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RESUMO

A governanga corporativa e a responsabilidade socioambiental configuram-se, na atualidade,
como dimensfes cada vez mais interdependentes da gestdo empresarial, refletindo a crescente
exigéncia de mercados, investidores e da sociedade civil por praticas de administracdo
transparentes, éticas e comprometidas com a sustentabilidade. O presente artigo tem como
objetivo analisar a interface entre a governancga corporativa e a responsabilidade socioambiental,
examinando de que forma os principios da transparéncia, da equidade, da prestacdo de contas e
da responsabilidade corporativa se articulam com as demandas ambientais e sociais
contemporaneas, sobretudo no contexto normativo brasileiro. Trata-se de pesquisa bibliogréfica
e documental, de natureza qualitativa e descritiva, fundamentada na legislacdo societaria e
ambiental vigente, em codigos de boas praticas e em produgdo académica nacional e internacional
sobre o tema. Os resultados indicam que a incorporacdo de critérios ambientais, sociais e de
governanca, conhecidos pela sigla ESG, tem reconfigurado os modelos tradicionais de gestao
corporativa, deslocando o foco exclusivo na maximizacdo do lucro para uma perspectiva mais
ampla, orientada pela teoria dos stakeholders e pelo conceito de desenvolvimento sustentavel.
Constatou-se, ainda, que, a despeito dos avancos normativos e institucionais, persistem desafios
relevantes relacionados a efetividade da fiscalizacdo, a padronizacdo dos relatérios de
sustentabilidade e & internalizacdo de praticas socioambientais nas pequenas e médias empresas.
Conclui-se que a governanca corporativa e a responsabilidade socioambiental, quando articuladas
de maneira consistente, constituem instrumentos estratégicos para a geracao de valor sustentavel,
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para a mitigacdo de riscos juridicos e reputacionais e para o fortalecimento da confianca entre
empresas, investidores e sociedade.

Palavras-chave: Governanca Corporativa. Responsabilidade Socioambiental. Sustentabilidade
Empresarial.

ABSTRACT

Corporate governance and socio-environmental responsibility are currently established as
increasingly interdependent dimensions of business management, reflecting the growing demand
from markets, investors and civil society for transparent, ethical and sustainability-committed
administrative practices. This article aims to analyze the interface between corporate governance
and socio-environmental responsibility, examining how the principles of transparency, fairness,
accountability and corporate responsibility relate to contemporary environmental and social
demands, particularly within the Brazilian regulatory context. This is a bibliographic and
documentary study, of a qualitative and descriptive nature, based on current corporate and
environmental legislation, codes of good practice and national and international academic
literature on the subject. The results indicate that the incorporation of environmental, social and
governance criteria, known by the acronym ESG, has reconfigured traditional corporate
management models, shifting the exclusive focus on profit maximization toward a broader
perspective guided by stakeholder theory and the concept of sustainable development. It was also
found that, despite regulatory and institutional advances, relevant challenges persist regarding
enforcement effectiveness, the standardization of sustainability reports and the internalization of
socio-environmental practices among small and medium-sized enterprises. It is concluded that
corporate governance and socio-environmental responsibility, when consistently articulated,
constitute strategic instruments for generating sustainable value, mitigating legal and reputational
risks and strengthening trust among companies, investors and society.

Keywords: Corporate  Governance. Socio-environmental  Responsibility.  Corporate
Sustainability.

