa-se que o surgimento e consolidagdo do ESG refletem
uma transformacdo nas expectativas da sociedade quanto ao papel das organiza-
cOes. As empresas deixam de ser vistas apenas como geradoras de lucro, assumin-
do uma fung¢do mais ampla como agentes de promocao do desenvolvimento susten-
tavel e de impacto social positivo.

No ano de 2015, a Assembleia Geral das Nac¢des Unidas aprovou a Agenda
2030 para o Desenvolvimento Sustentavel, que incide em um manual de procedi-
mentos pontuais para obter o desenvolvimento social, econémico e sustentavel. A
Agenda 2030 contem 17 Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel (ODS), Figura
1, que envolvem a dignidade e a igualdade entre os individuos como fator principal
para alcancar os objetivos. A (ODS) 17, como por exemplo, sugere uma parceria en-
tre nacdes através do compartilhamento de recursos financeiros, tecnologia e corpo
técnico entre distintos setores com o intuito de assegurar o desenvolvimento susten-
tavel.
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Figura 1 — Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel (ODS).
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Fonte: Organiza¢cdo das Nacbes Unidas — ONU (BRASIL, 2024).

Segundo Roma (2019) as (ODS) sdo um desdobramento dos Objetivos do Mi-
|énio (ODM), também denominadas de: metas do milénio (Figura 2), que foram insti-
tuidas pela (ONU) em 2000, e tinham o objetivo de proporcionar o avanc¢o global em
direc@o a erradicacdo da miséria extrema e ainda da fome mundial, demandas que
impactavam especialmente os grupos mais vulneraveis das nacdes menos desen-
volvidas.

Figura 2 — Metas do Milénio.
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Fonte: Objetivos do Desenvolvimento do Milénio — ODM (BRASIL, 2024).

Assim sendo, é percebivel a relacdo equivalente entre (ODS) e (ESG). Con-
tudo, Rodrigues (2021) afirma que o (ESG) condiz aos indicadores ambientais, soci-
ais e de governanca da empresa, de modo que os (ODS) estdo nas acdes globais e
no mercado empresarial. Porém, ao adotar praticas (ESG), a empresa esta desen-
volvendo uma ajuda para os (ODS), como notado na Figura 3, onde é possivel cons-
tatar a (ODS) 6: Agua Potavel e Saneamento, integrada ao fator Meio Ambiente e ao
fator Social, ou a (ODS) 12: Consumo e Producdo Sustentaveis, envolvidas nos as-
pectos Meio Ambiente e Governanca.
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Figura 3 — Relacao entre (ODS) e (ESG).
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Fonte: Perfil do O Beaba da Sustentabilidade no Twitter (@DaBeaba) 2022.

Na conjuntura prética das empresas a aplicacdo da relagdo entre (ODS) e
(ESG) pode ser demonstrada em acdes. Como por exemplo, no aspecto Ambiental,
o (ODS) 7 possui como meta a acessibilidade a energia para todos, desse modo, as
empresas podem promover acées de diminuicdo do consumo de energia nos pro-
cessos produtivos e o investimento em energias renovaveis. (Aradjo Filho, 2024)

No entanto, o aspecto Social, o (ODS) 5 traz a igualdade entre os géneros,
para obter esse objetivo as organizagOes podem constituir igualdade salarial para
homens e mulheres, mas com a mesma funcdo e sugerir programas de lideranca
feminina. (Araugjo Filho, 2024)

Logo para o pilar Governanca, a (ODS) 16 enfatiza uma estrutura de gover-
nanca eficaz, deste modo, as empresas podem adotar praticas anticorrup¢do e su-
borno, proporcionar canais de dendncia anénima e ainda publicar relatérios anuais
de dados e informacdes financeiras e nao financeiras, assegurando a transparéncia.
(Araujo Filho, 2024)

Portanto, o avanco das discussfes globais sobre mudancas climéaticas, res-
ponsabilidade social e ética corporativa impulsionou a consolidacdo do (ESG) como
um critério relevante para avaliar riscos e oportunidades nos negdécios. Assim, o
(ESG) passou a desempenhar um papel estratégico nas empresas, influenciando
sua reputacao, sua relacdo com investidores e sua valorizagdo no mercado de capi-
tais, especialmente em bolsas como a B3. Entender esse historico é fundamental
para contextualizar a importancia da certificacdo ambiental e outros mecanismos
que reforgam o compromisso das empresas com préticas sustentaveis e transparen-
tes.

2.2 Aspectos (ESG)

Conforme Lourenco (2021), uma empresa que implanta os principios de
(ESG) adota assim uma abordagem de exceléncia em suas operacdes e precisa es-
tar dedicada a questdes de sustentabilidade ambiental, responsabilidade social e
governanga corporativa, inserindo iniciativas que procurem proteger e proporcionar
os valores subjacentes a sigla (ESG).

Assim sendo, o conceito de (ESG): esta ajustada nas a¢Bes onde uma em-
presa executa, nos aspectos ambientais, sociais e de governancga, que possam oca-
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sionar impacto financeiro, positivo ou negativo, na empresa. Assim, 0s aspectos po-
dem ser conceituados como:

lll.  Ambiental: QuestBes ambientais que possam impactar no desempe-
nho financeiro da empresa,;

Il. Social: Questdes sociais que possam impactar no desempenho financeiro

da empresa;

lll. Governanca: Questdes de governanga coorporativas que possam impac-

tar no desempenho financeiro da empresa. (Aradjo Filho, 2024, p. 18).

Dessa forma, cada aspecto tem uma definicdo especifica e também um con-
junto de acdes que sdo de forma usual usadas como indicadores para aquele crité-

rio, segundo expresso no Quadro 1.

Quadro 1 — Aspectos do (ESG).

Aspecto

Definicao

Acdes

Ambiental (E)

E a forma como a empresa
aplica agbes com o objetivo de
reduzir os impactos ambientais,
preservar o meio ambiente e
usar conscientemente 0s recur-
SOS haturais.

Gestao de residuos s6-
lidos e efluentes

Uso de energias reno-
vaveis

Monitoramento da polu-
icdo atmosférica
Emissdo de Gases do
Efeito Estufa

Uso racional da agua
Reuso da agua
Logistica Reversa
Educacdo Ambiental
Conservacdo da biodi-
versidade

Social (S)

E a forma como a empresa
aplica acdes de relacionamento
com os colaboradores e com a
sociedade externa objetivando
0 bem-estar social.

Bem-estar social
Diversidade e inclusao
Boas condic¢8es de tra-
balho

Salde e Seguranca do
trabalho

Capacitacéo de colabo-
radores

Politica contra assédio
e abusos

Beneficios e Remune-
racéo

Politica antidiscrimina-
cao

Governanca (G)

E a forma como a empresa
aplica acgbes administrativas
com o objetivo de operar suas
atividades com integridade e
ética.

