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RESUMO

A responsabilidade social empresarial (RSE) e os critérios ESG (ambiental, social e
governanca) vém se consolidando como elementos centrais para a competitividade e
sustentabilidade das empresas. Dentro desse contexto, estdo inseridas as praticas trabalhistas,
salde e seguranca do trabalhador, além de engajamento, diversidade e inclusdo, que
despontam como fatores estratégicos e sdo os temas da dimensdo Capital Humano do Score
ISE B3. Este trabalho tem como objetivo analisar a evolugdo da dimensdo Capital Humano
nas empresas que compdem o Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da B3 entre os
anos de 2021 e 2023, avaliando sua correlacdo com o desempenho geral no indice e
discutindo implicacOes para a gestdo organizacional. Este trabalho trata-se de uma pesquisa
descritiva, com abordagem quantitativa, baseada na analise dos dados do ISE B3 dos anos de
2021 a 2023. Foram analisadas 252 empresas, sendo que todas possuem um score total no
indice ISE e um score obtido especificamente da dimens&o Capital Humano. A partir dessas
pontuacdes, foram realizadas analises de correlacdo entre as duas varidveis. Os resultados
apontam um crescimento continuo no nimero de empresas participantes do ISE (de 73 em
2021 para 96 em 2023) e na média dos indicadores da dimensdo Capital Humano. A
correlacdo entre o Score ISE e o Capital Humano apresentou valor significativo (r=0,75;
p<0,01), evidenciando forte relacdo entre o desempenho geral em sustentabilidade e a
valorizacdo de préaticas voltadas aos trabalhadores. Dentre os temas, 0 maior crescimento
percentual foi em Engajamento, Diversidade e Inclusdo, que subiu 14,5% de 2021 para 2022,
e 3,2% de 2022 para 2023. Empresas como Suzano, Ambipar e Fleury destacaram-se
positivamente ao longo do periodo. Os dados indicam que empresas que investem em capital
humano tendem a obter melhor desempenho no ISE, corroborando com estudos que destacam
a importancia estratégica da salude e bem-estar dos colaboradores. O setor da saude, por
exemplo, apesar das variag@es nos rankings, apresentou melhora nas médias de desempenho
ao longo do periodo, refletindo esforgcos consistentes na gestdo de pessoas. A correlacédo
crescente entre as empresas top 10 no Score ISE e na dimensdo Capital Humano (de 4 em
2021 para 6 em 2023) reforca essa tendéncia. Ainda assim, os rankings evidenciam
volatilidade, indicando a necessidade de esforgos continuos e estruturados para manter bons
resultados. A valorizacdo do Capital Humano revela-se essencial para o sucesso sustentavel
das empresas listadas no ISE B3. A integracdo entre RSE, ESG e os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) promove ndo apenas uma atuacdo ética e responsavel,
mas também gera valor estratégico para as organizac¢@es. Investimentos em saude, bem-estar,
diversidade e capacitacdo dos colaboradores resultam em maior competitividade, inovacgéo e
reputacdo no mercado. Empresas que reconhecem essa interdependéncia estdo mais
preparadas para os desafios da nova economia e contribuem para um futuro mais justo e
equilibrado.

Palavras-chaves: Capital humano; Sustentabilidade empresarial; Responsabilidade Social
Empresarial.



ABSTRACT

Corporate Social Responsibility (CSR) and ESG (Environmental, Social, and Governance)
criteria have been consolidating as central elements for the competitiveness and sustainability
of companies. Within this context are labor practices, worker health and safety, as well as
engagement, diversity, and inclusion, which emerge as strategic factors and are the themes of
the Human Capital dimension of the ISE B3 Score. This study aims to analyze the evolution
of the Human Capital dimension in the companies that make up the Corporate Sustainability
Index (ISE) of B3 between the years 2021 and 2023, assessing its correlation with overall
performance in the index and discussing implications for organizational management. This
study is a descriptive research project with a quantitative approach, based on the analysis of
ISE B3 data from the years 2021 to 2023. A total of 252 companies were analyzed, all of
which have a total score in the ISE Index and a score obtained specifically from the Human
Capital dimension. Based on these scores, correlation analyses were performed between the
two variables. The results indicate a continuous increase in the number of companies
participating in the ISE (from 73 in 2021 to 96 in 2023) and in the average indicators of the
Human Capital dimension. The correlation between the ISE Score and Human Capital showed
a significant value (r=0.75; p<0.01), demonstrating a strong relationship between overall
sustainability performance and the appreciation of worker-focused practices. Among the
themes, the highest percentage growth was in Engagement, Diversity, and Inclusion, which
increased by 14.5% from 2021 to 2022, and 3.2% from 2022 to 2023. Companies such as
Suzano, Ambipar, and Fleury stood out positively during the period. The data indicate that
companies investing in human capital tend to achieve better performance on the ISE,
corroborating studies that highlight the strategic importance of employee health and well-
being. The health sector, for example, despite variations in the rankings, showed improvement
in average performance over the period, reflecting consistent efforts in people management.
The increasing correlation between the top 10 companies in the ISE Score and in the Human
Capital dimension (from 4 in 2021 to 6 in 2023) reinforces this trend. Even so, the rankings
show volatility, indicating the need for continuous and structured efforts to maintain good
results. The appreciation of Human Capital proves to be essential for the sustainable success
of the companies listed on the ISE B3. The integration of CSR, ESG, and the Sustainable
Development Goals (SDGs) promotes not only ethical and responsible action but also
generates strategic value for organizations. Investments in employee health, well-being,
diversity, and training result in greater competitiveness, innovation, and market reputation.
Companies that recognize this interdependence are better prepared for the challenges of the
new economy and contribute to a more just and balanced future.

Keywords: Human Capital; Corporate Sustainability; Corporate Social Responsibility.
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1 INTRODUCAO

Nos Gltimos anos, a responsabilidade social empresarial (RSE) tem se consolidado
como um componente crucial nas estratégias corporativas. O tema vem sendo cada vez mais
discutido, tanto no ambito das organizacGes quanto na academia, em funcdo da relevancia
institucional assumida pelas empresas ao se posicionarem como importantes atores sociais
responsaveis pela melhoria do atual cenario socioeconémico (Pereira; Campos Filho, 2007).
Refere-se a0 compromisso das empresas em conduzir suas operacdes de maneira ética e
sustentavel, considerando o impacto social e ambiental de suas atividades. Isso inclui praticas
que promovem a incluséo social, a protecdo dos direitos humanos e o desenvolvimento das
comunidades onde atuam. As discussdes sobre a Responsabilidade Social Corporativa (ou
Empresarial) sdo recentes, apresentam controvérsias e estdo em continua evolugdo, pois
abrangem desde a geracdo de lucros pelos empresarios, sob uma perspectiva mais restrita, até
a incorporacdo de acdes sociais no planejamento estratégico das organizacdes (Tenorio,
2006). Este conceito, outrora considerado opcional, tornou-se um imperativo estratégico,
impulsionado por demandas de consumidores mais conscientes, investidores exigentes e
regulamentagdes governamentais crescentes.

A economia de mercado se baseia no conceito do interesse proprio. A concepcao de
que é o interesse proprio que impulsiona o desenvolvimento do homem e para a manutencao
de uma sociedade estdvel, fundamenta a denominada economia de mercado (Schroeder;
Schroeder, 2004). No entanto, empresas que assumem a responsabilidade social reconhecem
que seu impacto vai alem dos lucros e afeta uma variedade de stakeholkders, como clientes,
colaboradores, fornecedores, comunidades locais e o meio ambiente. Ao assumir sua
responsabilidade social, as empresas desenvolvem diversos programas, como Servigo ao
publico e a comunidade, protecdo ambiental, defesa do consumidor, assisténcia médica e
educacional, desenvolvimento e renovacdo urbana, cultura, arte e recreacdo, além
aprimoramento nas relagcdes com os seus empregados (Megginson; Mosley; Pietri Jr., 1998).

O engajamento dos investidores e as atitudes dos consumidores, juntamente com a
regulamentacdo e a expectativa de obter retornos superiores ao mercado, estdo destacando as
praticas ambientais, sociais e de governanca (ESG, sigla em inglés para "Environmental,
Social, and Governance™) como prioridade na agenda do meio corporativo. Esses critérios
avaliam como as empresas administram suas opera¢@es em relacdo a governanga, a0 meio
ambiente, as questBes sociais, além dos critérios usuais de competitividade, seguranca e

rentabilidade (Belinky, 2021). A incorporacdo dos critérios ESG nas operacdes e estratégias
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das empresas ndao s6 promove a sustentabilidade a longo prazo, como também ganhou
destaque nos Gltimos anos devido aos retornos positivos obtidos pelas organizagbes que
adotam essas préticas (Cui; Docherty, 2020). As praticas de ESG também podem influenciar a
preferéncia do consumidor e aumentar a participacdo de mercado. Pesquisas realizadas pela
consultoria estratégica McKinsey demonstram que 70% dos consumidores estdo dispostos a
pagar 5% mais caro por produtos ecologicamente corretos, e as empresas descobriram
oportunidades de negdcios e crescimento como motivadores para programas de
sustentabilidade (McKinsey, 2019).

Nesse tocante, os Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS) sdo uma
iniciativa langada pela Assembleia Geral das Nagdes Unidas em 2015, com o intuito de
enfrentar os desafios globais e promover um desenvolvimento que seja economicamente
viavel, socialmente justo e ambientalmente sustentavel. Com 17 objetivos e 169 metas, 0s
ODS abrangem uma ampla gama de desafios globais, incluindo garantir os direitos humanos,
erradicar a pobreza, lutar contra a desigualdade, mudancas climéticas, degradacdo ambiental,
alcancar a igualdade de género, paz e justica (ONU, 2021). Eles fornecem um quadro
abrangente para acdes que visam melhorar a qualidade de vida em todo 0 mundo até 2030. As
empresas tém um papel crucial na realizacdo desses objetivos, ndo apenas atraves de suas
operacOes diretas, mas também influenciando suas cadeias de suprimentos, clientes e
comunidades onde atuam.

Segundo Belinky (2021), as praticas ESG e a Agenda 2030 possuem coincidéncia de
escopo, abordam o0s mesmos temas e sdo orientadas pela ideia de avancar rumo ao
desenvolvimento sustentdvel. Porém, existem significativas diferencas entre elas. A
perspectiva ESG adota o chamado tripé da sustentabilidade, combinando as dimensdes
econbmica, social e ambiental. Seu proposito essencial é garantir a perpetuidade da empresa
como instrumento de geracao de valor para seus acionistas e investidores ou proprietarios. Ja
a Agenda 2030 traz uma abordagem mais ampla, incluindo também o foco nas parcerias (0s
consensos pré-competitivos entre os atores sociais e econdémicos) e na paz (resultado de um
arranjo social e institucional estavel e seguro para todos). O autor complementa, afirmando
que o proposito da Agenda 2030 é que a riqueza produzida pela atividade econdmica, além de
ser gerada de maneira sustentavel, seja também adequadamente distribuida pela sociedade,
com diminuicdo das desigualdades e maior inclusdo social. Por exemplo, ODS 5 (Igualdade
de Género) e ODS 8 (Trabalho Decente e Crescimento Econdmico) estdo alinhados com o
pilar social do ESG, que priorizam a diversidade e a inclusdo no ambiente de trabalho. O ODS
13 (Acdo Contra a Mudanca Global do Clima) esta relacionado diretamente com as praticas
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ambientais do ESG, onde as empresas sdo incentivadas a adotar medidas para reduzir suas
emissOes de carbono.

Nesse sentido, a transparéncia de informacgdes socioambientais torna-se estratégica,
pois as empresas as utilizam para promover uma reputacdo corporativa positiva e alavancar
sua imagem (Aradjo; Santos; Maria, 2024). Com isso, foram criados instrumentos que
possibilitam a classificagdo das empresas quanto sua responsabilidade socioambiental e
corporativa, em destaque se encontra o Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da Bolsa
de Valores do Brasil (B3), iniciativa pioneira na América Latina, considerado o quarto indice
de sustentabilidade no mundo (Marcondes; Bacarji, 2010).

O indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) foi inicialmente financiado pela
International Finance Corporation (IFC), o braco financeiro do Banco Mundial, sendo que a
metodologia para sua criacédo foi desenvolvida pelo Centro de Estudos em Sustentabilidade da
Escola de Administracdo de Empresas de S&o Paulo da Fundacdo Getulio Vargas (FGV-
EAESP).

Criado em 2005 pela B3 S/A, bolsa de valores do Brasil, o ISE B3 tem a finalidade de
ser o indicador do desempenho médio dos ativos das empresas com base em critérios de
sustentabilidade empresarial. O indicador foi elaborado para promover um ambiente de
investimento direcionado as demandas de desenvolvimento sustentidvel e estimular a
responsabilidade ética das corporacgdes (Brasil, Bolsa, Balcédo [B3], 2019).

O indice é considerado uma ferramenta para a analise comparativa do desempenho das
empresas listadas na B3, com foco na sustentabilidade corporativa, baseada em critérios de
eficiéncia econdmica, equilibrio ambiental, justica social e governanga corporativa. Esse
conceito também abrange as organizacfes e categorias relacionadas a sustentabilidade, as
diferenciando em termos de qualidade e grau de comprometimento com o desenvolvimento
sustentavel (Souza et al., 2019).

As empresas participantes do ISE B3, respondem a um questionario composto por 28
temas que estdo englobados em 6 dimens@es, sendo elas Capital Social, Capital Humano,
Governanca Corporativa e Alta Gestdo, Meio Ambiente, Modelo de Negdcios e Inovacdo e
Mudanca do Clima, por meio do Score CDP-Clima. Com o relatério de desempenho em
mé&os, a companhia pode comparar seu desempenho com outras empresas participantes da
carteira vigente, analisando seus pontos fortes e as oportunidades de melhoria, a fim de
desenvolver um plano de acdo para estar alinhada as melhores préaticas de sustentabilidade do

mercado brasileiro.
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Embora o capital fisico e financeiro, na sociedade industrial, represente fatores
preponderantes para 0 sucesso organizacional, o capital humano os supera fazendo com que
as organizagdes obtenham melhor desempenho econémico e financeiro (Crawford, 1994).

A divulgacdo de informacBes sobre ativos intangiveis, especialmente o capital
humano, possui importancia estratégica para as empresas, pois essas caracteristicas, apesar de
frequentemente ndo serem registradas na contabilidade, representam uma fonte de vantagem
competitiva na economia atual. Enquanto ativos tangiveis e financeiros podem ser adquiridos
com maior facilidade no mercado, um grupo qualificado de profissionais é mais dificil de se
obter. A formacéo desses profissionais envolve custos relacionados a treinamento e tempo, 0
que cria oportunidades de inovacdo que fortalecem a competitividade da empresa. Assim, a
vantagem competitiva de uma organizacdo reside na criacdo e na manutencdo de seus ativos
intangiveis (Fontana; Macagnan, 2013).