RESUMEN

En la actualidad, el gobierno corporativo y la responsabilidad socioambiental se configuran como
dimensiones cada vez mas interdependientes de la gestion empresarial, reflejando la creciente
exigencia de los mercados, los inversores y la sociedad civil de practicas de administracion
transparentes, éticas y comprometidas con la sostenibilidad. El presente articulo tiene como
objetivo analizar la interaccion entre el gobierno corporativo y la responsabilidad socioambiental,
examinando cémo los principios de transparencia, equidad, rendicion de cuentas y
responsabilidad corporativa se articulan con las demandas ambientales y sociales
contemporaneas, especialmente en el contexto normativo brasilefio. Se trata de una investigacion
bibliografica y documental, de naturaleza cualitativa y descriptiva, fundamentada en la
legislacién societaria y ambiental vigente, en cddigos de buenas précticas y en la produccién
académica nacional e internacional sobre el tema. Los resultados indican que la incorporacion de
criterios ambientales, sociales y de gobernanza —conocidos por las siglas ESG— ha
reconfigurado los modelos tradicionales de gestion corporativa, desplazando el enfoque exclusivo
en la maximizacion de beneficios hacia una perspectiva mas amplia, orientada por la teoria de las
partes interesadas (*stakeholders*) y el concepto de desarrollo sostenible. Asimismo, se constatd
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que, a pesar de los avances normativos e institucionales, persisten desafios relevantes
relacionados con la eficacia de la fiscalizacion, la estandarizacion de los informes de
sostenibilidad y la internalizacion de practicas socioambientales en las pequefias y medianas
empresas. Se concluye que el gobierno corporativo y la responsabilidad socioambiental, cuando
se articulan de manera coherente, constituyen instrumentos estratégicos para la generacion de
valor sostenible, la mitigacion de riesgos juridicos y reputacionales, y el fortalecimiento de la
confianza entre empresas, inversores y sociedad.

Palabras clave: Gobierno corporativo. Responsabilidad socioambiental. Sostenibilidad
empresarial.

@ (KT F sta obra estd bajo una Licencia CreativeCommons Atribucién- NoComercial 4.0 Internacional

INTRODUCAO

Nas ultimas décadas, o modelo tradicional de gestdo empresarial, centrado quase
exclusivamente na maximizacdo do retorno financeiro aos acionistas, tem sido crescentemente
questionado diante das pressdes exercidas por investidores, consumidores, 6rgdos reguladores e
pela sociedade civil organizada. Escandalos corporativos de grandes proporcdes, aliados ao
agravamento da crise climatica e ao aumento das desigualdades sociais, contribuiram para
consolidar a percepcdo de que a atuacdo empresarial ndo pode mais ser dissociada de
compromissos éticos, ambientais e sociais mais amplos. Nesse contexto, a governanca
corporativa, compreendida como 0 conjunto de mecanismos que orientam e monitoram a
administracdo das organizacGes, passou a incorporar, de maneira cada vez mais explicita,
principios de responsabilidade socioambiental, dando origem ao que se convencionou chamar de
critérios ambientais, sociais e de governanca, sintetizados pela sigla ESG.

A articulacdo entre governanga corporativa e responsabilidade socioambiental néo
constitui apenas uma tendéncia de mercado, mas expressa uma transformagédo mais profunda na
forma como se concebe a prépria finalidade da empresa. Se, por um lado, a visdo classica atribuia
a corporagdo a fungdo primordial de gerar lucro aos acionistas, por outro, a teoria dos stakeholders
propde uma compreensdao mais ampla, segundo a qual a empresa deve responder também aos
interesses de trabalhadores, comunidades, consumidores e do meio ambiente. Essa mudanca de
paradigma repercute diretamente sobre o direito societario e sobre o direito ambiental, exigindo

dos administradores um dever de diligéncia que ultrapassa a esfera puramente econdmico-
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financeira.

Diante desse cenério, delineia-se 0 seguinte problema de pesquisa: de que forma a
governancga corporativa se articula com a responsabilidade socioambiental na promocao de
praticas empresariais sustentaveis e eticamente responsaveis? A relevancia do estudo decorre
tanto da atualidade do debate sobre sustentabilidade empresarial quanto da necessidade de
compreender, de maneira interdisciplinar, os fundamentos juridicos, econémicos e sociais que
sustentam a convergéncia entre governanca e responsabilidade socioambiental, especialmente no
contexto normativo brasileiro, marcado por avancos regulatorios recentes e por desafios
institucionais persistentes.

O objetivo geral deste artigo consiste em analisar a interface entre a governanga
corporativa e a responsabilidade socioambiental, examinando seus fundamentos teoricos, seu
tratamento no ordenamento juridico brasileiro e os desafios relacionados a sua efetivacdo pratica.
Para tanto, definem-se como objetivos especificos: compreender os principios e a evolugdo
historica da governanga corporativa; discutir os fundamentos tedricos da responsabilidade
socioambiental e do movimento ESG; e identificar os principais desafios normativos e
institucionais para a efetivacdo de préaticas de governanga socioambiental no contexto empresarial
brasileiro.