Transparéncia

Conduta corporativa
Diversidade no conse-
lho

Politica anticorrupcéo e
fraudes

Engajamento de Gesto-
res

Prestacéo de contas
Etica e Conduta

Fonte: Aradjo Filho (2024 p. 18-19).
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Contudo, a analise dos trés pilares do (ESG) — ambiental, social e de gover-
nanca — revela como esses critérios se complementam na construcao de empresas
mais responsaveis, éticas e preparadas para os desafios contemporéaneos. O aspec-
to ambiental trata da forma como as organiza¢fes lidam com os impactos que cau-
sam ao meio ambiente, promovendo ac¢fes voltadas a sustentabilidade e a mitigacao
de riscos ecologicos. O aspecto social envolve a relagdo com colaboradores, comu-
nidades e demais stakeholders, priorizando o respeito aos direitos humanos, a di-
versidade e o bem-estar coletivo. Ja a governancga corporativa assegura a transpa-
réncia, a integridade dos processos internos e o comprometimento com praticas éti-
cas e de conformidade.

2.3 O conceito de Materialidade no ESG

Na totalidade do ESG, a ABNT PR 2030 (2022) conceitua a Materialidade
como a: Atribuicdo de um tépico verificada pela relevancia do seu impacto econémi-
co, ambiental, social, seja ele positivo ou negativo, nas avaliacbes e decisfes dos
gestores da organizacdo e ainda de suas partes interessadas. Isto é, uma maneira
de estabelecer quais as questbes ambientais, sociais e de governanca sao mais re-
levantes para a empresa e 0s seus stakeholders (partes interessadas) enfocarem.
Esses, os stakeholders sdo os funcionarios, comunidade externa, clientes, acionis-
tas, fornecedores de uma empresa. Entretanto, é possivel identificar novas oportu-
nidades de negdcio, tendo em vista que se podem determinar as acdes que exigem
prioridade, engajamento e ainda investimentos (SEBRAE, 2023).

Para mapear e assim avaliar as questdes de impacto com maior importancia
pertinentes aos critérios ESG nas empresas, usa-se como instrumento a: Matriz de
Materialidade, que apareceu como um elemento do Relatério de Sustentabilidade,
elaborado partindo-se das diretrizes da Global Report Initiative (GRI, 2002), demons-
trada na Figura 4.

Figura 4 - Exemplo de Matriz de Materialidade.

Moderada Alta Muita alta

Responsabilidade
social e relagdo

com a co idad B dos

na estratégia colaboradores
de negécio Experiéncia
Expanséo e dos clientes

Diversidade, crescimento

equidade e
inclusdo

Cadeia de
suprimentos

5 e descarbonizagdo
Investimento

tecnoldgico

Alta
Eficiéncia, reducdo de
desperdicios e conservacdo
dos recursos naturais

Relevancia para os stakeholders

Moderada

Relevéncia para a organizagdo

Fonte: Humanizadas (2023).

Segundo Ayres, Bonifacio e Silva (2020), as empresas fazem contestacdo a
abordagem da sustentabilidade em seus negocios em virtude a diversidade e ao
elevado numero de aspectos que o tema abrange, assegurando ser complicado es-
tabelecer o que é mais importante a ser abordado.
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Dessa forma, a Matriz de Materialidade ainda ajuda na elaboracdo de uma es-
tratégia de sustentabilidade mais eficaz e enfocada.

2.4 Certificacdes (ESG)

As certificacdes (ESG) surgem como instrumentos fundamentais para atestar
0 comprometimento das organizacfes com praticas sustentaveis e socialmente res-
ponsaveis. Elas funcionam como mecanismos de verificacdo externa e contribuem
para fortalecer a transparéncia, padronizacédo e confiabilidade das acdes corporati-
vas alinhadas aos critérios ambientais, sociais e de governancga. (Silva; Oliveira; Ro-
drigues, 2021)

No ambito ambiental, uma das certificagbes mais reconhecidas é a (ISO)
14001, norma internacional que define requisitos para a implementacéo de sistemas
de gestdo ambiental. Sua adocao visa ajudar as empresas a reduzir impactos nega-
tivos no meio ambiente, cumprir com exigéncias legais e promover a melhoria conti-
nua dos processos produtivos. (ABNT, 2015)

Quanto ao pilar social, destaca-se a SA8000, desenvolvida pela Social Ac-
countability International (SAl). Essa certificacdo estabelece padrdes voltados a
promocado de condicfes dignas de trabalho, incluindo o combate ao trabalho infantil
e forcado, a garantia da liberdade de associacdo e a promog¢éao de um ambiente de
trabalho seguro e saudavel. (SAl, 2023)

No que diz respeito a governancga corporativa, embora nao exista uma certifi-
cacao universal, diversas organizacdes seguem diretrizes como o Cédigo das Me-
lhores Préaticas de Governanca Corporativa, elaborado pelo Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa (IBGC). Esse codigo orienta a estruturacdo dos conselhos,
a transparéncia na gestdo, a equidade entre os stakeholders e a responsabilidade
corporativa. (IBGC, 2022)

Além dessas certificacdes especificas por dimensédo, existem selos que inte-
gram os trés pilares (ESG). A certificacdo B Corporation, promovida pelo B Lab, ava-
lia 0 desempenho global de empresas quanto ao seu impacto ambiental, social e
modelo de governanca. Para obté-la, a organizacdo deve demonstrar boas praticas
em todas essas frentes e assumir compromissos legais com a criacdo de valor para
todos os publicos envolvidos, e ndo apenas para os acionistas (B LAB, 2023).

Outra certificacdo amplamente reconhecida no setor imobiliario e de infraes-
trutura € o Global Real Estate Sustainability Benchmark (GRESB), que avalia o de-
sempenho (ESG) de fundos de investimento e ativos fisicos. Utilizado por investido-
res institucionais, o (GRESB) fornece uma analise detalhada sobre riscos e oportu-
nidades ligados a sustentabilidade nesses setores. (GRESB, 2023)

Portanto, as certificacdes (ESG) sdo recursos estratégicos que auxiliam em-
presas a se posicionarem frente as exigéncias de um mercado cada vez mais volta-
do a responsabilidade socioambiental. Ao mesmo tempo, séo um indicativo confiavel
para investidores, consumidores e parceiros que buscam alinhar seus valores as
praticas das organiza¢cdes com as quais se relacionam.

No Quadro 2 é apresentado as certificacdes com aspecto (ESG) no Brasil.