No cenario atual, as organizacGes estdo cada vez mais conscientes de que o bem-estar
dos funcionarios ndo é apenas uma responsabilidade social, mas também um elemento
essencial para o desempenho e a sustentabilidade da empresa. Recentemente, a importancia da
salde fisica e mental dos trabalhadores tem recebido maior atencdo, levando muitas empresas
a adotarem préticas que visam o bem-estar integral de seus funcionarios. A saude e o bem-
estar dos empregados sdo determinantes criticos do desempenho empresarial. Investir na
salde dos trabalhadores ndo apenas melhora a produtividade e reduz o absenteismo, mas
também fomenta um ambiente de trabalho mais positivo e engajado. Segundo Fisher (2010),
empresas que priorizam a salde e o bem-estar de seus funcionarios tendem a registrar menor
rotatividade de pessoal, maior satisfagdo no trabalho e, consequentemente, um desempenho
financeiro superior.

Foram encontrados estudos que abordam a criacdo e os conceitos do ISE B3
(Amstalden, 2023; Bravo GRC, 2023), equiparagdes com outros indices de sustentabilidade
internacionais (Amstalden, 2023; Barra et al., 2024 ), e sua importancia para as organizacgoes
(Amstalden, 2023; Silva et al., 2024; Macedo et al., 2012), assim como para 0 mercado
nacional e internacional (Souza, 2024; Paranhos et al., 2024; Fernandes et al., 2024). Todavia,
as pesquisas realizadas para este trabalho ndo identificaram um estudo que analise como as
empresas participantes do indice estdo abordando o Capital Humano, que é uma Dimenséo do
ISE B3, além de sua importancia estratégica.

Dessa forma, este trabalho tem como objetivo geral analisar a evolugdo das empresas

participantes do ISE B3, entre 2021 e 2023, em relacdo & Dimensdo Capital Humano.
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Portanto, a pergunta de pesquisa €: Qual foi o desempenho das empresas participantes do ISE
B3 em relagéo ao Capital Humano?

O trabalho fornece um instrumento para que as organizagdes participantes do indice
facam uma autoavaliacdo sobre seus resultados, além de poderem realizar um benchmarking
com outras empresas do mercado ou do mesmo setor comercial. Além de trazer informacdes a
investidores e outros stakeholders, sobre como as empresas estdo priorizando préaticas ESG, e
mais especificamente, o Capital Humano.

Ao compreender a importancia do Capital Humano como item fundamental para o
planejamento estratégico, as empresas ndao sd contribuem para um futuro mais sustentavel e
equitativo, mas também fortalecem sua prépria resiliéncia e competitividade no mercado
global.

No préximo capitulo, serd abordado a fundamentacédo teorica sobre Responsabilidade
Social, e os itens que compdem a Responsabilidade Social Empresarial, além de (ESG)
Social, Ambiental e Governanca Corporativa, abordando seus principais aspectos. No capitulo
seguinte, sera descrita a metodologia do trabalho, posteriormente os resultados obtidos,
seguindo da discussdo do tema relacionando os resultados e no ultimo capitulo, as

consideracOes finais.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1  Responsabilidade Social

A Responsabilidade Social Empresarial (RSE) teve suas raizes no ano de 1953, com a
publicacdo do livro “Responsabilidades Sociais do Empresario” por Howard R. Bowen. Neste
livro inovador para a época, Bowen destacou que as obrigacdes das empresas sdo moldadas
pelas expectativas da sociedade, um conceito que continua a ser pertinente. O movimento
ambientalista, que teve inicio no mesmo periodo do livro de Bowen, até os dias de hoje
levanta questionamentos sobre o impacto prejudicial das atividades sociais e econémicas no
meio ambiente. Para os ambientalistas, existem provas cientificas, politicas e sociais
suficientes que indicam que o atual modelo econdmico ndo pode continuar sem gerar danos
significativos ao ser humano, a fauna, a flora e ao futuro da civilizagéo. Por isso, a reflexdo e
a mobilizacdo politica em busca de um novo modelo econémico e cultural tornam-se
fundamentais. (Bowen, 2013; Estevam et al., 2021).

Assim, a RSE comegou a se delinear na década de 1960, com foco principal na
protecdo ambiental e nos direitos dos consumidores. Naquela época, o reconhecimento da
importancia de preservar o0 meio ambiente e garantir praticas comerciais justas levou ao
surgimento dos primeiros principios de responsabilidade social. As empresas passaram a
entender que suas acGes ndo impactavam apenas 0s lucros, mas também afetavam o meio
ambiente e a sociedade (Medeiros; Reis, 2012). Com o avan¢o da economia global e o
surgimento de novas necessidades econdmicas, 0 conceito de responsabilidade social
expandiu-se para incluir questdes sociais mais amplas, como desigualdade, condi¢des de
trabalho e impacto comunitario. Essa evolucao refletiu uma compreensdo crescente de que as
empresas tém um papel fundamental na sociedade além de suas operacfes comerciais diretas.
Assim, as empresas comegaram a integrar preocupagdes sociais e ambientais em suas
estratégias e praticas, buscando promover um impacto positivo mais abrangente (Medeiros;
Reis, 2012).

Apesar de existir diversificadas definicGes voltadas para a responsabilidade social
empresarial, Friedman (1970) diz que a responsabilidade social das empresas se concentra na
maximizacdo do lucro para seus acionistas, desde que respeite os limites legais,
fundamentando-se em principios macroeconémicos aplicados as corporagGes. Em
contrapartida, Carroll (1979) entende que as responsabilidades sociais das empresas também

abrangem aspectos legais, éticos e filantropicos, propondo um conceito mais amplo que
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envolve multiplas expectativas da sociedade sobre as atividades empresariais. Realizadas
essas consideragOes, pode-se definir Responsabilidade Social Corporativa (RSC) como um
conjunto de estratégias que objetivam o bem-estar da sociedade em que a empresa estd
inserida, aqui representada por todos os seus stakeholders, incluindo o seu publico interno e
externo (Silveira, 2017). Diversas outras interpretacdes amplamente aceitas afirmam que essa
responsabilidade envolve espacos ainda maiores além das simples transa¢cdes econémicas e de
mercado. Abrange também aspectos legais, éticos e protecdo ambiental. Com isso, entende-se
que a responsabilidade social das empresas se estabelece como um conceito multifacetado que
responda as exigéncias crescentes por praticas mais equitativas e sustentaveis (Carrol, 1999;
Crowther; Aras, 2008).

No ambito da responsabilidade social, as empresas tém como principal objetivo
ampliar a0 maximo sua contribuicdo para o desenvolvimento sustentavel. Para atingir essa
meta, € crucial que todas as decisdes e acbes empresariais sejam fundamentadas em principios
morais e éticos robustos. Embora ndo haja uma lista definitiva de principios socialmente
responsaveis, a ABNT NBR ISO 26000 identifica sete principios fundamentais que as
empresas devem seguir. Eles orientam as praticas empresariais, garantindo que as
organizagOes atuem de maneira ética e promovam impactos positivos na sociedade e no meio
ambiente. Assim, seguir esses principios é essencial para que as empresas integrem
efetivamente a responsabilidade social em suas operacOes e estratégias (ABNT 1SO 26000,
2010).

No tocante ao principio de Accountability, a responsabilidade social empresarial
enfatiza a importancia de a organizacdo ser transparente e assumir suas responsabilidades
diante dos 6rgdos competentes e das partes interessadas. I1sso implica que a empresa deve
identificar e responder legalmente por qualquer impacto causado, especialmente em relacédo
ao meio ambiente, e implementar agcOes para evitar que esses impactos ocorram novamente.
Ao adotar essa postura, a empresa nao apenas cumpre suas obrigacGes legais, mas também
fortalece sua reputacdo e promove um impacto positivo na sociedade, contribuindo para a
confianca publica e a sustentabilidade a longo prazo (ABNT ISO 26000, 2010).

Dessa forma, comecou a emergir uma resposta ao aumento das demandas sociais e
ambientais impostas ao longo dos anos. As mudangas com 0 consumo geraram a necessidade
de avaliar como as empresas estdo lidando com a responsabilidade social, para o que foram
criados indicadores e indices especificos que possibilitam a realizacdo de andlises. Nesse
tocante, autores como Lerner e Fryxell (1994) e Chih et al., (2010) também exploraram esse
aspecto. Pode-se citar como exemplo o Indice de Sustentabilidade Dow Jones (DJSI), da
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Bolsa de Nova lorque; o FTSE-4Good, da Bolsa de Londres; o indice de Johanesburgo, na
Africa do Sul; e o indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), da B3, no Brasil. Esses
indicadores tém sido essenciais para avaliar e incentivar as praticas empresariais sustentaveis
em diversas partes do mundo (Cristésomo; Oliveira, 2016).

Contudo, as empresas podem resistir a adotar essas responsabilidades a principio, mas
percebe-se que para evoluir é necessario adotar uma postura mais estratégica, como

discriminam Lazaro e Gremaud (2016, p.142):

[...] as empresas podem adotar uma postura defensiva e escapar da sua
responsabilidade; mas quando ele se encontra mais maduro na sociedade, as
empresas precisam adotar uma postura mais estratégica e proativa de modo a evitar
0s riscos e aproveitar as oportunidades. No caminho para adotar a postura proativa a
empresa pode incorporar as questdes sociais na sua gestdo operacional ou pode
integra-lo na sua estratégia de negocios, as respostas empresariais, ante uma dada
situacdo, combinam-se com a maturidade de um tema na sociedade que
compreendem as motivagdes que norteardo o planejamento estratégico e os planos
de acGes ligados a nova economia.

Segundo Correa (2023), as questdes relacionadas a responsabilidade social empresarial
tém se tornado cada vez mais relevantes nas agendas das empresas. Esse movimento é
impulsionado pela crescente preocupacdo coletiva com os danos ambientais e as mudancas
climaticas, resultantes das atividades empresariais, € pelo reconhecimento da importancia do
papel das empresas na mitigacdo desses impactos e na promocao de uma sociedade mais
sustentavel.

Assim, pode-se afirmar que a RSE abrange uma variedade de questdes que refletem o
papel das organizacdes na sociedade moderna. Isso inclui ndo apenas a conformidade com
normas e regulamentos, mas também iniciativas filantrépicas e investimentos em
comunidades locais. As empresas enfrentam uma crescente pressao para adotar praticas que
considerem 0s impactos sociais e ambientais de suas operacfes, além dos resultados
financeiros. Ao se comprometerem com a sustentabilidade, essas organizagdes podem ajudar
a promover o bem-estar social, respeitando os direitos e as necessidades das comunidades
onde atuam. Além disso, implica na protecdo das garantias e do bem-estar dos colaboradores,
assegurando que haja condi¢des adequadas de trabalho e um ambiente saudavel e respeitoso.
As relacbes de mercado e a governanca corporativa também sdo fundamentais, pois
contribuem para a prevencdo de préaticas corruptas e para a promocao de uma cultura de ética
e transparéncia. Ao integrar a responsabilidade social em suas estratégias, as empresas nao

apenas melhoram sua imagem, mas desempenham um papel essencial na construcdo de uma
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sociedade mais justa e sustentavel, contribuindo para um futuro mais equilibrado para todos
(White et al, 2017).

Dentro desse contexto, Silva et al. (2014) destacam que, durante muito tempo, as
empresas foram pressionadas a focar exclusivamente na qualidade dos produtos, na
competitividade de pregos e na maximizagédo do lucro. No entanto, uma perspectiva atual no
mundo organizacional enfatiza a importancia de aspectos como subjetividade, ética,
transparéncia, diversidade sociocultural e econdmica, além do respeito e garantia dos direitos
humanos, como elementos essenciais para uma atuacdo responsavel. A responsabilidade
social, nesse contexto, é vista como uma atividade integrada ao negocio, representando uma
nova forma de gestdo empresarial que envolve uma estratégia focada na ética, na qualidade
das relagdes com os stakeholders e na geracéo de valor.

Ao levar em conta esses efeitos, as empresas ndo apenas avaliam suas acdes sob uma
visdo ética, mas também reconhecem a necessidade de prestar contas a sociedade. Nesse
sentido, a RSE se torna um instrumento fundamental para que as organizacfes entendam
como suas atividades influenciam as comunidades e 0 meio ambiente, promovendo um
didlogo mais transparente com as partes interessadas, como colaboradores, clientes e a
sociedade em geral. Além disso, a RSE esté se tornando cada vez mais importante no cenério
empresarial, funcionando como um meio de documentar e evidenciar praticas que muitas
vezes nao sdo divulgadas publicamente. Isso ndo apenas melhora sua imagem, mas também
fomenta um ambiente de confianca e fidelidade entre os consumidores e a sociedade (White et
al, 2017).

Devido a uma consideravel semelhanca, ha confusdes na interpretacdo do que é a
responsabilidade social e do que € filantropia, nesse tocante o Quadro 1 apresenta as

diferencas.

Quadro 1 - As diferencgas entre filantropia e responsabilidade social

FILANTROPIA RESPONSABILIDADE SOCIAL
Acéo individual e voluntaria Acdo coletiva
Fomento de caridade Fomento da cidadania
Base assistencialista Base estratégica
Prescinde de gerenciamento Demanda gerenciamento
Decisdo individual Decisdo coletiva
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Fonte: Montagna, 2015

Contudo, pode-se compreender que a mudancga que acontece dentro da organizagao
voltada para a questdo ambiental ¢ focada no comprometimento gerencial. Donaire (2009)
salienta que tal comportamento traz para dentro das empresas compreensdo sobre qualidade
ambiental, que por sua vez, traduz em continua busca de melhorias. Desse modo, 0
desempenho de uma empresa ou organizacao esta diretamente relacionado com a qualidade de
seus recursos humanos. Com isso, se a organizagdo esta interessada em implantar uma gestao
ambiental na estrutura organizacional, precisa saber que seu pessoal pode se transformar em
uma grande ameaga ou ainda um grande potencial, para que os resultados possam ser
alcancados.

Nesse tocante, Echegaray, Athias e Belinky (2005, p. 2), descrevem que:

[...] os estudos sobre RSE examinam os fatos e agBes protagonizados pelas
empresas, sem atentar para sua interacdo com o0s consumidores. Contudo, uma
parcela importante dos consumidores no Brasil explicita alto interesse pelo assunto,
espera e cobra das empresas acGes definidas e, inclusive, julga empresas e decide
sobre marcas a partir destes critérios de cidadania corporativa. Minorias estaveis,
porém compostas das parcelas mais influentes da sociedade, conectam suas
reclamacgdes cidadds a suas decisGes como consumidores, chegando a punir ou
premiar no seu processo de compra a partir de consideracdo extra-marca ou extra-
produto, isto €, a partir de avaliaces sobre a responsabilidade social e ambiental das
empresas.

Dessa maneira, as empresas que adotam praticas socialmente responsaveis nao apenas
aprimoram sua reputacdo, mas também tém um impacto positivo nas comunidades em que
operam. Ao integrar principios éticos em suas operacGes, essas organizacbes ndo apenas
criam uma imagem comercial favoravel, mas também promovem valores como a igualdade de
género e a integridade social

Nesse sentido, Munhoz (2015) discorre que na atualidade, ter essa responsabilidade
colabora para a reputacdo da empresa dentro do mercado em que esta inserida, pois hd um
didlogo aberto sobre temas como ética, respeito ao cidaddo e a0 meio ambiente, bem como
responsabilidade social, de modo que atender as demandas globais é considerado um
diferencial positivo. Para as empresas, isso resulta em maior competitividade, enquanto para
os profissionais, aumenta a empregabilidade, uma vez que sempre se espera um retorno e as
acOes sdo tomadas com o objetivo de gerar algum beneficio.