Para alcancar tais objetivos, adotou-se a pesquisa bibliografica e documental, de natureza
qualitativa e descritiva, cujos procedimentos séo detalhados na terceira se¢do deste artigo. O texto
estd organizado em cinco se¢des, além desta introducdo: o referencial tedrico, que discute 0s
conceitos de governanga corporativa, de responsabilidade socioambiental e sua interface no
ordenamento juridico brasileiro; a metodologia, que descreve os procedimentos adotados na
pesquisa; os resultados e a discussdo, que sistematizam e analisam criticamente os achados da
literatura e da legislacdo consultadas; e, por fim, as considera¢des finais, nas quais se retomam o
problema e o0s objetivos da pesquisa, sintetizando as principais contribui¢Ges, limitagOes e

possibilidades de estudos futuros.

REFERENCIAL TEORICO

Governanga Corporativa: Conceitos, Principios e Evolugédo Historica

A governanca corporativa pode ser definida como o sistema pelo qual as organizagdes séo
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dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre socios, conselho de
administragdo, diretoria, 6rgdos de fiscalizacdo e demais partes interessadas. Segundo o Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa, as boas praticas de governanca convertem principios em
recomendac0es objetivas, alinhando interesses com a finalidade de preservar e otimizar o valor
econémico de longo prazo da organizagéo, facilitando seu acesso a recursos e contribuindo para
a qualidade da gestdo, para sua longevidade e para o bem comum (IBGC, 2015). Os pilares
fundamentais desse sistema sdo a transparéncia, a equidade, a prestacdo de contas e a
responsabilidade corporativa, principios que orientam tanto a atuacao dos administradores quanto
a relacdo da empresa com seus diferentes publicos de interesse.

A preocupacao com a governanga corporativa ganhou impulso a partir da constatacao, ja
identificada por estudos classicos sobre a separacdo entre propriedade e controle nas grandes
corporacdes, de que a dispersdo acionaria tende a gerar conflitos de agéncia entre os interesses
dos administradores e os interesses dos proprietarios. Esses conflitos tornaram-se particularmente
evidentes diante de sucessivos escandalos corporativos ocorridos no final do século XX e no
inicio do século XXI, os quais evidenciaram fragilidades nos mecanismos de controle interno e
de fiscalizacdo das grandes companhias, impulsionando reformas regulatérias significativas em
diversos paises (Andrade; Rossetti, 2004). Esse movimento de reforma internacional culminou
na consolidacao de diretrizes voltadas a harmonizacao das préticas de governanca entre diferentes
jurisdicBes, a exemplo dos principios recomendados pela Organizacdo para a Cooperacao e
Desenvolvimento Econdmico, que preconizam marcos regulatérios capazes de assegurar
transparéncia, responsabilizacdo e protecdo equitativa aos acionistas em qualquer contexto
nacional (OECD, 2015).

No Brasil, a consolidacdo da governanga corporativa como campo de estudo e de préatica
institucional remonta a década de 1990, com a criacdo do Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa e, posteriormente, com a estruturacdo de segmentos diferenciados de listagem na B3,
a exemplo do Novo Mercado, que exigem das companhias listadas niveis mais elevados de
transparéncia e de protegéo aos acionistas minoritarios. Paralelamente, a Lei das Sociedades por
Acdes estabelece deveres fiduciarios aos administradores, entre os quais o dever de diligéncia, 0
dever de lealdade e o dever de informar, que constituem a base normativa sobre a qual se assentam
as praticas de governanca no ambiente empresarial brasileiro (Brasil, 1976).

Silveira (2010) observa que a governanga corporativa, embora tenha origem associada a

protecdo dos interesses de acionistas e de investidores, evoluiu para incorporar uma compreensao
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mais ampla, que reconhece a empresa como uma instituicdo inserida em uma rede de relacfes
sociais, econdémicas e ambientais. Essa ampliacdo conceitual é determinante para a compreensao
da interface entre governanca corporativa e responsabilidade socioambiental, tema explorado nas

secOes seguintes deste artigo.