Quadro 2 - Certificacbes com aspecto (ESG) identificadas no Brasil.
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Certificacéo Ano de | Descri¢éo/Setor Origem Certificadora Principal
criacéo aspecto
(ESG)
Empresa B 2006 Gestédo ESG Estados Conselho Consultivo (ESG)
Unidos de Normas interno
(BV SG) 360 2021 Gestdo ESG Brasil Bureau Veritas (ESG)
(ESG-FIEC) 2022 Gestdo ESG Brasil Bureau Veritas (ESG)
Fair Labor 1999 Direitos Estados Conselho (S, G)
Accreditation Trabalhistas Unidos Administrativo
interno
Forest 1993 Industria Canada Bureau Veritas, (E)
Stewardship Florestal Susten- Control Union,
Council (FSC) tavel Imaflora,
Neocert e
SCS/Sysflor
Great Place to 1984 Ambiente de Estados Instituto Great Place (S)
Work (GPTW) Trabalho Unidos to Work
Green Key 1994 Acomodacdes Dinamarca Auditores (E)
Sustentaveis credenciados pelo
Green Key
(ISO) 14001 1996 Gestao Canadéa Organismo (E)
Ambiental acreditado junto ao
Inmetro
(ISO/IEC) 27001 2005 Gestado da Reino Organismo (G)
Seguranca da Unido acreditado junto ao
Informacéo Inmetro
(ISO) 37001 2016 Gestao Reino Organismo (G)
Antissuborno Unido acreditado junto ao
Inmetro
(ISO) 45001 2018 Gestdo em Se- Reino Organismo (S)
guranca do Tra- Unido acreditado junto ao
balho Inmetro
(ISO) 50001 2011 Gestéo de Ener- Estados Organismo (E)
gia Unidos, acreditado junto ao
Brasil, Inmetro
China e
Reino
Unido
(1ISO) 9001 1987 Gestado da Alemanha Organismo (ESG)
Qualidade acreditado junto ao
Inmetro
Leadership in 1998 Construcéo Civil Estados U.S. Green (E)
Energy and Sustentavel Unidos Building Council
Environment al
Design (LEED)
Produto Orgénico 2003 Agricultura Brasil Organismo (E)
Brasil Orgénica credenciado junto ao
Ministério da
Agricultura, Pecuéria
e Abastecimento
(SA8000) 1997 Direitos Estados Social (S)
Trabalhistas Unidos Accountability

International
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2030 Today 2019 Gestao (ESG) Brasil Société (ESG)
Générale de
Surveillance (SGS)

Fonte: Aradjo Filho (2024, p. 28-30).

Dessa forma, as certificacdes (ESG) representam um instrumento estratégico
que reforca o compromisso das empresas com praticas sustentaveis, éticas e trans-
parentes. Por meio de selos e auditorias reconhecidas nacional e internacionalmen-
te, as organizacdes podem demonstrar, de forma concreta e verificavel, sua aderén-
cia aos critérios ambientais, sociais e de governanca. Esses mecanismos nédo ape-
nas legitimam o discurso corporativo, mas também fortalecem a confianca de inves-
tidores, consumidores e demais partes interessadas.

Além de contribuirem para a mitigacéo de riscos socioambientais, as certifica-
¢cbes ESG tém se mostrado um diferencial competitivo relevante no mercado finan-
ceiro, especialmente para empresas listadas em bolsas como a B3.

Contudo, promoverem maior transparéncia e responsabilidade, essas certifi-
cacoes ampliam o acesso a capital, melhoram a reputacao institucional e favorecem
a construcdo de uma imagem empresarial alinhada as demandas da sociedade con-
temporanea. Dessa forma, tornam-se aliadas indispensaveis na consolidacéo de
modelos de negdcio mais resilientes e sustentaveis.

3 METODOLOGIA

Este estudo adota uma abordagem qualitativa, de carater exploratorio e des-
critivo, com o objetivo de compreender como a certificacdo ambiental influencia a
atuacdo de empresas listadas na B3 no ambito das praticas (ESG). A pesquisa qua-
litativa € apropriada quando se busca interpretar fenbmenos complexos e contextua-
lizados, permitindo uma analise aprofundada de significados e percepcdes. (Minayo,
2010)

Optou-se pelo método de estudo de multiplos casos, com foco em empresas
de capital aberto que adotam certificagdes ambientais reconhecidas, como a (ISO)
14001, Forest Stewardship Council (FSC) e certificacBes especificas do setor ener-
gético, como o (I-REC). A selecdo das empresas foi feita de forma intencional, con-
siderando critérios como porte, atuacdo em setores com maior impacto ambiental e
presenca em indices de sustentabilidade da B3, como o Indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE B3). Conforme Yin (2015), o estudo de caso é indicado quando se
deseja examinar um fendmeno contemporaneo dentro de seu contexto real, especi-
almente quando os limites entre o fenbmeno e o contexto ndo sédo claramente defini-
dos.

A coleta de dados foi realizada por meio de analise documental, envolvendo
relatorios de sustentabilidade, demonstracdes financeiras, comunicados ao mercado
e informacdes disponiveis nos websites institucionais das empresas. Também foram
consideradas analises de risco (ESG) elaboradas por consultorias independentes e
instituicBes financeiras. A andlise documental € um recurso importante para exami-
nar conteudos produzidos pelas proprias organizacdes e compreender suas praticas
e estratégias. (Cellard, 2008)

Os dados foram organizados e interpretados com base na técnica de analise
de conteudo, conforme proposta por Bardin (2011), que permite a identificacdo de
categorias tematicas relacionadas aos pilares do (ESG), com énfase na dimensao
ambiental. Essa técnica facilita a organizacdo sistemética das informacdes, permi-
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tindo a interpretacao critica de aspectos recorrentes e de suas possiveis implicacdes
estratégicas.

A escolha dessa metodologia justifica-se pela necessidade de compreender,
de forma contextualizada, como a certificagdo ambiental € incorporada as estraté-
gias corporativas e qual seu impacto nas dimensdes de reputacdo, desempenho fi-
nanceiro e relacionamento com stakeholders.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

A andlise documental das empresas selecionadas — todas listadas na B3 e
possuidoras de certificacdes ambientais reconhecidas — revelou padrdes significati-
vos no que se refere a adocdo de praticas ambientais no contexto (ESG). Os dados
obtidos nos relatérios de sustentabilidade, informes financeiros e websites institucio-
nais indicaram trés grandes tendéncias: (i) uso estratégico da certificacdo como fer-
ramenta de governanca ambiental; (ii) associacdo direta entre certificacbes e per-
formance reputacional; e (iii) relacdo positiva entre praticas ambientais certificadas e
presenca em carteiras de investimento sustentavel.

No més de maio de 2025 entrou em vigor a 20° carteira do ISE B3, que reune
82 empresas, que pertencem a 40 setores. No Quadro 3 estdo descritos 0s nomes
destas empresas.

Quadro 3 - 82 empresas listadas na nova carteira 2025.