Dessa forma, a responsabilidade social esta ganhando destaque como um elemento

essencial para o éxito de empresas e profissionais. Atualmente, a discussdo sobre temas como
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ética, respeito ao cidaddo e preservacdo ambiental tem se intensificado, sendo considerados
aspectos fundamentais para atender as demandas globais. Para as empresas, iSso representa
uma importante vantagem competitiva, enquanto, para os profissionais, fortalece sua posicéo
no mercado de trabalho (Feitosa et al., 2014). Contudo, essas iniciativas sdo frequentemente
impulsionadas pela expectativa de algum tipo de retorno, seja econémico, reconhecimento ou
outra vantagem competitiva (Albuquerque et al., 2019). Assim, a responsabilidade social
emerge como uma pratica estratégica que visa ao bem-estar coletivo, a0 mesmo tempo em que
promove o sucesso individual e organizacional.

Diante disso, Tenorio (2016) discrimina algumas atividades econdmicas, culturais e

sociais voltadas para a responsabilidade social, como pode-se observar no Quadro 2.

Quadro 2 - Classificagédo das funcdes voltadas para a responsabilidade social da empresa

Atividades Aplicacéo

Politicas educacionais Educacéo

Cooperacdo tecnoldgica Saude e cultura

Desenvolvimento comunitario Servicos sociais

Gestdo e qualidade ambiental Meio ambiente

Doagdo filantropica Intermediarios para filantropia e
promocdao voluntaria

Apoio ao desenvolvimento Negdcios, associacdes profissionais e
sindicatos

Fonte: Adaptado de Tendrio (2016, p.20)

Com isso, o conceito de responsabilidade social empresarial envolve 0 compromisso
das empresas em expandir suas funcGes além do foco econbémico, incluindo acbes que
favorecam tanto seus colaboradores quanto as comunidades em que estdo inseridas. Conforme
destacado por Langer (2022), essas empresas proporcionam Servigcos sociais aos Seus
funcionarios e implementam iniciativas que visam o bem-estar das comunidades com as quais
interagem. Esse conceito € particularmente valorizado no contexto das cooperativas, que
ampliam suas atividades com base no principio de apoio mutuo, buscando beneficiar nao
apenas seus membros, mas também as sociedades mais necessitadas.

De acordo com Castro et al. (2014), a responsabilidade social das empresas esta

intimamente ligada ao seu envolvimento ativo em ac¢des que beneficiam a comunidade. Isso
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implica que as organizagdes ndo se limitam a atender aos seus proprios interesses, mas
também se engajam em iniciativas que promovem o bem-estar social. Esse compromisso
direto fortalece a relacdo entre a empresa e a comunidade, demonstrando um entendimento
claro de seu papel social e a importancia de agir de maneira ética e responsavel.

No tocante a responsabilidade social das empresas voltada para a preservagdo da
natureza, esta diretamente relacionada a importancia de as empresas protegerem 0 meio
ambiente como forma de se responsabilizarem por qualquer prejuizo causado a natureza.
Nesse campo, destaca-se 0 agronegécio, que sdo empresas que lidam diretamente com a
natureza, sendo um dos setores mais impactantes no desenvolvimento do pais. Nesse caso, a
RSE exige que essas empresas adotem recursos que sejam naturais e cumpram as leis
ambientais, como € o caso do Cadigo Florestal Brasileiro (Filho, Benedicto; Calil, 2014).

Nessa mesma linha, Godoi-de-Sousa et al. (2013) afirmam que ao incorporar praticas
socialmente responsaveis, as empresas assumem uma fungdo social importante, indo além da
simples busca por lucro e contribuindo para a criacdo de uma sociedade mais equitativa e
sustentavel. Em um ambiente de negdcios altamente competitivo, a capacidade de se
diferenciar é uma vantagem competitiva essencial para 0 sucesso. Ao integrar a
responsabilidade social em sua estratégia, uma empresa nao s6 valoriza sua marca, mas
também fortalece sua reputacdo entre os consumidores, que estdo cada vez mais atentos e
exigentes em relacdo as acGes empresariais. Assim, a responsabilidade social corporativa vai
além das obrigacdes legais e econémicas, buscando equilibrar o desempenho financeiro com o
compromisso com o desenvolvimento social e ambiental.

Dessa maneira, as acdes de responsabilidade social de natureza responsiva tendem a
focar em iniciativas filantropicas e genéricas, que, embora promovam boas praticas cidadas,
ndo trazem beneficios matuos significativos para a empresa e a comunidade. Em contraste, as
acles estratégicas, que estdo mais alinhadas ao negocio principal, oferecem vantagens mais
sustentaveis para ambos. Esse conceito é evidente nos setores de energia e cosméticos, onde
prevalecem as acOes estratégicas de responsabilidade social. A anélise das informacdes
divulgadas nos sites dessas empresas, que sdo referéncias em sustentabilidade, permitiu uma
compreensdo mais profunda de como a responsabilidade social é aplicada nesses setores
(Castro et al., 2014).

Com isso, entende-se que a responsabilidade social encontrou sua base nas teorias de
Archie Carrol, professor da Universidade da Gedrgia nos Estados Unidos da América, que no
ano de 1979 desenvolveu o modelo da Piramide de Carroll, na qual evidencia diferentes
objetivos, como pode-se observar na Figura 1 (Fukunaga, 2020).
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Figura 1 - Conceitos de Responsabilidade Social por Archie Carrol
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Fonte: Adaptada de Fukunaga, 2020, p. 32

Pode-se compreender que a responsabilidade social das empresas envolve um
compromisso com a promocdo de beneficios para a sociedade, indo além das exigéncias
legais e comerciais normais. As empresas devem engajar-se ativamente em iniciativas que se
destacam das a¢Bes convencionais dos setores publicos e privados, buscando promover uma
diferenca positiva no bem-estar geral. Ao adotar praticas responsaveis, elas ndo s6 promovem
um desenvolvimento sustentavel, mas também incentivam um crescimento conjunto com a
sociedade. Assim, a responsabilidade social se torna um componente crucial para o avango
tanto das empresas quanto dos individuos, destacando a importancia de uma colaboracao
mutua para o progresso social (Souza, 2011).

Munhoz (2015) afirma que a responsabilidade social esta intimamente ligada a ética,
pois ambas envolvem aspectos econdémicos, sociais e politicos, abrangendo tanto agentes
internos quanto externos. Segundo o autor, o desenvolvimento da educagédo dentro da empresa
pode formar individuos socialmente responsaveis, 0 que, ao internalizar esses conceitos,
permite que a empresa tenha uma atuacao externa mais consistente.

Nesse sentido, pode-se afirmar que a responsabilidade social das empresas abrange
ndo apenas préaticas éticas e sustentaveis, mas também o compromisso com o bem-estar dos
funcionarios. Em vez de focar apenas no tratamento de doencas, as empresas devem promover
a salde através de ambientes de trabalho seguros e iniciativas que incentivem o bem-estar
fisico e mental. Com o aumento das doengas cronicas ndo transmissiveis devido ao
envelhecimento e estilos de vida ndo saudaveis, é crucial que as empresas integrem esse

cuidado a sua cultura organizacional e adotem uma abordagem proativa para a gestdo da
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salde. Dessa forma, ndo s6 contribuem para a salde publica, mas também melhoram a
produtividade e a qualidade de vida no ambiente de trabalho (Ogata, 2024).

Isso porque a RSA traz consigo a representatividade de confianca, como discrimina
Antonik (2016, p.272):

A sociedade do século XXI necessita de empresas confidveis, seja sob o ponto de
vista da necessidade de fidelizagdo do cliente, assegurando um fluxo de produtos e
servigos de qualidade a pregos justos, seja sob a 6tica dos investidores, que esperam
ver o0 seu patrimdnio protegido, ou ainda sob a perspectiva da sociedade, com a qual
se relaciona.

Sendo assim, a confianca é indispensavel para manter a lealdade dos clientes, ao
oferecer produtos e servigos de qualidade a precos justos, e para conquistar a confiangca dos
investidores, que desejam ver seus investimentos protegidos e valorizados. Além disso, € vital
que as empresas demonstrem um compromisso real com a sociedade em geral, com a qual
interagem regularmente. Através de acdes responsaveis e transparentes, as empresas podem
construir uma reputacdo confiavel, beneficiando todos os envolvidos.

Neves (2022) descreve que os relatorios de sustentabilidade contribuem para uma
melhor percepcdo da imagem da empresa no contexto em que ela esta inserida. Esses
relatérios, divulgados voluntariamente para todos os publicos com 0s quais a empresa se
relaciona, podem melhorar o valor da marca, fidelizar clientes e atrair novos investidores.
Assim, os relatdrios de sustentabilidade se consolidaram como uma poderosa ferramenta de
comunicagdo entre as empresas e seus publicos.

Diante a isto, também pode-se enfatizar que a RSE pode ser considerada como um
comportamento de gestdo de negdcios. A responsabilidade social das organizacdes deve ir
além de ser uma ferramenta de marketing inovadora, assumindo um papel mais amplo como
um modelo de gestdo que valoriza principios éticos e universais. Esse modelo deve focar na
tomada de decisdes que respeitem os interesses de todas as partes envolvidas e da sociedade
em geral, promovendo uma relacdo de beneficio mituo entre as organizacOes e a sociedade
(Mello; Mello, 2018).

Assim, considera-se que a RSE deve ser compreendida como uma forma de gestéo de
negdcios que busca encontrar valores humanos universais, fazendo com que ocorram decisdes
éticas que levam em conta os interesses de todos os envolvidos, seja de forma direta ou
indireta. Com essa abordagem, as empresas estabelecem uma relacdo em que tanto a
sociedade quanto a prépria organizacdo sdo beneficiadas, ressaltando a importancia de uma

gestdo que equilibre o sucesso econdmico com 0 compromisso social.
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Nesse contexto, a RSE também pode estar direcionada aos funcionarios, sendo com
isso uma parte fundamental dessa abordagem mais ampla. As empresas devem ir além do
cumprimento de suas obrigagdes legais e financeiras, promovendo um ambiente de trabalho
ético e equitativo. Isso envolve assegurar o bem-estar dos colaboradores, oferecer condicGes
de trabalho seguras e justas, e investir no desenvolvimento pessoal e profissional de seus
funcionarios. Assim, a responsabilidade social empresarial ndo se restringe ao desempenho
econdmico, mas também reflete um compromisso ético com aqueles que compdem a
organizagdo, contribuindo para o bem-estar geral da sociedade (Carroll, 1988; Carrol;
Shabana, 2010; Skudiene; Auruskeviciene, 2012).

Conforme ressaltam Nunes et al., (2014), a RSE tem se mostrado como um principio
de gestéo sistémico, no qual evidencia a criagdo de valor em uma tripla dimenséo: econémica,
social e ambiental. Esse processo garante que a organizacdo esteja comprometida com o
equilibrio entre o desenvolvimento econémico, o bem-estar social e a protecdo do meio
ambiente. Dessa forma, a responsabilidade social se torna ndo apenas uma questdo ética, mas
também uma abordagem de gestdo que promove um modelo de negdcios mais sustentavel e

equilibrado.

2.1.1 Trés conceitos da Responsabilidade Social nas Empresas

A responsabilidade social nas empresas pode ser abordada por meio de trés conceitos
principais, cada um com caracteristicas distintas, embora muitas vezes sejam vistos como
equivalentes: Responsabilidade Social Corporativa (RSC), Responsabilidade Social
Empresarial (RSE) e Responsabilidade Social Ambiental (RSA). A RSC é comumente
associada a grandes empresas e envolve agdes sociais focadas principalmente em seu publico
interno ou no ambiente de negdcios, guiadas por principios como acdo social e
sustentabilidade. A RSE, por sua vez, é mais amplamente adotada e se concentra em
atividades que englobam diversos stakeholders, incluindo a comunidade e o meio ambiente.
Por altimo, a RSA representa o conceito mais atual e abrangente, com um foco em iniciativas
socioambientais, além das questbes sociais tradicionais, abrangendo tanto publicos internos
quanto externos. Essas diferentes abordagens ilustram como o entendimento e a pratica da

responsabilidade social tém evoluido nas empresas (Montagna, 2015).

2.2  Ambiental, Social e Governancga Corporativa (ESG)
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Trata-se de um conjunto de diretrizes e praticas que estdo voltadas para o
comprometimento de uma empresa com a sustentabilidade e responsabilidade socioambiental,
avaliando com isso o desempenho dentro dos ambitos ambientais, sociais e de governanga. A
sigla ESG advém do inglés que por sua vez significa Environment, Social and Governance
(Ambiental, Social e Governanga Corporativa) (Cruz, 2022).

Dessa maneira, pode-se citar os pilares da ESG no qual Environment trata-se do
campo ambiental, que por sua vez envolve questdes como avaliagcdo do impacto ambiental da
atividade econbmica, que esta relacionada a adocdo de medidas de prevencdo aos danos
ambientais, investimento voltado para a eficiéncia energética, economia dos recursos naturais,
diminuicdo da producdo e gestdo de residuos, combate ao desmatamento e a polui¢éo, reducéo
de impactos dentro das areas que possuem biodiversidade e mudancas climéticas (Cruz,
2022).

O Social envolve agcGes que estdo direcionadas para promover o0 bem-estar de todos os
envolvidos, direta ou indiretamente, voltados para as atividades da empresa, observando-se as
normas voltadas para os direitos humanos, leis trabalhistas, satde e seguranca do trabalhador,
promocdo voltada para diversidade, praticas discriminatorias, respeito aos consumidores,
investimentos sociais e envolvimento com a comunidade local (Cruz, 2022).

A Governance, por sua vez, estd voltada para 0s processos administrativos dentro das
empresas, com foco na transparéncia e gestdo responsavel, atuando para evitar que atividades
ilegais sejam praticadas ou acbes que possam prejudicar os valores da ESG. Para isso, sdo
colocados em préaticas alguns fatores que envolvem estratégia, corrupcdo e estratégia
tributéria (Aradjo; Correia; Camara, 2022).

Segundo Belinky (2021), a avaliacdo de um negdcio ndo deve se basear apenas nos
critérios tradicionais de mercado, como rentabilidade, seguranca, competitividade e
resiliéncia, mas também em aspectos ambientais, sociais e de governanga corporativa. A
justificativa para essa abordagem é que as pressdes resultantes dos desafios globais nessas
areas estdo provocando mudancas significativas no ambiente empresarial. Dessa forma,
empresas com baixo desempenho em critérios ESG tendem a perder espaco no mercado,
enguanto aquelas com desempenho positivo nesses aspectos serdo cada vez mais reconhecidas
e valorizadas.