Aeris Allos Ambev Ambipar Assali Auren
Azul Azzas 2154 B3 Banco do Bra- | Banco Pan Bradesco
sil
BRF BTG Pactual C&A Modas Camil Alimen- | Carrefour Casas Bahia
tos
Cemig Cia Brasileira | Cia Brasileira | Cogna Educa- | Copasa Copel
de Aluminio de Distribui- | cdo
cao
Cosan CPFL Cyrela Dexco Ecorodovias Eletrobras
Eneva Engie Equatorial Fleury Gafisa Guararapes
Hidrovias do | Hypera Iguatemi lochpe Maxion | Irani Papel e | ISA Energia
Brasil Embalagem
Ital Unibanco | Itausa JSL Klabin Lojas Quero- | Lojas Renner
Quero
M. Dias Bran- | Magazine Lui- | Minerva Mitre Realty Motiva Movida
co za
MRV Natura Neoenergia OceanPact, Odontoprev Portobello
Porto Seguro Raia Drogasil Raizen Rede D’Or Rumo Sabesp
Sanepar Santander Santos Brasil Serena Simpar SLC Agricola
Telefénica Tim Trés Tentos Ultrapar Usiminas Vamos
Vibra Weg Wilson Sons Ydugs

Fonte: ISE B3 (2025)

De acordo com os dados atualizados, 94% das empresas afirmaram que
usam a Agenda 2030 assim como os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS) como base para identificar e integrar aspectos importantes de sustentabilida-
de em seus negocios. Entretanto, 88% afirmaram ter desenvolvido uma anélise de
materialidade para identificar os (ODS) prioritarios, e 91% tem processos definidos e
em curso para assim integrar os (ODS) as suas estratégias, metas e resultados de-
sejados. (ISE B3, 2025)

Para a carteira 2024, os 5 (ODS) mais priorizados pelas empresas, isto €, que
sao relativos aos impactos da atividade da organizacdo sobre os (ODS) (n&o condiz
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a avaliacdo da relevancia que a companhia da a cada tema), as quais forma: acao
contra a mudanca global do clima; trabalho decente e crescimento econdmico; con-
sumo e producao responsaveis; igualdade de género; e reducéo das desigualdades.
(ISE B3, 2025)

Esses dados refletem o compromisso crescente das empresas brasileiras
com a sustentabilidade e a responsabilidade social, alinhando suas operagcfes aos
principios estabelecidos pela (ONU) para promover um desenvolvimento mais inclu-
sivo e sustentavel.

Os menos priorizados foram: erradicacao da pobreza; fome zero e agricultura
sustentavel; vida na agua; vida terrestre; e 4gua potavel e saneamento. (ISE B3,
2025). Esses dados indicam que, embora haja um reconhecimento crescente da im-
portancia dos (ODS), certos objetivos, especialmente os de carater social e ambien-
tal mais amplo, ainda recebem atencao limitada por parte das empresas brasileiras.
Isso ressalta a necessidade de uma abordagem mais integrada e abrangente para
alcancar os compromissos da Agenda 2030.

A certificacdo ambiental tem sido utilizada pelas empresas como parte inte-
grante dos seus sistemas de gestéo, atuando como uma ferramenta que fortalece a
governanga ambiental. A (1ISO) 14001, por exemplo, foi mencionada em todos os re-
latérios analisados como um diferencial na estrutura de gestdo dos impactos ambi-
entais e na conformidade com normas legais e regulatérias. Segundo Hart (1995), a
adocdo de uma abordagem baseada em recursos naturais fortalece a posicéo estra-
tégica das empresas ao permitir inovacao ecoldgica e prevencao de riscos operacio-
nais.

A presenca de sistemas auditaveis e monitoraveis também foi destacada co-
mo fator de transparéncia na relagdo com investidores e stakeholders. Nesse senti-
do, Porter e Kramer (2011) argumentam que praticas sustentaveis integradas a es-
tratégia corporativa criam valor compartilhado e reforcam a legitimidade organizacio-
nal frente a sociedade.

No periodo de 2024 a 2025, a certificacdo ambiental tem se consolidado co-
Mo uma pratica estratégica entre as empresas listadas na B3, refletindo um com-
promisso crescente com a sustentabilidade e a governanca corporativa. A adogéo de
normas como a (ISO) 14001 tem sido observada em diversos setores, evidenciando
a integracao das praticas ambientais as operacfes empresariais.

A empresa ISA Energia Brasil, expandiu sua certificacdo (ISO) 14001 para 55
subestacdes, abrangendo 44% de seu parque instalado. O plano é certificar 100%
das subestacdes até 2030, destacando 0 compromisso com a gestdo ambiental e a
eficiéncia operacional. (ISA Energia, 2025)

A empresa PPA é a maior industria de automatizadores da América Latina ob-
teve a certificacdo (1ISO) 14001 em dezembro de 2024, reconhecendo seu compro-
misso com as politicas de preservacdo ambiental. (PPA, 2024)

A Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo (Sabesp) foi
reconhecida pela B3 com a certificagdo "A¢Oes Verdes", tornando-se a primeira em-
presa brasileira a receber essa distincdo, que atesta a contribuicdo para a economia
verde.

A certificagdo ambiental tem se consolidado como uma ferramenta essencial
para as empresas listadas na B3, promovendo a integracdo das praticas sustenta-
veis as estratégias corporativas. Embora haja avancos significativos, é fundamental
gue as empresas ampliem a adocdo de auditorias externas e aprimorem 0 monito-
ramento de suas emissdes para garantir a transparéncia e a eficacia de suas acdes
ambientais.


https://ppa.com.br/brasil/news/geral/ppa-conquista-certificacao-iso-14001-que-implementa-sistema-de-gestao-ambiental?utm_source=chatgpt.com
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A analise também mostrou que as certificacdes ambientais sao frequentemen-
te destacadas nos materiais de comunicagdo corporativa, como relatérios anuais,
websites e campanhas institucionais. Esse movimento reforca o papel da certifica-
¢cdo como ativo simbdlico de reputacdo. Em especial, empresas do setor de energia,
papel e celulose e agronegdcio utilizam selos como o (FSC) e o (I-REC) ndo apenas
como prova de conformidade ambiental, mas também como elemento central em
sua narrativa de sustentabilidade.

Conforme argumenta Delmas e Burbano (2011), certificagfes legitimas e veri-
ficaveis contribuem para reduzir o risco de “greenwashing” e aumentam a confianga
dos investidores. A reputacdo, nesse contexto, passa a ser um ativo intangivel de
grande valor, especialmente em mercados que valorizam préticas éticas e sustenta-
veis.