Uma evidéncia desse movimento € que, a cada ano que passa, mais empresas estdo
publicando relatérios de sustentabilidade corporativa. A pesquisa Sustainability Reporting in
Focus mostrou que em 2011, apenas 20% das empresas incluidas no indice S&P 500
produziram relatorios incorporando dados e narrativas ESG. Em 2019, essa porcentagem
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alcangou os 90%. Em 2023, as empresas no indice S&P 500® e no indice Russell 1000®
mostraram crescimento continuo em relatérios de sustentabilidade para empresas publicas de
grande e media capitalizacdo dos EUA. As empresas de grande capitalizagdo do S&P 500 se
aproximaram de 100% dos relatérios, com um recorde de 98% publicando relatérios de
sustentabilidade em 2022. As empresas de média capitalizacdo, que representam a menor
metade em valor de mercado do Russell 1000, continuam a diminuir a lacuna de relatérios,
com 82% publicando relatérios em 2022, ante 68% em 2021. As empresas no Indice Russell
1000 tiveram um recorde de 90% publicando relatérios em 2022, acima dos 81% em 2021
(Governance & Accountability Institute, 2023).

As trés dimensdes do ESG, quando integradas, formam a base para uma gestdo
empresarial que prioriza a sustentabilidade e a ética (Nielson; Villadsen, 2023).

A pesquisa de Macedo et al. (2022) cita que a relevancia das praticas de ESG no Brasil
tem crescido, sendo evidenciada pela criacdo de indices de sustentabilidade no mercado de
acOes da B3, como o ISE e 0 ICO2. Dentre as vantagens associadas a ado¢do dessas praticas,
estdo a melhoria da imagem corporativa, o crescimento da confianca dos investidores, a
atracdo e retencdo de talentos, e a melhoria do desempenho financeiro das empresas. No
entanto, esse movimento ainda € considerado incipiente no Brasil quando comparado as
economias mais desenvolvidas, 0 que gera questionamentos sobre sua efetividade nas
empresas brasileiras.

Conforme Garcia et al. (2017), empresas que implementam praticas de ESG
geralmente exibem uma performance superior, 0 que ajuda a reduzir os conflitos de interesse
entre proprietéarios e gestores. Essa diminuicdo dos conflitos possibilita um alinhamento mais
eficaz dos interesses internos, levando a um aumento no valor de mercado dessas empresas.
Assim, a adoc¢do de praticas ESG ndo s6 promove uma gestdo mais ética e eficiente, mas
também tem um impacto positivo na valorizagdo das empresas no mercado.

Tal como apontado por Song, Zhao e Zeng (2017), ignorar as questdes ambientais nao
€ uma opcao para as empresas, pois a degradacdo ambiental e 0 esgotamento dos recursos
naturais comprometem seu desenvolvimento sustentavel. Reconhecer essa realidade é
essencial, uma vez que um ambiente saudavel é fundamental para a continuidade das
operacdes e a geracdo de valor a longo prazo.

Domingues e Pasquarelli (2023) destaca que o termo ESG ¢é utilizado para se referir a
praticas empresariais e de investimento focadas em critérios de sustentabilidade, além do
lucro no mercado financeiro. O autor ressalta que a adogdo da agenda ESG representa uma

mudanca de paradigma nas relacGes entre empresas e investidores, uma vez que as praticas
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tradicionalmente associadas a sustentabilidade passaram a ser integradas a estratégia
financeira das empresas.

Como consequéncia, as empresas que adotam praticas ESG estdo ndo apenas
atendendo a um mercado mais consciente, mas também se posicionando de maneira mais
competitiva e sustentavel no cenério global. Além das questdes ambientais, as organizagdes
também devem prestar atencéo as crescentes demandas sociais. E crucial que as empresas nio
se afastem dessas exigéncias e busquem proteger seus acionistas, contribuindo para o bem-
estar das comunidades onde atuam. Integrar praticas sociais em suas estratégias ndo apenas
atende a essas expectativas, mas também pode fortalecer a reputacdo e a fidelidade dos
consumidores (Ramic, 2019).

Entretanto, a adocéo de praticas de ESG muitas vezes enfrenta a percepc¢éo de que tais
iniciativas representam um custo sem retorno imediato. Como enfatizado por Song, Zhao e
Zeng (2017), a ideia de que as praticas de ESG sdo um 6nus financeiro, sem beneficios claros,
ainda ¢ comum em diversos setores. Essa visdo pode dificultar a alocacdo do capital
necessario para implementar acGes eficazes de sustentabilidade e responsabilidade social.

No entanto, o desempenho positivo em praticas de ESG (ambiental, social e
governanga) tem se revelado fundamental para o éxito financeiro das empresas. Segundo
Dalal e Thaker (2021), um desempenho robusto em ESG ndo s6 promove uma imagem
corporativa favoravel, mas também resulta em melhores resultados financeiros, tanto do ponto
de vista contabil quanto de mercado. Essa conexdo sugere que as empresas que se dedicam as
praticas sustentaveis e responsaveis tendem a se destacar em um ambiente competitivo.

Diante disto, Qureshi et al. (2021) ressalta que a anélise dos desempenhos ambientais,
sociais e de governanca das empresas pode servir como um indicador eficaz do desempenho
futuro. As organizacdes que se destacam em ESG tendem a gerenciar riscos e oportunidades
de maneira mais eficaz, resultando em um crescimento sustentavel e na criacdo de valor ao
longo do tempo.

Dessa forma, para perpetuar o valor para os acionistas, pode-se considerar que a
perspectiva ESG adota o tripé da sustentabilidade, ou triple bottom line, que combina as
dimensfes econdmica, social e ambiental, com o objetivo de garantir a perpetuidade da
empresa como geradora de valor para seus acionistas e investidores. Em contrapartida, a
perspectiva da Agenda 2030 apresenta uma abordagem mais ampla, que além de focar em
parcerias e em um arranjo social e institucional seguro e estavel, visa assegurar que a riqueza
gerada pela atividade econdmica seja distribuida de forma sustentavel e equitativa,
promovendo a reducéo das desigualdades e a incluséo social (Belinky, 2021).
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Neste tocante, eram consideradas limitadas e distintas as empresas que demonstravam
uma preocupacdo real com os impactos ambientais. A0S poucos, comegou a existir uma
preocupacdo com a constru¢cdo de um mundo mais justo e responsavel para as pessoas e
buscava-se aplicar uma boa gestao nos processos de linha através da governanca. Atualmente,
¢ importante atentar-se para fatores externos sob uma visdo sustentavel e consciente, visto que
as questdes ambientais estdo cada vez mais influenciando as decisdes empresariais,
impulsionadas pelas expectativas tanto da sociedade quanto dos stakeholders, em relacéo aos
resultados que a organizacdo pode apresentar (Stevanato, 2023).

Sendo assim, o desenvolvimento de praticas ESG se apresentou como relevante para
garantir o futuro da sociedade perante o consumo e uso dos recursos naturais, bem como
preservacdo. Porém, a exigéncia de uma postura ecologicamente correta no mundo
empresarial, por parte dos stakeholders, fez com que algumas corporacBes tentassem se
beneficiar da imagem verde passada para o mercado consumidor, e acabaram divulgando
inciativas ambientais ndo condizentes com as suas praticas (Budinsky; Bryant, 2013). Assim,
surgiu um outro termo que representa uma certa preocupacdo para 0s ambientalistas e
sociedade em geral: o greenwashing. O conceito foi criado pelo ambientalista Jay Westerveld
no ano de 1986, e trata-se da pratica das empresas em fazerem declaragfes falsas ou
enganosas sobre as acfes e seus compromissos ambientais, com o0 intuito de repassar a
imagem de que é uma empresa preocupada com ESG (Lyon; Maxwell, 2011). A pratica de
greenwashing estd presente de diversas maneiras, desde a embalagem de produtos até as
relacfes publicas, o que multiplica as possibilidades de ocorréncia (Lyon; Maxwell, 2011). A
divulgagdo exagerada ou incompleta de caracteristicas ambientais afeta negativamente a
confianca dos consumidores (Chen; Chang, 2013).

Nesse contexto, a comunicacdo organizacional desempenha um papel fundamental na
gestdo da imagem e da reputacdo das empresas. Ela deve ser planejada e executada de forma
cuidadosa para garantir que a empresa expresse suas intencoes e acdes de maneira auténtica e
transparente. Essa abordagem nao apenas fortalece a reputacdo da organizacao, mas também
pode ter um impacto positivo em seus resultados financeiros, atraindo investidores e clientes
que compartilham valores semelhantes (Neves, 2022). Assim, mesmo sem uma obrigacao
regulatoria especifica, as empresas estdo reconhecendo que incorporar praticas ESG ndo é
apenas uma questdo de responsabilidade, mas também uma estratégia competitiva essencial
para sua sobrevivéncia e sucesso no mercado global (Ungaretti, 2020).

Desse modo, 0s resultados das empresas que adotam praticas ESG tém sido

amplamente estudados, especialmente a medida que essa abordagem se torna mais relevante
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no ambiente corporativo. Apesar das criticas que surgiram com a expansdo do ESG, pesquisas
foram realizadas para demonstrar, de forma técnica, os beneficios concretos dessas praticas.
Um exemplo é o estudo de Friede, Busch e Bassen (2015), que revisou mais de 2 mil
trabalhos focados na relacéo entre fatores ESG e desempenho financeiro. O trabalho revelou
que apenas 8% das pesquisas encontraram impactos negativos, enquanto a maioria apontou
para correlagBes neutras ou positivas. 1sso sugere que a adocao de critérios ESG nédo sé evita
perdas financeiras, mas também pode melhorar o desempenho econémico das empresas.

A abordagem ESG visa avaliar o desempenho e o valor de uma empresa além de seus
resultados financeiros tradicionais. Esse modelo de avaliagdo tem adesdo significativa entre
investidores e gestores, pois oferece uma maneira abrangente de identificar e gerenciar riscos,
e oportunidades relacionadas a questbes ambientais, sociais e de governanca corporativa.
Além disso, fornece informacdes criticas para a tomada de decisGes estratégicas e o

engajamento dos stakeholders (Viana; Narciso, 2023).
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3 METODOLOGIA

Este trabalho tem natureza descritiva e adota uma abordagem quantitativa, que
consiste em um metodo investigativo fundamentado na mensuracdo objetiva de fen6menos,
por meio da coleta e tratamento estatistico de dados numéricos. Seu proposito é mensurar
variaveis como atitudes, opinides e comportamentos, permitindo a inferéncia de padrdes e a
generalizacdo dos achados para populacBes mais amplas, com base em critérios de
representatividade amostral e validade estatistica (Mohajan, 2020). Essa abordagem se
caracteriza pelo uso de varidveis dependentes e independentes, mensuracdo rigorosa,
confiabilidade e validade dos instrumentos, além de métodos estruturados de coleta e analise
de dados (Watson, 2015). A esséncia da pesquisa quantitativa esta em utilizar uma teoria para
enquadrar e compreender o problema, operacionalizando conceitos em variaveis mensuraveis
e testando hipdteses de forma sistematica (Kraska, 2010).

Os dados analisados nesta pesquisa foram coletados do website oficial do ISE B3
(iseb3.com.br), no médulo "ESG indices" da Plataforma ESG Workspace. As informagdes
estdo disponiveis em tabelas e painéis comparativos, onde o acesso ocorre mediante cadastro.
Apbs a coleta, os dados foram convertidos em planilhas no software Excel e, posteriormente,
a andlise estatistica foi realizada por meio do préprio Excel e do software IBM SPSS.

Apesar do Indice ISE ter sido criado em 2005, a anélise se concentrou nos Gltimos 3
anos, devido ao aumento de relevancia do indice e a mudanca de metodologia em seu célculo
implementada em 2021. A base de dados analisada é composta por 73 companhias no ano de
2021, 83 no ano de 2022 e 96 no ano de 2023. Para cada empresa tém-se a pontuagao (score)
obtida no indice ISE e a pontuacdo obtida no fator Capital Humano. A partir dessas
pontuacdes, foi realizada uma analise de correlacdo entre as duas variaveis.

Inicialmente, apresentou-se uma analise descritiva dos rankings gerais das empresas
listadas no indice e, posteriormente, foi dada énfase para a dimensao capital humano, com os
seus trés componentes: praticas trabalhistas, salde e seguranca no trabalho (SST) e

diversidade, equidade e inclusédo (DEI).
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4 RESULTADOS

Até a carteira de 2020, que entrou em vigor em 2021, era cobrado uma taxa que girava
em torno de R$ 35 mil. J& para a carteira de 2021, que entrou em vigor em 2022, ocorreu uma
mudanca de metodologia, além de ndo ser mais cobrada a taxa de inscri¢do. Em 2020, Gltimo
ano em que o indice cobrava a taxa de inscri¢cdo, eram somente 45 empresas inscritas. Desde
entdo, a participacdo foi de 73 companhias em 2021, para 83 em 2022 e 96 em 2023.

A nova carteira (19%) que entrou em vigor em janeiro de 2024 ja apresenta um
acréscimo de 14 novas companhias. O ano de 2024 também apresenta um aumento de 10
novos setores comparando com 2023, representando um crescimento de 38,4%.

Destaca-se que durante 0 ano de 2023, 3 empresas foram excluidas do indice por no
cumprirem com os padrdes minimos exigidos: Americanas, Light, e Braskem. A EDP deixou
o indice por ter fechado seu capital, neste mesmo ano.

Neste trabalho foram analisados o indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), a
dimensdo Capital Humano e seus temas, como Préaticas Trabalhistas, Salude e Seguranca do

Trabalhador, e Engajamento, Diversidade e Inclus&o.

Tabela 1 - Numero de empresas participantes

2022-2021 2023-2022
2021 | 2022 | 2023 (%) (%)

\ Empresas participantes 73 83 96 13,7% 15,7%
Fonte: Elaborado pelo autor

Destaca-se que, no periodo analisado, todos os itens apresentam evolugdo. Os
aumentos foram mais expressivos do ano de 2021 para o ano de 2022. Ja a evolugdo do ano

2022 para o0 ano de 2023, foi mais modesta.

Tabela 2 - Médias dos valores por item e varia¢des horizontais (ano vs ano anterior)

2022-2021 2023-2022
2021 | 2022 | 2023 (%) (%)

Score ISE B3 64,71| 70,93 | 71,41 9,6% 0,7%
Capital Humano 59,01 65,44 | 66,48 10,9% 1,6%
Préaticas Trabalhistas 61,59 68,36 | 68,74 11,0% 0,5%
Saude e Seguranca do
Trabalhador 68,82 | 74,58 | 75,61 8,4% 1,4%
Engajamento,  Diversidade e
Incluséo 46,62 | 53,37 | 55,10 14,5% 3,2%




34

Fonte: Elaborado pelo autor

De acordo com a Tabela 4, a partir das médias dos valores, verifica-se que, na
comparagdo entre 0 ano 2022 com o ano de 2021, as empresas obtiveram um crescimento de
11% em Préaticas Trabalhistas e de 14,5% em Engajamento, Diversidade e Inclusdo. J& na
comparagéo do ano de 2023 com o ano de 2022, deve-se destacar 0 Engajamento, Diversidade
e Inclusdo com um aumento de 3,2%. Isso evidencia a preocupacdo das empresas em
melhorar neste quesito. Nota-se que, em 2021, o valor médio do item Engajamento,

Diversidade e Inclusdo era menor que 50%.