A adocéao de praticas sustentaveis e a obtencédo de certificacbes ambientais
tém gerado impactos significativos na reputacdo das empresas, sobretudo aquelas
listadas em bolsas de valores, como a B3. A certificacdo (ISO) 14001, por exemplo,
é frequentemente usada como instrumento de gestdo que evidencia 0 compromisso
das organizacdes com a reducdo de seus impactos ambientais, o que tende a me-
Ihorar a percepcéo de stakeholders internos e externos. (ISO, 2023)

Segundo pesquisa da consultoria EY (2023), cerca de 79% dos investidores
institucionais consideram as informacgfes (ESG) (ambiental, social e de governanca)
como essenciais no processo de tomada de decisdo. A mesma pesquisa aponta que
investidores estao dispostos a penalizar empresas que nao demonstram responsabi-
lidade ambiental, o que reforca o papel da reputacdo como ativo estratégico.

O Instituto FSB (2023), em relatério sobre tendéncias de reputagéo corporati-
va, destaca que consumidores estdo cada vez mais atentos a autenticidade das
acOes ambientais comunicadas pelas empresas. Para 67% dos entrevistados, a re-
putacdo de uma marca esta diretamente associada a sua atuacao social e ambien-
tal, sendo que acdes consideradas "greenwashing" podem provocar rea¢cées negati-
vas imediatas e duradouras.

Em relacdo a comunicacdo com o mercado, a clareza e a veracidade das in-
formacdes divulgadas sdo determinantes. A auséncia de auditoria em relatorios de
sustentabilidade, por exemplo, ainda € um desafio: segundo levantamento da con-
sultoria Bells e Bayes (2024), apenas 29% dos relatorios de empresas do Novo Mer-
cado da B3 passaram por auditoria externa, o que pode comprometer a credibilidade
das préticas divulgadas.

Nesse sentido, a reputacdo ndo esta apenas ligada ao que a empresa faz,
mas também a como comunica o que faz. Como destacam Freeman, Harrison e
Wicks (2007), a transparéncia e o didlogo com stakeholders séo pilares fundamen-
tais da governanca corporativa moderna e sustentam relagdes duradouras de confi-
anca e legitimidade.

Portanto, certificacbes ambientais e praticas de sustentabilidade comunicadas
de forma transparente constituem ndo apenas uma resposta a demandas regulato-
rias, mas também uma estratégia reputacional que contribui para a valorizacdo da
marca, atracéo de investimentos e fidelizagao de clientes.

Outro achado relevante desta pesquisa foi a recorrente presenca das empre-
sas certificadas em indices de sustentabilidade, como o (ISE) B3. Empresas que
combinam praticas ambientais robustas com governanca eficaz e responsabilidade
social tendem a atrair fundos de investimento (ESG), além de apresentarem menor
volatilidade nas acdes, conforme ja demonstrado por Eccles, loannou e Serafeim
(2014).
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Além disso, empresas com praticas ambientais certificadas relataram ganhos
operacionais, como reducdo de custos com consumo de agua e energia, diminuicdo
de passivos ambientais e melhora na eficiéncia de processos. Tais resultados vao
ao encontro da perspectiva de Porter e Van Der Linde (1995), que defendem que
inovacdes ambientais, quando bem implementadas, ndo apenas reduzem impactos
negativos, mas também aumentam a competitividade empresarial.

Apesar dos beneficios observados, a analise revelou que algumas empresas
tratam a certificacdo ambiental mais como um requisito formal do que como uma fer-
ramenta de transformacdo organizacional. Por exemplo, a empresa CAOA, monta-
dora de veiculos, mantém a certificacdo (1ISO) 14001 em sua planta de Anapolis ha
cinco anos, mas a abordagem adotada parece ser mais voltada para atender a exi-
géncias do que para promover mudancgas significativas em sua gestdo ambiental.

Outro caso é o da Brasmetal Waelzholz, industria brasileira com sede em Di-
adema, que obteve a certificacdo (ISO) 14001 na década de 2000. Embora a em-
presa tenha parcerias com instituicbes académicas e desenvolva acdes sociais, co-
mo o prémio Brasmetal Waelzholz para trabalhos de iniciagdo cientifica, a implemen-
tacao da certificacdo ambiental ndo é descrita como um elemento central em sua es-
tratégia de negocios.

Esses exemplos indicam que, em algumas organizacgdes, a certificacdo ambi-
ental é vista mais como uma formalidade para cumprir requisitos do que como uma
oportunidade para impulsionar melhorias continuas e integrar praticas sustentaveis
na cultura organizacional.

Isso reforca o alerta de Del Maso (2021) sobre o risco da adocédo superficial
de praticas (ESG) — o chamado "(ESG) de fachada". Tais casos levantam preocu-
pacdes sobre a efetividade real das certificacbes quando ndo acompanhadas de me-
tas claras, indicadores de desempenho e engajamento dos altos escaldes da em-
presa

No entanto, a analise dos dados referentes as empresas listadas na B3 reve-
lou que a adocao do selo (ESG) tem se consolidado como um importante fator na
melhoria dos processos contabeis, refletindo diretamente na qualidade das informa-
cOes financeiras e na gestdo dos riscos ambientais e sociais.

Conforme o relatério da B3 (2024), 68% das companhias listadas utilizam o
selo (ESG) como referéncia para aprimorar suas praticas de governanca e sustenta-
bilidade, incorporando essas diretrizes nos seus sistemas contdbeis. Esse percentu-
al demonstra um avanco significativo em relacdo a anos anteriores, indicando uma
maior conscientizacdo da relevancia da contabilidade (ESG) para a transparéncia
corporativa.

Além disso, segundo dados da Deloitte (2024), 75% das empresas com selo
(ESG) realizam analises de materialidade integradas, que envolvem a area contabil,
permitindo a identificacdo e mensuragdo dos riscos socioambientais com impacto
financeiro. Essa integracdo contribui para o reconhecimento e registro adequado de
provisdes para passivos ambientais, investimentos em mitigacdo de impactos e des-
pesas relacionadas a projetos sustentaveis.

No ambito dos resultados financeiros, estudos mostram que empresas certifi-
cadas com o selo (ESG) tendem a apresentar menor volatilidade nas acdes e maior
valorizagcédo de mercado (Eccles; loannou; Serafeim, 2014), evidenciando que a con-
tabilidade integrada aos critérios (ESG) ndo apenas melhora a governanca, mas
também agrega valor aos acionistas.

Empresas como Natura &Co e Itau Unibanco exemplificam essa tendéncia,
apresentando em seus relatérios integrados uma contabilidade detalhada que
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abrange custos ambientais, provisdes para passivos socioambientais e investimen-
tos em inovacao sustentavel, alinhados as normas internacionais do IFRS. (Natura
&Co, 2024; Itat Unibanco, 2024)

Portanto, os resultados indicam que a certificagao e o selo (ESG) vém impul-
sionando transformacdes na contabilidade das empresas listadas na B3, promoven-
do maior transparéncia, conformidade regulatéria e eficiéncia na gestdo dos recur-
SOs e riscos ambientais e sociais.

Os resultados evidenciam que a adocao do selo (ESG) pelas empresas lista-
das na B3 tem exercido um papel crucial na transformacao das praticas contabeis,
especialmente no que diz respeito a transparéncia, governanca e gestdo de riscos
socioambientais. A integracdo dos critérios (ESG) na contabilidade corporativa refor-
ca a confiabilidade das informacdes financeiras, como j& destacam Eccles, loannou
e Serafeim (2014), que apontam uma correlacdo positiva entre sustentabilidade cor-
porativa e desempenho financeiro sustentavel.

A presenca do selo (ESG), adotado por cerca de 68% das empresas na B3
(B3, 2024), indica uma tendéncia clara de incorporacdo dos aspectos ambientais,
sociais e de governanca no processo contabil. Isso € essencial para que os relaté-
rios financeiros reflitam os riscos e oportunidades vinculados as praticas sustenta-
veis, 0 que esta em linha com as diretrizes do IFRS para divulgacao de informacdes
nao financeiras (IFRS Foundation, 2023).

Além disso, os dados da Deloitte (2024) mostram que 75% das empresas
com selo (ESG) realizam analises de materialidade integradas entre as areas conta-
bil, ambiental e de governanca. Tal integracdo promove maior acuracidade no reco-
nhecimento de passivos ambientais e investimentos em sustentabilidade, permitindo
um melhor planejamento estratégico e mitigacdo de riscos. A adocao dessas prati-
cas contabeis é fundamental para atender as demandas dos investidores, que cada
vez mais valorizam empresas que demonstram compromisso real com a sustentabi-
lidade.

A andlise também sugere que empresas com certificacdo (ESG) apresentam
menor volatilidade em seus papéis e melhor percepcao de valor no mercado finan-
ceiro (Eccles; loannou; Serafeim, 2014). A contabilidade, portanto, ndo atua apenas
como registro formal, mas como ferramenta estratégica que agrega valor e fortalece
a reputacéao corporativa.

Na Tabela 1 mostra empresas listadas na B3, as certificacbes ESG adotadas,
impactos e desafios relatados, sdo apresentados resultados referentes a cinco pri-
meiras empresas do ranking da carteira do més de maio de 2025.

Tabela 1 - Empresas, certificacfes adotadas, impactos e desafios.

Empresa Certificacfes Impactos Desafios

TIM S.A. Ambiental: Reducédo de emissdes. Escopo 3: suas emis-
ISO 14001 sbes abrangem com-
CDP "A-List" Cobertura e inclusdo pras, bens de capital e
SBTi — Science Based digital. uso dos produtos ven-
Targets didos - reducdo de-
Geragdo distribuida e Diversidade na lide- manda coordenagdo
energia renovavel. rancga. intensa da cadeia.
Social: Reconhecimento ESG. Qualidade na experi-
Pacto Global da ONU éncia do cliente.
(desde 2008) e UN
Women (desde 2021) Cobertura efetiva.
ISO 9001

ISO 27001 Percepc¢éao publica.
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ISO 37001
Prémios e indices de
reputagéo

Governanca:

ISO 37001 (antissub-
orno) e ISO 27001
(ciberseguranca)

Neoenergia S.A.

Ambientais:

ISO 14001
CDP: Avaliagdo “A-"

Reducdo de 30% nas
emissdes de GEE até
2030 (base 2017) e
neutralidade climatica

Qualidade da rede e
atendimento.

Desempenho desigual

em Clima e “B” em até 2040. das distribuidoras.
Seguranca Hidrica
desde 2021/2022 Digitalizacdo e transi- Burocracia em cone-
FTSE4Good. ¢do energeética. x0es solares.
Governanca: Mulheres em lideran- Risco ambiental local
ISE-B3 ca. em parques eolicos.
Diversidade racial.
Investimento social.
Lojas Renner S.A. Ambiental: Reducéo de 354% Moda inclusiva limita-
ISO 14001 das emissdes corpora- da.
ISEB3, MSCI ESG tivas de CO, (2017-
AA, FTSE4Good 2021). Precos percebidos
(4,1/5), Sustainalytics como altos em relacéo

(baixo risco) e presen-
¢a no S&P Sustainabi-
lity Yearbook desde

100% de consumo de
energia renovavel cor-
porativa, superando a

a qualidade.

Atendimento e siste-

2018. meta de 75% prevista. mas digitais.
Social & Governan- Sustentabilidade de
ca: produtos.
Idiversa B3
Circularidade.

Engie Brasil Energia S.A. Ambiental: 37,5% de queda nas Escopo 3: emissbes
ISO 9001 emissdes de GEE. indiretas — cadeia de
14001 OHSAS 18001 fornecedores — exigem

Reducdo de 76% no aprofundamento do
Governancga: consumo de agua por programa de descar-
ISE-B3 energia. bonizagéo.

Recuperacdo de 80%
dos residuos.

Investimento recorde
de R$9,7bi em 2024
(1,2GW renovavel),
com previsdo de
R$ 8,5 bi até 2027.

Descarbonizacdo da
cadeia.

Riscos em hidrelétri-
cas

Dependéncia de gés
natural

Antecipar volatilidade
do mercado.

Ambipar Participacdes e Ambiental:

Empreendimentos S/A

CDP
(2024)

A-List Clima

Avangos  climéaticos:
Reducéo significativa
de emissbes (esco-
pos 1-2); adocdo de

Escopo 3: ainda em
desenvolvimento  do
inventario  completo,
com necessidade de
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SBTi
ISO 14001, 9001,
45001, 22320, além de
SASSMAQ, TFS e
participacdo no Pacto
Global

energias  renovaveis
em todas as unidades
via certificacdo I-REC

Economia circular:
Inovacéo sustentavel

Biodiversidade e se-

maior engajamento da
cadeia de fornecedo-
res

Padronizacao global:

Ampliacdo da certifica-

Ambipar Certification cdo

questro de carbono

Governanca:
GRI, SASB, ISSB e Inclusdo social: Cerca
IIRC; ISE-B3 de 40% de mulheres

em cargos de lideran-
¢a no Brasil

Fonte: Dados da Pesquisa (2025).

A TIM S.A. construiu uma base robusta em ESG por meio de certificacdes
como ISO 14001, 27001 e 37001, iniciativas climaticas ambiciosas (CDP, SBTi,
TCFD) e metas socioambientais claras. Os impactos séo evidentes: forte reducao de
emissdes, expansdo da conectividade e avancos na diversidade e governanca.

Porém, os desafios ainda incluem: diminuir emissdes no escopo 3; melhorar a
qualidade real do servico mesmo em areas cobertas; e resolver atritos com clientes
— especialmente em faturamento e atendimento.

O proximo foco deve ser: transformar "rede disponivel" em servico eficaz e
aprimorar a experiéncia do usuario, mantendo a governanca e a transparéncia que a
empresa cultiva.