Tabela 3 - Ranking das 10 melhores empresas sob o Score ISE em 2021

Ranking Empresa 2021
10 EDP - ENERGIAS DO BRASIL S.A. 90,250
20 LOJAS RENNER S.A. 85,131
30 CPFL ENERGIAS.A. 81,987
40 TELEFONICA BRASIL S.A 81,710
50 NATURA &CO HOLDING S.A. 80,890
60 KLABIN S.A. 80,809
70 ITAU UNIBANCO HOLDING S.A. 79,905
8o AMBIPAR PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS S/A 79,040
Qo SUZANO S.A. 78,791
100 ENGIE BRASIL ENERGIA S.A. 78,222

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 4 - Ranking das 10 melhores empresa sob o Score ISE em 2022

Ranking Empresa 2022
10 EDP - ENERGIAS DO BRASIL S.A. 89,993
20 TELEFONICA BRASIL S.A. 87,669
30 LOJAS RENNER S.A. 86,645
40 KLABIN S.A. 86,044
50 COMPANHIA BRASILEIRA DE ALUMINIO 86,021
60 CPFL ENERGIAS.A. 84,874
70 AMBIPAR PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS S/A 83,400
8o BCO BRADESCO S.A. 83,254
Qo BCO PAN S.A. 83,239
100 ENGIE BRASIL ENERGIA S.A. 82,715

Fonte: Elaborado pelo autor




Tabela 5 - Ranking das 10 melhores empresas sob o Score ISE em 2023
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Ranking Empresa 2023
10 TELEFONICA BRASIL S.A. 89,159
20 LOJAS RENNER S.A. 87,821
30 COMPANHIA BRASILEIRA DE ALUMINIO 87,309
40 BCO PAN S.A. 86,428
50 ENGIE BRASIL ENERGIA S.A. 86,261
60 AMBIPAR PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS S/A 85,488
70 SUZANO S.A. 85,319
8o KLABIN S.A. 85,318
Qo NEOENERGIAS.A. 84,967
100 CPFL ENERGIAS.A. 84,741

Fonte: Elaborado pelo autor

Destaca-se que durante 0 ano de 2023, 3 empresas foram excluidas do Indice por no

cumprirem com os padrées minimos exigidos: Americanas, Light e Braskem. A EDP Energias

do Brasil SA fechou o capital no ano de 2023 por meio de uma oferta publica de aquisicéo de

acdes (OPA), por isso deixou de fazer parte do indice a partir de entdo. Ela ocupava a

primeira posi¢do nos dois anos anteriores.

Outro destaque no ano de 2023 é a empresa Neoenergia SA que estava na posicao 33°

no ano de 2022, e em 2023 foi para 9° lugar. A empresa Suzano SA também apresentou

evolugéo do ano de 2022 para o ano de 2023, migrando da posi¢do 132 para 72 posi¢éo.

Tabela 6 - Ranking das 10 melhores empresas sob a dimensédo Capital Humano em 2021

Ranking Empresa 2021
10 AMBIPAR PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS S/A 0,793
20 EDP - ENERGIAS DO BRASIL S.A. 0,769
30 AMBEV S.A. 0,765
40 FLEURY S.A. 0,753
5o BCO BRASIL S.A. 0,734
60 NATURA &CO HOLDING S.A. 0,716
70 CIA PARANAENSE DE ENERGIA - COPEL 0,711
8o AES BRASIL ENERGIA S.A. 0,709
9o ITAU UNIBANCO HOLDING S.A. 0,703
100 ITAUSAS.A. 0,703

Fonte: Elaborado pelo autor
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Tabela 7 - Ranking das 10 melhores empresas sob a dimensdo Capital Humano em 2022

Ranking Empresa 2022
10 EDP - ENERGIAS DO BRASIL S.A. 0,843
20 AERIS IND. E COM. DE EQUIP. GERACAO DE ENERGIA S/A 0,826
30 AMBIPAR PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS S/A 0,801
40 MAGAZINE LUIZAS.A. 0,794
5o BCO BRASIL S.A. 0,793
60 COMPANHIA BRASILEIRA DE ALUMINIO 0,780
70 BCO PAN S.A. 0,779
8o AES BRASIL ENERGIA S.A. 0,772
Qo TIMS.A. 0,770
10° AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A. 0,766

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 8 - Ranking das 10 melhores empresas sob a dimensdo Capital Humano em 2023

Ranking Empresa 2023
10 SUZANO S.A. 0,836
20 AERIS IND. E COM. DE EQUIP. GERACAO DE ENERGIA S/A 0,815
30 AMBIPAR PARTICIPACOES E EMPREENDIMENTOS S/A 0,810
40 BCO BRASIL S.A. 0,809
5o BCO PAN S.A. 0,808
60 ENGIE BRASIL ENERGIA S.A. 0,805
70 COMPANHIA BRASILEIRA DE ALUMINIO 0,800
8o NEOENERGIAS.A. 0,794
Qo CIABRASILEIRA DE DISTRIBUICAO 0,792
10° FLEURY S.A. 0,791

Fonte: Elaborado pelo autor

Conforme mencionado anteriormente, a empresa EDP e outras 3 companhias foram
excluidas do indice. Por essa razdo, a EDP que estava na 22 posi¢do em 2021 e na 12 em 2022,
ndo esta entre as empresas listadas em 2023.

No ano de 2023, a empresa Suzano que ocupa a primeira posicdo, estava na 152
posicdo em 2022. Outros destaques para 0 mesmo ano, sdo as empresas Neoenergia SA e
Engie Brasil Energia SA. Ambas apresentaram significativa evolugdo no ano de 2023 frente
ao ano de 2022. A primeira estava na 362 posicdo em 2022 e na 82 posicdo em 2023. Ja a

segunda, estava na 23? posi¢do em 2022 e na 62 posicdo em 2023.
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Quando relacionado o Score ISE com a dimensdo Capital Humano, verifica-se que no

ano de 2021, apenas 4 empresas estavam entre as 10 melhores no Score ISE e também entre

as 10 melhores em Capital Humano, o que sugere que as outras 6 empresas que estavam entre

10 melhores no Score ISE geral, desempenharam muito melhor nas outras dimensdes que

compdem o indice.

J& no ano seguinte, 0 nimero se mantém em 4 empresas. No ano de 2023, o nimero

sobe para 6 empresas, ou seja, entre as 10 primeiras posi¢es Score ISE, 6 empresas também

estavam entre as 10 primeiras em Capital Humano.

Tabela 9 - Ranking das 10 melhores empresas sob o tema Préticas Trabalhistas em 2021

Ranking Empresa 2021
10 BCO BRASIL S.A. 0,892
20 USINAS SID DE MINAS GERAIS S.A.-USIMINAS 0,808
30 CIA BRASILEIRA DE DISTRIBUICAO 0,794
40 CESP - CIAENERGETICA DE SAO PAULO 0,792
50 BCO BTG PACTUAL S.A. 0,776
60 ENGIE BRASIL ENERGIAS.A. 0,776
70 CIAENERGETICA DE MINAS GERAIS - CEMIG 0,773
80 BCO BRADESCO S.A. 0,771
Qo AMERICANAS S.A. 0,767
10° RAIA DROGASIL S.A. 0,766

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 10 - Ranking das 10 melhores empresas sob o tema Praticas Trabalhistas em 2022

Ranking Empresa 2022
10 EDP - ENERGIAS DO BRASIL S.A. 0,927
20 AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A. 0,885
30 MARFRIG GLOBAL FOODS S.A. 0,875
40 MRV ENGENHARIA E PARTICIPACOES S.A. 0,870
50 CIABRASILEIRA DE DISTRIBUICAO 0,869
60 BCO BRASIL S.A. 0,867
70 HYPERAS.A. 0,860
80 PORTO SEGURO S.A. 0,860
Qo BCO SANTANDER (BRASIL) S.A. 0,846
100 [AMERICANAS S.A. 0,829

Fonte: Elaborado pelo autor
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Tabela 11 - Ranking das 10 melhores empresas sob o tema Praticas Trabalhistas em 2023

Ranking Empresa 2023
10 MARFRIG GLOBAL FOODS S.A. 0,917
20 BCO PAN S.A. 0,917
30 WEG S.A. 0,896
40 AZUL S.A. 0,876
50 CIA SANEAMENTO DO PARANA - SANEPAR 0,875
60 GAFISAS.A. 0,865
70 IOCHPE MAXION S.A. 0,860
80 LOJAS QUERO-QUERO S/A 0,855
Qo TIM S.A. 0,854
10° |COMPANHIA BRASILEIRA DE ALUMINIO 0,854

Fonte: Elaborado pelo autor

Entre as 10 melhores empresas em 2022, somente 3 companhias (Cia Brasileira de
Distribuicdo, Banco do Brasil S.A. e Americanas S.A.) estavam entre as 10 melhores no ano
anterior.

Ja no ano de 2023, somente a empresa Marfrig Global Foods S.A. estava entre as 10
com as melhores pontuag6es no ano de 2022.

Quando relacionado o tema Praticas Trabalhistas com a dimensdo Capital Humano,
verifica-se, que no ano de 2021, somente uma empresa que estava entre as 10 melhores em
Préaticas Trabalhistas também estava entre as 10 melhores em Capital Humano, que é o Banco
do Brasil SA.

Ja no ano seguinte, o nimero sobe para 3 empresas (EDP, Banco do Brasil e Arezzo),
ou seja, apenas 3 companhias que estavam nas 10 primeiras posi¢des em Praticas Trabalhistas
estavam entre as 10 primeiras em Capital Humano.

No ano de 2023, apenas 2 empresas (Banco Pan e Companhia Brasileira de Aluminio)
estdo entre as 10 melhores tanto em Préticas Trabalhistas quanto em Capital Humano.

Destaque para o Banco do Brasil que ficou entre as 10 melhores empresas em 2021 e
em 2022, porém em 2023 foi para a 632 posicéo, 0 que pode ter relacdo com as caracteristicas

e prioridades do governo federal que iniciou 0 mandato naquele ano.
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Tabela 12 - Ranking das 10 melhores empresas sob o tema Salde e Seguranca no Trabalho

em 2021
Ranking Empresa 2021
1° FLEURY S.A. 0,975
20 MAGAZINE LUIZAS.A. 0,930
30 BCO BRASIL S.A. 0,925
40 TIM S.A. 0,919
50 EDP - ENERGIAS DO BRASIL S.A. 0,900
6° AMERICANAS S.A. 0,893
7° SULAMERICAS.A. 0,875
8° TELEFONICA BRASIL S.A. 0,872
Qo M.DIAS BRANCO S.A. IND COM DE ALIMENTOS 0,862
10° |CIAENERGETICA DE MINAS GERAIS - CEMIG 0,856

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 13 - Ranking das 10 melhores empresas sob o tema Salde e Seguranca no Trabalho

em 2022
Ranking Empresa 2022
10 BCO BRASIL S.A. 0,975
20 USINAS SID DE MINAS GERAIS S.A.-USIMINAS 0,975
30 BCO SANTANDER (BRASIL) S.A. 0,950
40 DEXCO S.A. 0,950
50 ODONTOPREV S.A. 0,925
60 EDP - ENERGIAS DO BRASIL S.A. 0,925
70 IRANI PAPEL E EMBALAGEM S.A. 0,916
8o AMERICANAS S.A. 0,906
Qo WEG S.A. 0,900
10° BCO PAN S.A. 0,900

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 14 - Ranking das 10 melhores empresas sob o tema Salude e Seguranca no Trabalho

em 2023
Ranking Empresa 2023
1° IOCHPE MAXION S.A. 0,975
20 VIBRA ENERGIAS.A. 0,946
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3° BCO PAN S.A. 0,945
40 EMPREENDIMENTOS PAGUE MENQOS S.A. 0,927
50 ENGIE BRASIL ENERGIAS.A. 0,925
6° SUZANO S.A. 0,925
7° LOJAS QUERO-QUERO S/A 0,925
8° AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A. 0,925
90 TELEFONICA BRASIL S.A. 0,917
10° |CPFLENERGIAS.A. 0,905

Fonte: Elaborado pelo autor

Entre as 10 melhores empresas em 2022, somente 3 companhias (EDP - Energias do
Brasil S.A., Banco do Brasil S.A. e americanas S.A) estavam entre as 10 melhores no ano
anterior.

Ja no ano de 2023, somente uma empresa estava entre as 10 melhores pontuagdes do
ano anterior (Banco Pan S.A.). Destaque também para as companhias Arezzo e lochpe que
estavam nas posic¢oes 742 e 712, respectivamente e no ano de 2023 estdo entre as 10 melhores.

Quando relacionado ao tema Salde e Seguranca no Trabalho com a dimenséo Capital
Humano, verifica-se, que no ano de 2021, somente trés empresas estavam entre as 10
melhores em Saude e Seguranca no Trabalho e as 10 melhores em Capital Humano, que é a
Fleury, a EDP e o0 Banco do Brasil SA.

Ja no ano seguinte, 3 empresas (EDP, Banco do Brasil e Banco Pan) que estavam entre
as 10 primeiras posi¢cGes em Saude e Seguranca no Trabalho, também estavam entre as 10
primeiras em Capital Humano.

No ano de 2023, também consta apenas 3 empresas (Suzano, Banco Pan e Engie) entre
as 10 melhores tanto em Saude e Seguranca no Trabalho quanto em Capital Humano.

Destaque para o Banco do Brasil que ficou entre as 10 melhores empresas em 2021 e

em 2022, porém em 2023 foi para a 522 posicao.

Tabela 15 - Ranking das 10 melhores empresas sob o tema Engajamento, Diversidade e

Inclusdo em 2021

Ranking Empresa 2021
10 |FLEURY S.A. 0,736
20 ITAUSA S.A. 0,714
40 |ENGIE BRASIL ENERGIAS.A. 0,708
30 |BCOBTG PACTUALS.A. 0,708
50 [CIALOCACAO DAS AMERICAS 0,702
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6° USINAS SID DE MINAS GERAIS S.A.-USIMINAS 0,676
70 CIABRASILEIRA DE DISTRIBUICAO 0,658
80 GUARARAPES CONFECCOES S.A. 0,652
Qo AMERICANAS S.A 0,648
100 |ANIMA HOLDING S.A. 0,628

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 16 - Ranking das 10 melhores empresas sob o tema Engajamento, Diversidade e

Inclusdo em 2022

Ranking Empresa 2022
10 AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S.A. 0,763
20 CTEEP - CIATRANSMISSAO ENERGIA ELETRICA PAULISTA 0,735
30 BCO SANTANDER (BRASIL) S.A. 0,734
5o VIBRA ENERGIAS.A. 0,733
40 B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO 0,733
60 LOCAWEB SERVICOS DE INTERNET S.A. 0,726
70 BCO PAN S.A. 0,725
8o HYPERAS.A. 0,724
Qo FLEURY S.A. 0,720
10°© |ALIANSCE SONAE SHOPPING CENTERS S.A. 0,716

Fonte: Elaborado pelo autor.