A Neoenergia esta bem estruturada do ponto de vista ESG, com certificacdes
robustas (ISO 14001, CDP, FTSE4Good) e metas ambiciosas, sobretudo em reno-
vaveis, biosseguranca, diversidade e digitalizacdo. Seus impactos sdo positivos:
gueda nas emissofes, investimentos nas comunidades e avanco ha governanca.

Contudo, enfrenta desafios operacionais — especialmente no servico elétrico
fornecido, atendimento ao consumidor, desempenho financeiro local e impactos so-
cioambientais da edlica — que precisam ser enderecados para consolidar sua lide-
ranca ESG.

A Lojas Renner S.A. se destaca com certificagdes fortes (ISO 14001, CDP
A-List, DJSI), metas claras e impactos significativos, especialmente na reducao de
emissdes, energia renovavel, sustentabilidade de produtos e diversidade. Por outro
lado, enfrenta desafios relevantes em atender publicos fora dos padrées, justificar
precos premium e aprimorar a experiéncia digital e humana de atendimento.

A Engie Brasil Energia esta posicionada como lider em transicdo energética e
gestdo ESG no setor elétrico brasileiro. Com uma carteira totalmente renovavel,
premiacdes internacionais (CDP, CSA/S&P, DJSM), e praticas concretas de gestédo
da agua e biodiversidade, a empresa se destaca. Os impactos sdo claros: reducao
substancial de emissdes, resiliéncia hidrica, dinamismo em infraestrutura verde e
fomento a cadeia de baixo carbono.

Por outro lado, precisa avangar no monitoramento do Escopo 3, lidar com
passivos histéricos em hidrelétricas, administrar a transicdo entre fontes energéticas
e sustentar as expectativas do mercado financeiro — especialmente em preco vs.
desempenho continuo.

A Ambipar emerge como referéncia global em ESG e gestdo ambiental, com
certificacdes robustas (CDP A-List, SBTi, ISO), solu¢cdes inovadoras em economia
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circular e ferramentas de monitoramento climatico. Os impactos atingem tanto o cli-
ma quanto inovacao e inclusdo socioambiental.

Os principais desafios envolvem consolidar o inventario do escopo 3, escalar
tecnologias de gestdo ESG globalmente e ampliar o alcance do Selo Verde e audito-
rias para reforcar credibilidade e padrdes elevados.

No quadro 4 séo as apresentados as convergéncias entre as empresas anali-
sadas.

Quadro 4 — Convergéncias entre as empresas analisadas.

Convergéncias

Compromisso com a descarbonizacéo Todas as empresas possuem metas Net Zero ou
de neutralidade de carbono até 2040-2050.

TIM: Net Zero até 2040.

Neoenergia e Engie: RedugBes relevantes de
GEE, com forte atua¢@o em energia renovavel.
Renner: Neutralizacdo operacional ja atingida
desde 2016.

Ambipar: Metas SBTi aprovadas e foco em
energia limpa e circularidade.

Certificag8es internacionais reconhecidas Todas tém certificagbes (ESG) reconhecidas,
como:

ISO 14001/9001 (ambiente/qualidade).

CDP (principalmente em Clima e Agua).

ISE-B3 e/ou Dow Jones Sustainability Index.
Empresas B (Natura &Co e Ambipar) destacam-
se pelo modelo de impacto.

Transparéncia e relato ESG As 5 publicam relatérios alinhados a GRI, SASB,
TCFD e/ou ISSB, com métricas padronizadas e
governanca formal (comités ESG, conselhos).

Inovacédo e economia circular Ambipar, Renner e Natura (Grupo Natura &Co)
tém iniciativas notaveis em embalagens susten-
taveis, logistica reversa e uso de insumos reci-
claveis.

TIM, Engie e Neoenergia investem em digitaliza-
¢éo da rede elétrica/telecom, com ganho de efi-
ciéncia e menor impacto.

Incluséo e diversidade Todas mantém politicas ativas de:

Aumento de mulheres e pessoas negras na lide-
ranca.

Treinamento de ética, diversidade e incluséo.
Compromissos com equidade salarial e metas de
representatividade.

Fonte: Dados da Pesquisa (2025).

Como visto no quadro acima as empresas analisadas possuem diversas se-
melhangas entre si, como: compromisso com a descarbonizagéo, certificagdes in-
ternacionais conhecidas, transparéncia e relato ESG, inovacdo e economia circular,
a incluséo e diversidade.

Em relacdo as divergéncias no quadro 5 € mostrado as diferencas entre as
empresas analisadas.




Quadro 5 — Divergéncias entre as empresas analisadas.
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Eixo TIM S.A. Neoenergia S.A. Engie Brasil Lojas Renner | Ambipar S.A.
S.A.

Setor de | Telecomuni- | Energia elétrica | Energia elétrica | varejo de Solugbes ambi-
Atuacdo | cacdes (gera- (100% renova- | moda entais / Resi-
cao/distribuicao) vel) duos / Resposta

a emergéncias
Foco Eficiéncia Renovéaveis (hidro, | Totalmente re- | Logistica re- | Circularidade e
climatico | energéticae | €dlica, solar) novavel desde | versa e emba- | mitigacédo de
Net Zero 2023 lagens recicla- | impactos indus-

veis triais

Natureza | Digitalizacdo | Atuacdo em comu- | Preservacdo da | Moda inclusi- | Tratamento e
dos im- | darede, torres/dlidades e susten- | biodiversidade va, refis e | valorizagdo de
pactos data centers | tabilidade hidrica economia re- | residuos, res-

generativa posta a crises
Desafios | |nclusdo Atendimento e qua- | Escopo 3 e pas- | Inclusividade Escalar  solu-
principais | digital, lidade da rede sivos ambientais | real e amplia- | ¢Bes e inventa-
escopo 3 de grandes | ¢do circulari- | rio de escopo 3

obras dade

Fonte: Dados da Pesquisa (2025).

Embora com diferentes niveis de maturidade e escopos, todas as empresas
analisadas apresentam forte aderéncia a principios ESG. A convergéncia esta em
metas climéticas, gestdo transparente e politicas de diversidade. J& as divergéncias
refletem a natureza de cada setor: digital, energia, moda ou meio ambiente.

Portanto, a andalise das empresas TIM S.A., Neoenergia S.A., Engie Brasil
Energia S.A., Lojas Renner S.A. e Ambipar Participacdes e Empreendimentos S.A.
revela que todas demonstram um comprometimento significativo com a agenda
ESG, embora com foco e maturidade distintos, conforme suas areas de atuacao.