Tabela 17 - Ranking das 10 melhores empresas sob o tema Engajamento, Diversidade e

Inclusdo em 2023

Ranking Empresa 2023
10 RAIA DROGASIL S.A. 0,784
20 AES BRASIL ENERGIA S.A. 0,764
30 CIELO S.A. - INSTITUICAO DE PAGAMENTO 0,752
40 KLABIN S.A. 0,752
5o MOVIDA PARTICIPACOES AS 0,736
60 LOJAS QUERO-QUERO S/A 0,727
70 GAFISAS.A. 0,724
8o HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. 0,722
Qo TIM S.A. 0,722
100 BCO BRASIL S.A. 0,717

Fonte: Elaborado pelo autor
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Entre as 10 melhores empresas em 2022, somente uma companhia (Fleury S.A.)
estava entre as 10 melhores no ano anterior.

Ja no ano de 2023, nenhuma das empresas entre as 10 melhores pontuacfes estavam
entre as 10 melhores do ano anterior. Destaque para as companhias Gafisa e Klabin que
estavam nas posic¢oes 812 e 732, respectivamente, e no ano de 2023 estdo entre as 10 melhores.

Quando relacionado o tema Engajamento, Diversidade e Inclusdo com a dimensao
Capital Humano, verifica-se, que no ano de 2021, somente duas empresas estavam entre as 10
melhores em Engajamento, Diversidade e Incluséo e as 10 melhores em Capital Humano, que
é a Fleury SA e a ltausa SA.

J& no ano seguinte, o nimero se mantém em duas empresas (Banco Pan e Arezzo), ou
seja, apenas 2 companhias que estavam nas 10 primeiras posicdes em Engajamento,
Diversidade e Inclusdo estavam entre as 10 primeiras em Capital Humano.

No ano de 2023, somente uma empresa (Banco do Brasil) esta entre as 10 melhores
tanto em Engajamento, Diversidade e Inclusdo quanto em Capital Humano.

O Banco do Brasil, que foi destaque negativo no ano de 2023 nos outros dois temas da
dimensdo Capital Humano, apresentou evolu¢do no tema de Engajamento, Diversidade e
Inclusdo. A empresa foi da 392 posicdo em 2022 para a 102 posi¢cdo em 2023.

As Tabelas 18 a 20 demonstram a evolucdo dos valores das 10 primeiras empresas ao

longo do periodo analisado.

Tabela 18 - Comparacdo entre os valores de Engajamento, Diversidade e Inclusdo — Ranking
das 10 melhores em 2021

2021 | 2022 | 2023 Empresa 2021 | 2022 | 2023
1° 9 | 290 |[FLEURY S.A. 0,736 0,720(0,636
20 | 430 | 590 [ITAUSASA. 0,714| 0,540 (0,537
3 | 58° | 36° [BCO BTG PACTUALS.A. 0,708 0,461(0,617
40 | 80° | 11° |ENGIE BRASIL ENERGIAS.A. 0,708 0,280 0,696
50 - - |CIALOCACAO DAS AMERICAS 0,702 - -

USINAS SID DE MINAS GERAIS S.A.-
6 | 210 | 49 | SIMINAS 0,676 | 0,631|0,582
7° | 420 | 18> [CIABRASILEIRA DE DISTRIBUICAO 0,658 0,547(0,670
g | 78 | 64° [GUARARAPES CONFECCOESS.A. 0,652 0,297 (0,504
9 | 46° - |AMERICANAS S.A. 0,648 0,529 -
100 - - |ANIMA HOLDING S.A. 0,628 - -

Fonte: Elaborado pelo autor
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Na Tabela 20 de comparagdo das 10 melhores em 2021, verifica-se que as melhores
empresas em Engajamento, Diversidade e Incluséo apresentaram significativa variagdo nos
demais anos. Algumas empresas deixaram de fazer parte do ISE. Destaque negativo para a
empresa Engie Brasil Energia que estava na 42 posicdo em 2021 e foi para a posi¢do 80% em
2022,

Tabela 19 - Comparacao entre os valores de Engajamento, Diversidade e Inclusdo — Ranking
das 10 melhores em 2022

2021 | 2022 | 2023 Empresa 2021 | 2022 | 2023
56° | 10 | 74° |AREZZO INDUSTRIAE COMERCIOS.A. | 0341]0,763 0457
CTEEP - CIA TRANS. ENE. ELETRICA

0 0 0
260 | 22 | 2% |5 0l1sTA 0,531 0,735 | 0,664
240 | 30 | 95° |[BCO SANTANDER (BRASIL) S.A. 0,538 0,734 0,168
; 50 | 43° |VIBRAENERGIASA. 0,000 0,733 0,602
: 20 | 779 |B3S.A.-BRASIL, BOLSA, BALCAO 0,000[ 0,733/ 0,435
N P IS_C')ACAWEB SERVIGOS DE INTERNET| o e l' el 0500
- 70 | 540 |[BCOPANSA. 0,000 0,725 0,570
210 | g | 820 |HYPERASA. 0,578 0,724 0,394
10 | 9 | 200 [FLEURY S.A. 0,736 0,720 0,636

ALIANSCE  SONAE SHOPPING

0] (0] 0

11° | 10° | 44° | CENTERS SA. 0,622 0,716 | 0,600

Fonte: Elaborado pelo autor

Na Tabela 21 de comparacdo das 10 melhores em 2022, verifica-se que as melhores
empresas em Engajamento, Diversidade e Inclusdo também apresentaram significativa
variacdo no periodo. Destaque negativo para o Banco Santander que estava na 32 posi¢cao em
2022 e foi para a posicdo 95% em 2023.

A nota mais alta e a nota mais baixa em 2021 foram 73,6% e 62,8%, respectivamente.
Ja em 2022, foram 76,3% e 71,6%, respectivamente. Com isso, nota-se uma maior

importancia no tema por parte das empresas.

Tabela 20 - Comparacao entre os valores de Engajamento, Diversidade e Inclusdo — Ranking
das 10 melhores em 2023

2021 | 2022 | 2023 Empresa 2021 | 2022 [ 2023

28° | 35° 1° |RAIADROGASIL S.A. 0,512] 0,586| 0,784
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390 330 20 [AES BRASIL ENERGIAS.A. 0,461 0,597 0,764
CIELO S.A. - INSTITUICAO DE

- 41° 3° PAGAMENTO ¢ 0,000| 0,552| 0,752
320 730 4o |KLABIN S.A. 0,49410,365| 0,752
69° 480 50 | MOVIDA PARTICIPACOES SA 0,254|0,514| 0,736
490 250 6 [LOJAS QUERO-QUERO S/A 0,392]0,620| 0,727
13° 81° 70 [GAFISAS.A. 0,609( 0,262 0,724

- - go |HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. 0,000| 0,000| 0,722
290 340 9 [(TIMS.A. 0,5051 0,593| 0,722
22° 390 100 [BCO BRASIL S.A. 0,563|0,560| 0,717

Fonte: Elaborado pelo autor

Na Tabela 22 de comparagdo das 10 melhores em 2023, verifica-se que as melhores

empresas em Engajamento, Diversidade e Inclusdo também apresentaram significativa

variagao no periodo.

A nota mais alta e a nota mais baixa em 2022 foram 73,6% e 62,8%, respectivamente.

Ja em 2023, foram 78,4% e 71,7%, respectivamente. Com isso, nota-se que o tema ganhou

importancia por parte das empresas no periodo analisado.

As Tabelas 21 a 35 se referem somente aos setores de Saude/Servigcos Médicos

Hospitalares, Andlises e Diagndsticos e Saude/Comércio e Distribuicdo/Medicamentos e

Outros Produtos, agrupados como setor de Saude.

Tabela 21 - Score das empresas do setor de satide em 2021

Ranking Empresa 2021
230 FLEURY S.A. 74,266
350 RAIA DROGASIL S.A. 67,293
570 ODONTOPREV S.A. 54,768
640 HYPERA S.A. 47,869
66° NOTRE DAME INTERMEDICA PARTICIPACOES SA 46,718

Fonte: Elaborado pelo autor

Em 2021, o ISE obteve somente 5 empresas do setor de Salde e a mais bem

posicionada pelo Score foi a Fleury, na posicao 232

Tabela 22 - Score das empresas do setor de satide em 2022

Ranking

Empresa

2022

34°

RAIA DROGASIL S.A.

76,006
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36° FLEURY S.A. 75,897
500 Rede D’Or Séao Luiz S.A. 70,929
61° HYPERAS.A. 66,206
69° DIAGNOSTICOS DAAMERICAS.A. 59,869
720 ODONTOPREV S.A. 58,382

Fonte: Elaborado pelo autor

Em 2022, o ISE apresentou 6 empresas do setor de Saude e a mais bem posicionada

pelo Score foi a Raia Drogasil, na posicdo 342 Verifica-se que no setor de Salde o ISE

apresentou saida e entrada de empresas.

Tabela 23 - Score das empresas do setor de satide em 2023

Ranking Empresa 2023
26° Rede D’Or Séo Luiz S.A. 80,497
280 RAIA DROGASIL S.A. 80,145
380 FLEURY S.A. 77,384
56° HYPERA S.A. 69,873
840 DIAGNOSTICOS DAAMERICAS.A. 58,374
870 ODONTOPREV S.A. 55,066
90° EMPREENDIMENTOS PAGUE MENOS S.A. 51,519

Fonte: Elaborado pelo autor

Em 2023, o ISE apresentou 7 empresas do setor de Salde e a mais bem posicionada

pelo Score foi a Rede D’OR, na posigdo 26*. Nesse ano, o setor ndo apresentou a saida de

nenhuma empresa, somente a entrada da Pague Menos.

Tabela 24 - Capital humano das empresas do setor de satde em 2021

Ranking Empresa 2021
40 FLEURY S.A. 0,753
120 RAIA DROGASIL S.A. 0,699
500 HYPERAS.A. 0,550
590 ODONTOPREV S.A. 0,502
700 NOTRE DAME INTERMEDICA PARTICIPACOES SA 0,336

Fonte: Elaborado pelo autor

No ano de 2021, referente a dimensdo Capital Humano, somente a empresa Fleury do

setor de Saude ficou entre as 10 melhores.
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Tabela 25 - Capital humano das empresas do setor de saide em 2022

Ranking Empresa 2022
120 RAIA DROGASIL S.A. 0,762
130 FLEURY S.A. 0,756
500 DIAGNOSTICOS DAAMERICAS.A. 0,656
590 Rede D’Or Sédo Luiz S.A. 0,611
66° ODONTOPREV S.A. 0,572
77° HYPERA S.A. 0,496

Fonte: Elaborado pelo autor

No ano de 2022, referente a dimensdo Capital Humano, nenhuma empresa do setor de
saude ficou entre as 10 melhores. No entanto, verifica-se que a média da pontuacdo das

empresas do setor foi de 56,8% para 64,2%.

Tabela 26 - Capital humano das empresas do setor de satde em 2023

Ranking Empresa 2023
100 FLEURY S.A. 0,791
220 RAIA DROGASIL S.A. 0,758
47° Rede D’Or Séo Luiz S.A. 0,704
520 ODONTOPREV S.A. 0,687
63° DIAGNOSTICOS DAAMERICAS.A. 0,636
710 EMPREENDIMENTOS PAGUE MENOS S.A. 0,605
870 HYPERAS.A. 0,510

Fonte: elaborado pelo autor

No ano de 2023, referente a dimensdo Capital Humano, somente a empresa Fleury do
setor de saude ficou entre as 10 melhores. Em 2023, também se constatou um crescimento na

média da pontuacdo das empresas do setor, que foi de 64,2% para 67,0%.

Tabela 27 - Praticas Trabalhistas das empresas do setor de satde em 2021

Ranking Empresa 2021
10° RAIA DROGASIL S.A. 0,766
130 NOTRE DAME INTERMEDICA PARTICIPACOES SA 0,748
18° HYPERAS.A. 0,730
390 ODONTOPREV S.A. 0,641
500 FLEURY S.A. 0,583




Fonte: Elaborado pelo autor
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O tema Praticas Trabalhistas em 2021 apresentou somente uma empresa do setor de

saude entre as 10 melhores empresas, a companhia Raia Drogasil.

Tabela 28 - Praticas Trabalhistas das empresas do setor de satde em 2022

Ranking Empresa 2022
70 HYPERA S.A. 0,860
13° [FLEURY S.A. 0,818
350  |DIAGNOSTICOS DAAMERICAS.A. 0,744
480 RAIA DROGASIL S.A. 0,704
510 ODONTOPREV S.A. 0,689
56° Rede D’Or Séao Luiz S.A. 0,639

Fonte: Elaborado pelo autor

O tema Praticas Trabalhistas em 2022 apresentou somente uma empresa do setor de

salude entre as 10 melhores empresas, a companhia Hypera. O setor apresentou um

crescimen

to na média, que foi de 69,4% para 74,2%.

Tabela 29 - Praticas Trabalhistas das empresas do setor de satde em 2023

Ranking Empresa 2023
290 EMPREENDIMENTOS PAGUE MENOS S.A. 0,796
31° RAIA DROGASIL S.A. 0,793
530 FLEURY S.A. 0,704
610 DIAGNOSTICOS DAAMERICAS.A. 0,683
620 |ODONTOPREV S.A. 0,678
810 HYPERA S.A. 0,516
950 Rede D’Or Sédo Luiz S.A. 0,341

Fonte: Elaborado pelo autor

O tema Praticas Trabalhistas em 2023 ndo apresentou nenhuma empresa do setor de

salde entre as 10 melhores empresas. Em 2023, o setor apresentou uma queda na média, que
foi de 74,2% para 64,4%.

Tabela 30 - Saude e seguranca das empresas do setor de saide em 2021
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Ranking Empresa 2021
10 FLEURY S.A. 0,975
230 HYPERAS.A. 0,775
280 NOTRE DAME INTERMEDICA PARTICIPACOES SA 0,773
640 RAIA DROGASIL S.A. 0,485
690 ODONTOPREV S.A. 0,385

Fonte: Elaborado pelo autor

O tema Salde e Seguranca em 2021 apresentou somente uma empresa do setor de
saude entre as 10 melhores empresas, a companhia Fleury. Em 2021, o setor apresentou uma
média de 67,9%.

Tabela 31 - Saude e segurancga das empresas do setor de saide em 2022

Ranking Empresa 2022
50 ODONTOPREV S.A. 0,925
370 FLEURY S.A. 0,800
440 Rede D’Or Sédo Luiz S.A. 0,750
48° DIAGNOSTICOS DAAMERICAS.A. 0,725
490 HYPERAS.A. 0,725
750 RAIA DROGASIL S.A. 0,600

Fonte: Elaborado pelo autor

O tema Salde e Seguranca em 2022 apresentou somente uma empresa do setor de
saude entre as 10 melhores empresas, a companhia Odontoprev. Em 2022, o setor apresentou

um crescimento na média, que foi de 67,9% para 75,4%.

Tabela 32 - Salde e seguranca das empresas do setor de saude em 2023

Ranking Empresa 2023
40 EMPREENDIMENTOS PAGUE MENOS S.A. 0,927
180 DIAGNOSTICOS DAAMERICAS.A. 0,875
240 HYPERAS.A. 0,850
290 ODONTOPREV S.A. 0,850
430 RAIA DROGASIL S.A. 0,800
820 FLEURY S.A. 0,645
930 Rede D’Or Séao Luiz S.A. 0,460

Fonte: Elaborado pelo autor
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O tema Salde e Seguranca em 2023 apresentou somente uma empresa do setor de

salde entre as 10 melhores empresas, a companhia Pague Menos. Em 2023, o setor

apresentou um crescimento na media, que foi de 75,4% para 77,2%.

Tabela 33 - Engajamento das empresas do setor de satde em 2021

Ranking Empresa 2021
10 FLEURY S.A. 0,736
210 HYPERA S.A. 0,578
280 RAIA DROGASIL S.A. 0,512
340 ODONTOPREV S.A. 0,479
580 NOTRE DAME INTERMEDICA PARTICIPACOES SA 0,337

Fonte: Elaborado pelo autor

O tema Engajamento, Diversidade e Inclusdo em 2021 apresentou somente uma

empresa do setor de Saude entre as 10 melhores empresas, a companhia Fleury. Em 2021, o

setor apresentou uma média de 52,8%.

Tabela 34 - Engajamento das empresas do setor de saude em 2022

Ranking Empresa 2022
8o HYPERAS.A. 0,724
Qo FLEURY S.A. 0,720
150 ODONTOPREYV S.A. 0,672
350 RAIA DROGASIL S.A. 0,586
720 DIAGNOSTICOS DAAMERICAS.A. 0,365
790 Rede D’Or Séo Luiz S.A. 0,282

Fonte: Elaborado pelo autor

O tema Engajamento, Diversidade e Inclusdo em 2022 apresentou duas empresas do

setor de saude entre as 10 melhores empresas, a companhia Hypera e a Fleury. Em 2022, o

setor demonstrou um crescimento na média, que foi de 52,8% para 55,8%.

Tabela 35 - Engajamento das empresas do setor de satde em 2023

Ranking Empresa 2023
10 RAIA DROGASIL S.A. 0,784
160 DIAGNOSTICOS DAAMERICAS.A. 0,675
26° EMPREENDIMENTOS PAGUE MENOS S.A. 0,660
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290 FLEURY S.A. 0,636
310 ODONTOPREV S.A. 0,632
610 Rede D’Or Séo Luiz S.A. 0,534
g2 |HYPERASA. 0,394

Fonte: Elaborado pelo autor

O tema Engajamento, Diversidade e Inclusdo em 2023 apresentou somente uma

empresa do setor de salde entre as 10 melhores empresas, a companhia Raia Drogasil. Em

2023, o setor também demonstrou um crescimento na média, que foi de 55,8% para 61,6%.

Tabela 36 - Evolucdo do nimero de setores participantes do ISE

2021 | 2022 | 2023 | 2022-2021 (%) | 2023-2022 (%)

NuUmero de setores

3 3 4
9 9 3 0,0% 10,3%

Fonte: Elaborado pelo autor

No periodo anal

isado, 0s setores com maiores nimeros de empresas foram Utilidade

Publica/Energia Elétrica (Geracdo e Transmissdo), Financeiro e Outros/Intermediarios

Financeiros/Bancos e C

onsumo Ciclico/Comeércio/Tecidos, Vestuario e Calcados. O Grafico 1

apresenta a evolucdo desses setores ao longo dos anos.

Grafico 1 - Numero de empresas por setor participantes do ISE (setores com maior nimero de

4
| [

2021

Fonte: Elaborado pelo autor

empresas)

6 6
4
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0

2022 2023

| Utilidade Publica/Energia Elétrica (Geragdo e Transmissdo)

® Financeiro e Outros/Intermedidrios Financeiros/Bancos
Consumo Ciclico/Comércio/Tecidos, Vestuario e Calcados
Consumo Ciclico/Construg&o Civil/Incorporacdes

M Salde/Serv.Méd.Hospit.,Analises e Diagndsticos

M Petrdleo, Gas e Biocombustiveis/Exploragdo, Refino e Distribui¢do

B Consumo ndo Ciclico/Alimentos/Carnes e Derivados

m Utilidade Publica/Energia Elétrica (Distribuigdo)
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No ano de 2022, destaca-se o setor de Consumo nédo Ciclico/Agropecudria/Agricultura
devido ao fato do setor ter entrado no ISE em 2022 e com o0 nimero de 3 empresas. Ja no ano
de 2023, o Indice teve a entrada de 4 novos setores, dentre eles: Bens Industriais/Engenharia e
Construcdo/Produtos para Construcdo, Bens Industriais/Transporte/Transporte Rodoviario,
Consumo ndo Ciclico/Alimentos  Processados/Agiicar e  Alcool e  Materiais

Basicos/Quimicos/Quimicos Diversos.

Tabela 37 - Ranking dos 10 melhores setores pela média do Score ISE em 2021

Ranking Setor 2021
Consumo ndo Ciclico/Prod. Uso Pessoal e de Limpeza/Prod. Uso
1° Pessoal 80,890
20 Materiais Basicos/Madeira e Papel/Papel e Celulose 79,800
30 Telecomunicacdes 79,447
40 Utilidade Publica/Agua e Saneamento 79,040
50 Utilidade Publica/Energia Elétrica (Distribuicéo) 78,472
60 Materiais Basicos/Quimicos/Petroquimicos 76,694
70 Bens Industriais/Transporte/Exploracdo de Rodovias 75,558
80 Financeiro e Outros/Intermediarios Financeiros/Bancos 75,023
Qo Materiais Basicos/Madeira e Papel/Madeira 74,547
10°© [Consumo ndo Ciclico/Comércio e Distribuicdo/Alimentos 74,051
Fonte: Elaborado pelo autor
Tabela 38 - Ranking dos 10 melhores setores pela média do Score ISE em 2022
Ranking Setor 2022
10 Materiais Basicos/Mineracao/Minerais Metalicos 86,021
20 Telecomunicacdes 84,914
30 Materiais Basicos/Madeira e Papel/Papel e Celulose 83,924
40 Financeiro e Outros/Intermediarios Financeiros/Bancos 80,398
5o Utilidade Publica/Energia Elétrica (Distribuicéo) 80,194
60 Bens Industriais/Transporte/Exploracdo de Rodovias 79,497
70 Utilidade Publica/Energia Elétrica (Geragdo e Transmissao) 78,939
Consumo ndo Ciclico/Prod. Uso Pessoal e de Limpeza/Prod. Uso
8° Pessoal 78,423
Qo Materiais Basicos/Madeira e Papel/Madeira 77,619
10° Materiais Basicos/Quimicos/Petroquimicos 76,972

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 39 - Ranking dos 10 melhores setores pela média do Score ISE em 2023
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Ranking Setor 2023
10 Materiais Basicos/Mineracdo/Minerais Metalicos 87,309
20 Telecomunicagdes 86,616
30 Materiais Basicos/Madeira e Papel/Papel e Celulose 85,318
40 Consumo ndo Ciclico/Prod. Uso Pessoal e de Limpeza/Prod. Uso Pessoal | 83,517
50 Financeiro e Outros/Intermediarios Financeiros/Bancos 82,463
60 Bens Industriais/Transporte/Exploracdo de Rodovias 81,275
70 Bens Industriais/Transporte/Transporte Ferroviario 79,885
80 Materiais Basicos/Quimicos/Petroquimicos 79,475
Qo Financeiro e Outros/Servicos Financeiros Diversos 79,037
100 | Materiais Basicos/Madeira e Papel/Madeira 78,578

Fonte: Elaborado pelo autor

Dentre os setores que apresentam as melhores médias do Score ISE em 2022,
destacam-se 0s setores de Materiais Basicos/Mineracdo/Minerais Metélicos e de Utilidade
Publica/Energia Elétrica (Geracdo e Transmissdo). Ambos ndo estavam entre as 10 primeiras
posicdes em 2021. O setor de Materiais Basicos/Mineracdo/Minerais Metalicos apresentou
um aumento de 41,64% no valor médio. Ja o setor de Utilidade Publica/Energia Elétrica
(Geragéo e Transmisséo) apresentou um crescimento de 17,16%.

No mesmo ano de 2022, o setor de Utilidade Publica/Agua e Saneamento, que estava
na 42 posicao em 2021, apresentou uma queda de 17,76%, indo para a 302 posicéo.

Quando analisado o ano de 2023, dentre as 10 maiores médias, 0 setor Financeiro e
Outros/Servigos Financeiros Diversos foi 0 que apresentou maior variagdo, crescendo em

23,85% frente ao ano anterior.

Tabela 40 - Ranking dos 10 melhores setores pela média da dimensdo Capital Humano em

2021
Ranking ) Setor 2021
10 Utilidade Publica/Agua e Saneamento 0,79
20 Consumo ndo Ciclico/Bebidas/Cervejas e Refrigerantes 0,76
30 Consumo nao Ciclico/Prod. Uso Pessoal e de Limpeza/Prod. Uso Pessoal 0,72
40 Consumo nao Ciclico/Comércio e Distribuicdo/Alimentos 0,70
50 Bens Industriais/Transporte/Transporte Ferroviario 0,70
60 Utilidade Publica/Energia Elétrica (Distribuicéo) 0,69
70 Consumo nao Ciclico/Alimentos/Alimentos Diversos 0,69
80 Materiais Basicos/Quimicos/Petroquimicos 0,67
Qo Telecomunicagdes 0,67
10° Materiais Basicos/Embalagens 0,66




Fonte: Elaborado pelo autor
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Tabela 41 - Ranking dos 10 melhores setores pela média da dimensdo Capital Humano em

2022
Ranking Setor 2022
10 Bens Industriais/Maquinas e Equipamentos/Mag. e Equip. Industriais 0,83
20 Materiais Basicos/Mineracdo/Minerais Metalicos 0,78
30 Telecomunicagdes 0,76
40 Utilidade Pablica/Energia Elétrica (Distribuicao) 0,74
50 Consumo nao Ciclico/Comeércio e Distribuicdo/Alimentos 0,74
60 Financeiro e Outros/Intermediarios Financeiros/Bancos 0,73
70 Materiais Bésicos/Siderurgia e Metalurgia/Siderurgia 0,72
80 Materiais Basicos/Madeira e Papel/Papel e Celulose 0,72
Qo Utilidade Pablica/Energia Elétrica (Geragdo e Transmissao) 0,72
10° |Materiais Basicos/Embalagens 0,71

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 42 - Ranking dos 10 melhores setores pela média da dimensao Capital Humano em

2023
Ranking Setor 2023
10 Bens Industriais/Maquinas e Equipamentos/Mag. e Equip. Industriais 0,81
20 Materiais Basicos/Mineracdo/Minerais Metalicos 0,80
30 Telecomunicagdes 0,76
40 Financeiro e Outros/Intermediarios Financeiros/Bancos 0,76
50 Materiais Basicos/Embalagens 0,76
60 Materiais Basicos/Madeira e Papel/Papel e Celulose 0,75
70 Consumo ndo Ciclico/Comércio e Distribuicao/Alimentos 0,75
80 Consumo ndo Ciclico/Prod. Uso Pessoal e de Limpeza/Prod. Uso Pessoal 0,75
Qo Bens Industriais/Transporte/Exploracdo de Rodovias 0,75
100 Consumo Ciclico/Comércio/Eletrodomésticos 0,75

Fonte: Elaborado pelo autor

Dentre os setores que apresentam as melhores médias da dimensdo Capital Humano

em 2022, destaca-se que apenas 4 setores estavam entre as 10 maiores médias no ano anterior.

Tais setores sdo: Telecomunicagcbes, Utilidade Publica/Energia Elétrica (Distribuicéo),

Consumo ndo Ciclico/Comércio e Distribuicdo/Alimentos e Materiais Basicos/Embalagens.




54

Considerando as 10 primeiras colocadas, destacam-se o0s setores de Materiais
Basicos/Mineracdo/Minerais Metalicos e Bens Industriais/Maquinas e Equipamentos/Mag. e
Equip. Industriais, que tiveram crescimento de 50,01% e de 45,77%, respectivamente.

Ja no ano de 2023, a variacdo entre os 10 setores com maior média em Capital
Humano é menor, e somente 3 setores ndo estavam entre as maiores médias em 2022. O maior
aumento foi no setor de Consumo ndo Ciclico/Prod. Uso Pessoal e de Limpeza/Prod. Uso
Pessoal que avancou 11,28% quando comparado com 0 ano anterior.

Quando relacionado os setores pelas médias do Score ISE com a da dimenséo Capital
Humano, verifica-se, que no ano de 2021, cinco setores que estavam entre os 10 melhores no
Score também estavam entre os 10 melhores em Capital Humano.

Ja no ano seguinte, 0 numero sobe para 6 setores, ou seja, 6 setores que estavam nas
10 primeiras posi¢cGes na média do Score ISE estavam entre os 10 melhores na média do
Capital Humano.

No ano de 2023, o nimero também foi de 6 setores que estdo entre as 10 melhores

médias tanto no Score ISE quanto em Capital Humano.
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5 DISCUSSAO

A intersecdo entre RSE, critérios ambientais, sociais e de governanca (ESG) e 0s
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) tem sido amplamente discutida na
literatura recente, especialmente no contexto das empresas que compdem o Indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) da B3. O capital humano, com énfase na saude dos
trabalhadores, emerge como um elemento central para o sucesso empresarial sustentavel
(Barra et al., 2024).

Empresas que investem no bem-estar e na saiude de seus funcionérios tendem a
apresentar melhor desempenho financeiro e reputacional. Os dados do estudo indicam
avancos graduais e consistentes nos indicadores do Score ISE. A dimensdo Capital Humano,
cujos temas — Préticas Trabalhistas, Salde e Seguranca do Trabalhador, e Engajamento,
Diversidade e Inclusdo — vém apresentando crescimento continuo no periodo analisado. Esse
movimento corrobora a literatura que enfatiza a correlacdo positiva entre a valorizagdo do
capital humano e o desempenho financeiro e reputacional das empresas (Islam; Amin, 2022).

Observa-se um aumento significativo no nimero de empresas interessadas em
participar da carteira do ISE B3, passando de 45 empresas em 2020 para 110 participantes em
2024. Vale destacar que, até a carteira de 2020, era cobrada uma taxa de inscricdo (R$
35.000,00), que foi extinta em 2021.

O presente estudo descreve e analisa o Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE —
referido como ISE Score), a dimensé&o de Capital Humano e seus principais temas, incluindo
Préaticas Trabalhistas, Saude e Seguranca do Trabalhador, além de Engajamento, Diversidade e
Inclusdo. Entre 2021 e 2023, observa-se uma evolucdo positiva nos indicadores avaliados,
com avangos mais expressivos ocorridos entre 2021 e 2022. O capital humano, especialmente
com énfase na satde dos colaboradores, revela-se como um elemento relevante para o sucesso
sustentavel dos negdcios.