5 CONCLUSAO

A analise dos dados permitiu constatar que a adocédo do selo (ESG) esta se
consolidando como uma pratica relevante entre as empresas listadas na B3, influen-
ciando diretamente a forma como as organizacfes estruturam Seus processos con-
tabeis. A incorporagdo de critérios ambientais, sociais e de governanga as rotinas
contdbeis reflete uma mudanca no papel da contabilidade, que passa a atuar de
maneira mais estratégica, contribuindo para o fortalecimento da governanca corpora-
tiva e da transparéncia das informacdes financeiras.

Observou-se que a maioria das empresas com certificagcdo (ESG) ja integra
0s principios da sustentabilidade a contabilidade, utilizando instrumentos como ana-
lise de materialidade, provisdes para riscos ambientais e controle de investimentos
sustentaveis. Esse movimento fortalece a capacidade das organizacdes de respon-
der as exigéncias do mercado e aos desafios relacionados a responsabilidade soci-
oambiental.

Além disso, a contabilidade passou a assumir uma funcdo essencial na co-
municagao com investidores e demais stakeholders, ao oferecer dados mais comple-
tos e alinhados aos padrdes contemporaneos de gestdao empresarial. A articulacao
entre sustentabilidade e contabilidade demonstra que € possivel alinhar desempe-
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nho econdmico com compromissos éticos e ambientais, promovendo uma atuagao
empresarial mais consciente e responsavel.

Assim, o selo (ESG), quando aplicado de forma efetiva e integrada as praticas
contabeis, pode representar ndo apenas uma certificacdo formal, mas um diferencial
competitivo com impacto positivo na reputacdo, no valor de mercado e na perenida-
de das empresas.

Este estudo apresentou ainda uma analise sobre a importancia da certificacao
ambiental dentro dos critérios (ESG) para empresas com ac¢des na B3. No entanto, é
importante reconhecer algumas limitacbes que influenciaram o desenvolvimento da
pesquisa. Uma delas esté relacionada a disponibilidade de informacfes padroniza-
das e atualizadas sobre as praticas ambientais das empresas, o que pode ter res-
tringido a profundidade da analise. Além disso, o foco em empresas brasileiras limita
a aplicacao dos resultados a contextos internacionais ou a outras bolsas de valores.

Outra limitacdo relevante diz respeito a dificuldade de isolar os efeitos diretos
da certificacdo ambiental sobre indicadores financeiros ou de imagem corporativa,
considerando que esses resultados podem ser influenciados por diversos fatores in-
ternos e externos a empresa.

A andlise comparativa das praticas de (ESG) (Environmental, Social and Go-
vernance) das empresas TIM S.A., Neoenergia S.A., Engie Brasil Energia S.A., Lo-
jas Renner S.A. e Ambipar Participacdes e Empreendimentos S.A. permitiu identifi-
car um cenario empresarial em que a sustentabilidade deixa de ser um diferencial e
passa a constituir parte fundamental da estratégia corporativa. Cada empresa, a seu
modo, demonstrou ndo apenas adesao as praticas de responsabilidade ambiental,
social e de governanca, como também esforcos concretos para transformar seus
modelos de negdcio diante das exigéncias de uma economia mais justa, verde e re-
siliente.

Apesar de atuarem em setores distintos — telecomunicacgdes, energia, moda
e servicos ambientais — as empresas analisadas compartilham uma convergéncia
em relacdo ao comprometimento com metas climaticas de médio e longo prazo. To-
das elas estabeleceram metas de reducdo de emissfGes de gases de efeito estufa
(GEE), sendo algumas, como Engie e Ambipar, lideres setoriais em descarboniza-
cdo. A TIM também vem consolidando sua atuacdo rumo a neutralidade climatica,
enquanto a Lojas Renner aposta fortemente na circularidade de produtos e logistica
reversa para mitigar impactos ambientais.

Outro ponto de convergéncia esta na governanca (ESG). Todas as empresas
publicam relatérios de sustentabilidade alinhados a padrbes reconhecidos, como
(GRI, TCFD e SASB), e possuem comités de sustentabilidade estruturados. A inclu-
sao de indicadores nao financeiros em suas prestacdes de contas evidencia o esfor-
¢co em integrar o desempenho (ESG) ao centro das decisdes corporativas.

Entretanto, as divergéncias entre elas refletem diretamente a natureza dos se-
tores em que operam. Enquanto Engie e Neoenergia concentram seus investimentos
em fontes renovaveis e eficiéncia energética, Ambipar atua na mitigacdo e reversao
direta de impactos ambientais por meio de solu¢cdes em residuos e economia circu-
lar. J& a Lojas Renner foca seu diferencial sustentavel na cadeia da moda e no rela-
cionamento com fornecedores, priorizando praticas éticas, rastreabilidade e design
sustentavel. A TIM, por sua vez, enfrenta o desafio de adaptar um setor altamente
dependente de infraestrutura e energia, buscando reduzir o impacto ambiental por
meio de eficiéncia energética e modernizagao tecnoldgica.

No aspecto social, a diversidade e inclusdo aparecem como valores centrais
em todas as companhias. No entanto, ha diferencas no grau de maturidade dessas
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politicas, sendo mais avancadas nas empresas do setor de consumo e moda (como
Renner e Ambipar), que possuem metas de equidade salarial, racial e de género
mais robustas. J4 nas empresas de energia e telecomunicacfes, observa-se uma
evolugao progressiva nesse campo, embora ainda existam lacunas a serem supera-
das, especialmente em cargos de alta lideranca.

Por fim, vale destacar o desafio comum a todas: a mensuragao, controle e mi-
tigacdo das emissfes do escopo 3 — aquelas que ocorrem na cadeia de valor, es-
pecialmente nos fornecedores e consumidores finais. Embora algumas ja tenham
estratégias estabelecidas para esse fim, a complexidade e o custo de implementa-
céo tornam essa uma agenda ainda em consolidagéo.

Diante do exposto, conclui-se que essas organizacfes ndo apenas reconhe-
cem a importancia dos fatores (ESG), mas vém adotando préticas que colocam o
Brasil em destaque no cenario corporativo internacional. A continuidade e o aprofun-
damento dessas iniciativas dependerdo, sobretudo, da capacidade das empresas
em inovar, engajar stakeholders e se adaptar aos riscos e oportunidades trazidos
pelas mudancas climéticas e pelas novas exigéncias sociais e regulatorias.

Para pesquisas futuras, recomenda-se ampliar 0 escopo da investigacao, in-
cluindo comparagdes com empresas néo certificadas ou atuantes em outras regides
e mercados. Também seria interessante desenvolver estudos de carater longitudinal,
gue acompanhem os impactos da certificacdo ao longo do tempo. Por fim, aborda-
gens gualitativas, como entrevistas com executivos e analistas do mercado financei-
ro, podem complementar os dados quantitativos, oferecendo uma visdo mais abran-
gente sobre os efeitos e desafios da adocdo de certificacbes (ESG) no ambiente
corporativo.
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