O investimento na saude dos trabalhadores é um fator determinante para o
desempenho organizacional e a sustentabilidade econdmica das empresas. De acordo com 0
relatorio do World Economic Forum (2025), organizagdes que priorizam a saude e o bem-
estar de seus funcionarios apresentam maior produtividade, reducédo de custos com assisténcia
médica e menores indices de absenteismo e turnover. Além disso, um ambiente de trabalho
saudavel contribui para o fortalecimento da cultura organizacional, promovendo maior
engajamento e satisfacdo dos empregados. Essas praticas estdo alinhadas com os principios da

governanca corporativa no contexto do ESG, uma vez que a dimenséo social do ESG enfatiza
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a necessidade de um ambiente laboral que favoreca a qualidade de vida dos trabalhadores e o
equilibrio entre demandas profissionais e pessoais.

Ademais, a crescente pressao regulatoria e a valorizagdo do capital humano por
investidores demonstram a importancia da gestdo da satde ocupacional como um elemento
estratégico para a sustentabilidade empresarial. O relatério destaca que iniciativas bem
estruturadas, como as implementadas por empresas como Novo Nordisk e IKEA Canada,
resultaram na reducéo significativa dos sintomas de estresse e da rotatividade de funcionarios,
respectivamente. Além disso, praticas voltadas ao bem-estar no trabalho podem gerar
impactos econdmicos positivos expressivos, estimados em até US$ 11,7 trilhdes globalmente.
Dessa forma, observa-se que a integracdo de politicas de salde no planejamento estratégico
das corporacbes ndo apenas beneficia os trabalhadores, mas também impulsiona a
competitividade e o crescimento sustentavel das empresas no cenario global (World Economic
Forum, 2025).

Ao longo dos anos algumas empresas deixaram de participar do ISE B3 por ndo
atenderem aos padrfes minimos exigidos pela regulamentacdo (como nos casos de
Americanas, Light e Braskem em 2023) ou para se tornarem empresas de capital fechado
(como a EDP Energias do Brasil, também em 2023). Ressalta-se que esta ultima havia
liderado o ranking do ISE B3 nos dois anos anteriores.

Ainda de acordo com o referido relatério do World Economic Forum (2025), a
formulacéo de estratégias eficazes para a promocao da salde e do bem-estar dos trabalhadores
deve estar fundamentada em dados de qualidade, respaldados por evidéncias cientificas, e
integrados a uma analise de viabilidade econdmica. Nesse sentido, a constru¢do de um estudo
de investimento voltado para a saude organizacional deve considerar os principais fatores
geradores de valor. Esses elementos, que influenciam diretamente a economia global, podem
ser sistematizados em quatro pilares essenciais, aplicaveis a qualquer organizagdo na projecao
de seu retorno sobre o investimento: desempenho e produtividade dos colaboradores,
aprimoramento da gestdo de talentos, reducdo dos custos com assisténcia a salde e

fortalecimento da atratividade para investidores (Figura 2).
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Figura 2 - Fatores de valor para desenvolver oportunidades de investimento na satde e bem-

estar dos funcionarios.
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Fonte: World Economic Forum (2025)

De acordo com Carvalho (2023), conselhos administrativos comprometidos com a
agenda ESG tendem a priorizar investimentos em capital humano, reconhecendo a satde dos
trabalhadores como um ativo estratégico.

E importante destacar que muitas empresas ainda ndo colocam o capital humano como
elemento central de sua estratégia. Por exemplo, em 2021, embora quatro empresas entre as
10 com maior pontuacdo geral no ISE também figurassem entre as 10 primeiras em Capital
Humano, essa mesma tendéncia ndo se repetiu no tema Praticas Trabalhistas. Naguele ano,
apenas uma empresa entre as 10 melhores em Préticas Trabalhistas também estava entre as 10
melhores em Capital Humano (Banco do Brasil SA).

Alves e Ramos (2022) afirmam que a divulgacdo de praticas relacionadas a salde dos
funcionarios nos relatorios de sustentabilidade fortalece a imagem da empresa e atende as
expectativas de stakeholders e investidores.

Observa-se que, entre 2021 e 2023, houve um aumento expressivo no ndmero de
empresas participantes do ISE, reflexo de uma mudanca na metodologia que aumentou a
atratividade do indice. Essa ampliacdo do universo de empresas também foi acompanhada de
um crescimento na diversidade setorial, promovendo maior representatividade e ampliando o

impacto das praticas sustentaveis no mercado brasileiro. Essa evolucdo se alinha ao que
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aponta Amstalden (2023), ao destacar a transparéncia e 0 comprometimento com o ESG como
fatores cruciais para a permanéncia no indice.

Segundo a pesquisa de Micheletto (2023), hd uma tendéncia crescente de
investimentos em programas de saude e bem-estar, refletindo o compromisso com a
sustentabilidade e a responsabilidade social.

A evolucdo das médias nos temas da dimensdo Capital Humano revela ndo apenas
uma melhoria quantitativa, mas também uma mudanca qualitativa nas prioridades
corporativas. O destaque para Engajamento, Diversidade e Inclusdo, com variacdo de 14,5%
de 2021 para 2022 e 3,2% de 2022 para 2023, sinaliza um alinhamento crescente das
empresas com 0s ODS, especialmente 0 ODS 3, que visa garantir uma vida saudavel e
promover o bem-estar para todos (Silva; Beretta, 2022). As empresas lideres no Score ISE,
como Telefonica, Lojas Renner, Companhia Brasileira de Aluminio e Engie, sdo exemplos de
organizagdes que tém demonstrado forte desempenho ndo apenas no indice geral, mas
também nas dimensdes especificas de Capital Humano, evidenciando a integracdo dessas
praticas em sua governanca.

Além disso, os rankings evidenciam uma correlacdo crescente entre o desempenho no
Score ISE e na dimensdo Capital Humano — de 4 empresas em comum entre os top 10 em
2021 para 6 em 2023 — 0 que vai de encontro com a tese de que organizagdes que investem
em pessoas também se destacam em sustentabilidade empresarial. Essa constatacdo €
consistente com os estudos de Cabral, Rangel e Albaneses Junior (2021), que apontam que
empresas que fomentam o desenvolvimento de habilidades e a capacita¢do continua tendem a
obter melhores resultados organizacionais.

Outro ponto que merece atencao € a rotatividade nos rankings por tema, indicando que
embora haja evolucdo, ha também desafios de consisténcia e integracdo dessas praticas nas
estratégias corporativas. A queda acentuada de posi¢Ges de empresas como 0 Banco do Brasil
em temas como Préticas Trabalhistas e Salde e Seguranga no Trabalho, por exemplo, sugere
que a manutencéo de altos padrbes requer compromisso continuo e estruturacao interna, como
apontam Souza et al. (2023).

No setor da salde, observa-se uma trajetoria de crescimento no Score ISE e no Capital
Humano, embora com varia¢es nos rankings especificos. Empresas como Fleury e Raia
Drogasil destacam-se em diferentes temas e periodos, demonstrando que iniciativas bem
estruturadas em salde, seguranca e diversidade sdo capazes de posicionar positivamente as

organizacdes. Esses dados confirmam o que defendem Monsores e Novaes (2022) e Moretti e
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Batista (2020): iniciativas de bem-estar e suporte psicolégico tém impacto direto na
produtividade e retencgéo de talentos.

Diversidade, Equidade e Inclusdo (DEI) sdo temas cada vez mais relevantes para as
organizacdes. No entanto, em 2021, apenas duas empresas estiveram simultaneamente entre
as 10 melhores em DEI e em Capital Humano (Fleury SA e Italsa SA). A diversidade e a
inclusdo no ambiente de trabalho também sdo fatores essenciais para o fortalecimento do
capital humano. Conforme enfatizado por Luz e Alves (2023), organizagfes que implementam
politicas de promocéo a equidade de género, inclusdo racial e apoio a grupos historicamente
marginalizados apresentam melhor desempenho em métricas de governanga e
sustentabilidade. No Brasil, as empresas do ISE B3 vém demonstrando avangos nesse
aspecto, ampliando programas de diversidade e garantindo ambientes de trabalho mais justos
e representativos.

Além disso, a cultura organizacional exerce um papel crucial na valorizagdo do capital
humano. Empresas que cultivam um ambiente de trabalho colaborativo, transparente e
eticamente responsavel sao mais propensas a engajar seus funciondrios e a reduzir taxas de
turnover (Christabel; Hasya; Muharam, 2024).

Outro ponto relevante é a relacdo entre capital humano e inovacdo. De acordo com
estudos recentes, empresas que investem na capacitacdo de seus funcionarios e estimulam um
ambiente de aprendizagem continua apresentam maior capacidade de adaptacdo a mudancas e
desenvolvimento de solugdes inovadoras (Tiezzi, 2021).

Em suma, os dados do ISE evidenciam uma evolucdo que confirma as proposigdes
tedricas discutidas: a valorizacdo do capital humano é essencial para a sustentabilidade
empresarial. A integracdo de praticas de RSE, ESG e alinhamento aos ODS fortalece a
competitividade e reputacdo das empresas, além de contribuir para o desenvolvimento
socioecondmico. As empresas que colocam a saude, o bem-estar, a inclusdo e a capacitacao
no centro de suas estratégias ndo apenas respondem as demandas éticas e regulatdrias da
atualidade, mas fortalecem um modelo de negdcio resiliente.

Portanto, as empresas que integram responsabilidade social empresarial, ESG e 0s
ODS, ao valorizar o capital humano, criam um modelo de negdcios sustentavel e competitivo.
O investimento na salde, na capacitacdo e no bem-estar dos trabalhadores ndo deve ser visto
apenas como uma obrigacdo ética, mas como um fator estratégico que impulsiona inovacéo,
produtividade e resultados financeiros sélidos. A medida que a sociedade exige maior
comprometimento das corpora¢Ges com praticas sustentaveis e socialmente responsaveis, 0

fortalecimento do capital humano se consolida como um pilar essencial para 0 sucesso
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empresarial a longo prazo. A integracdo de praticas de RSE, critérios ESG e alinhamento aos
ODS fortalece a competitividade e a reputacdo corporativa, além de contribuir para o
desenvolvimento socioeconémico.

Apesar da crescente adesdo e importancia do ISE B3, é importante ressaltar que o
carater voluntario da adesdo e o auto declaratério de algumas informacbes podem
comprometer a comparabilidade e a confiabilidade dos dados reportados. Ele pode funcionar
mais como um mecanismo de marketing reputacional do que como um verdadeiro reflexo do
comprometimento sustentavel das empresas. Um estudo realizado por Schleich (2022) com
106 empresas brasileiras listadas no sistema Refinitiv revelou uma lacuna entre politicas de
gestdo de pessoas e suas praticas. A analise da dimenséo social envolvendo salde, seguranga,
treinamento, diversidade e oportunidades em empresas com altos niveis de ESG entre os 2015
e 2019 mostrou que, embora muitas tenham implementado politicas voltadas para seus
colaboradores, a pratica ainda ndo corresponde a elas. Essa discrepancia entre o discurso e a
pratica pode prejudicar a produtividade e a reputacdo da empresa.

Além disso, a implementacdo de praticas de ESG exige recursos organizacionais
significativos, que muitas vezes ndo sdo considerados prioritarios pelas empresas ou nao estao
disponiveis (Albuquerque et al., 2019). A implementacdo dos conceitos ESG exige esfor¢o de
todas as partes interessadas, desde os stakeholders até a organizacdo como um todo,
abrangendo niveis operacional, técnico e estratégico. H4 um grande esforco de gestdo da
mudanca envolvido nesse processo (Quartucci; Branco, 2023).

Dessa maneira, € relevante ressaltar que a divulgacdo voluntaria de informacoes
implica custos adicionais para as empresas, que SO serdo justificadas se os beneficios
percebidos superarem tais custos (Pereira; Lucena; Paiva, 2018).

O capital humano se destaca como elemento estratégico para a sustentabilidade
empresarial, especialmente no contexto das empresas que compdem o ISE B3. Investimentos
em salde, bem-estar e desenvolvimento dos trabalhadores ndo apenas fortalecem o
desempenho organizacional, mas também refletem um compromisso com préaticas
responsaveis e alinhadas aos principios ESG e aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS).

Apesar dos avancos observados, persistem desafios relacionados a adocdo e
mensuracdo efetiva dessas préaticas, 0 que demanda uma atuacdo mais consistente por parte
das liderancas empresariais. Superar essas barreiras implica reconhecer o capital humano

como ativo central, e ndo como custo ou agdo de marketing institucional.
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Conclui-se que as organizacfes que integram de forma genuina o cuidado com as
pessoas a sua estratégia de negdcios estdo mais preparadas para enfrentar os desafios
contemporaneos e contribuir para um ambiente corporativo mais justo, resiliente e
sustentavel.

Os autores Paglia e Machado (2023) realizaram um estudo sobre adocdo de praticas
ESG no Brasil entre 2013 e 2023, revelando que os fatores ESG sdo cada vez mais
importantes para os investidores e consumidores. A pesquisa mostrou que a ado¢do dessas
praticas impactou positivamente no desempenho financeiro e na reputacdo das empresas,
aumentando seu valor. Eles também observaram que o tema ESG tem ganhado relevancia no
contexto brasileiro, no entanto, ainda sdo necessarios estudos mais aprofundados,
principalmente em pequenas e meédias empresas, e em areas como gestdo de pessoas e

retencdo de talentos.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho teve como objetivo geral analisar a evolucéo das empresas participantes
do ISE B3, entre 2021 e 2023, em relagdo & Dimensdo Capital Humano. Através dele, foi
possivel analisar o desempenho de cada empresa entre os anos de 2021 e 2023. No entanto,
ndo foi possivel identificar as razbes organizacionais que levaram algumas empresas a
apresentarem grandes variacdes nos scores dos temas da Dimensao Capital Humano, em anos
consecutivos, conforme foi demonstrado.

Este estudo apresenta algumas limitacbes, como o periodo de andlise. Foram
analisados dados das empresas apenas entre 0s anos de 2021 e 2023. Os resultados das
empresas que integram o ISE B3, ndo refletem o desempenho praticado em filiais de outros
paises. Além disso, ndo se pode afirmar que os resultados das empresas participantes do ISE
B3 refletem o comportamento do mercado nacional e internacional como um todo. A mesma
afirmacdo pode ser realizada na analise foi realizada através de determinados setores
comerciais, que foram agrupados pelas empresas exclusivamente participantes do ISE B3.

Através desse trabalho, futuras pesquisas podem ser realizadas com o mesmo enfoque,
porém maior recorte de tempo, para que seja possivel entender com maior clareza o perfil e 0
comportamento de cada empresa, quando analisamos os temas da Dimensdo Capital Humano.
Utilizando este estudo como apoio, outros estudos que relacionem os dados aqui encontrados,
com dados de empresas ou filiais de outros paises, podem ser elaborados. Também pode ser
utilizado para instigar pesquisadores a estudarem o0 comportamento de determinadas
empresas, individualmente, quanto as praticas de Capital Humano, buscando dessa forma
conhecer suas fraquezas e suas forgas, para que possam ser encontrados solucdes que
fortalecam o desempenho organizacional.

A contribuicdo teorica que este estudo traz, € expandir a literatura sobre como as
empresas participantes do indice estdo desempenhando nos temas do Capital Humano, devido
a sua relevante importancia estratégica. Na pratica, este trabalho pode ser util para os gestores
das proprias empresas que integram o ISE B3, para investidores que se preocupam com
sustentabilidade e com o Capital Humano, além de outros stakeholders.
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