Responsabilidade Socioambiental e 0 Movimento ESG

A responsabilidade socioambiental corporativa refere-se ao conjunto de compromissos
assumidos pelas empresas para além de suas obrigacfes estritamente econémicas e legais,
contemplando impactos sociais e ambientais decorrentes de sua atuacdo. O debate académico
sobre 0 tema remonta a discussdo classica travada entre Milton Friedman, para quem a Unica
responsabilidade social da empresa consistiriaem maximizar seus lucros dentro dos limites legais
(Friedman, 1970), e a perspectiva posteriormente consolidada pela teoria dos stakeholders,
segundo a qual a empresa deve considerar, em sua tomada de decisdo, 0s interesses de todos 0s
grupos afetados por sua atividade, e ndo apenas os interesses dos acionistas (Freeman, 1984).

Carroll (1991) contribuiu significativamente para a sistematizacao desse debate ao propor
um modelo piramidal da responsabilidade social corporativa, estruturado em quatro dimensoes
hierarquicamente articuladas: as responsabilidades econémicas, as responsabilidades legais, as
responsabilidades éticas e as responsabilidades filantrdpicas. Esse modelo evidencia que a
responsabilidade social ndo se opde a geracao de lucro, mas pressupde que essa geracao de valor
ocorra em conformidade com a lei, com padr@es éticos socialmente reconhecidos e, idealmente,
com contribui¢des voluntarias para o bem-estar da comunidade. No cenéario brasileiro, Tendrio
(2006) reforca que a responsabilidade social empresarial ndo pode ser reduzida a agdes pontuais
de caréater assistencial, devendo traduzir-se em uma gestdo ética e socialmente comprometida,
capaz de incorporar, de maneira transversal, 0s principios discutidos por Freeman e por Carroll
as relagdes da empresa com empregados, fornecedores, comunidades e demais publicos de
interesse.

Paralelamente ao debate sobre responsabilidade social, consolidou-se o conceito de
desenvolvimento sustentavel, definido pelo Relatorio Brundtland como aquele capaz de satisfazer
as necessidades do presente sem comprometer a capacidade das geracdes futuras de satisfazerem
suas proprias necessidades (World Commission on Environment and Development, 1987). A

partir dessa nogdo, Elkington (1997) prop6s o conceito de triple bottom line, segundo o qual o
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desempenho empresarial deveria ser avaliado a partir de trés dimensdes interdependentes: a
econdmica, a social e a ambiental, cuja integracdo passou a orientar boa parte das préaticas de
sustentabilidade corporativa adotadas nas décadas seguintes.

Nesse contexto, emergiu o conceito de ESG, sigla que relne os critérios ambientais,
sociais e de governanca utilizados por investidores e por agéncias de avaliacdo para mensurar o
desempenho socioambiental das empresas. A Agenda 2030 para o Desenvolvimento Sustentével,
adotada pela Organizacdo das Nagdes Unidas, reforcou essa agenda ao estabelecer dezessete
objetivos globais que orientam governos, organizacfes e empresas na promocao de um
desenvolvimento economicamente vidvel, socialmente justo e ambientalmente responsavel
(ONU, 2015). A crescente adesdo de investidores institucionais a critérios ESG na avalia¢do de
risco e de oportunidade tem pressionado as empresas a incorporarem, de maneira estruturada,

indicadores socioambientais em seus processos de gestdo e de divulgacdo de informacoes.

A Interface Entre Governanca Corporativa e Responsabilidade Socioambiental no

Ordenamento Juridico Brasileiro

No ordenamento juridico brasileiro, a interface entre governanca corporativa e
responsabilidade socioambiental encontra fundamento em diferentes marcos normativos. A
Politica Nacional do Meio Ambiente estabelece principios e instrumentos de protecdo ambiental
aplicaveis a atividade empresarial, entre 0s quais se destacam a avaliacao de impactos ambientais,
o licenciamento ambiental e a responsabilizacdo objetiva por danos causados ao meio ambiente,
independentemente da existéncia de culpa (Brasil, 1981). Essa responsabilizacdo objetiva reforga
a necessidade de que as empresas incorporem a gestdo de riscos ambientais como elemento
central de sua governanca, € ndo como aspecto meramente acessorio de sua atuacao.

O Cadigo Florestal, por sua vez, impde obrigacdes especificas relacionadas a protecédo de
areas de preservacdo permanente e de reserva legal, com repercussdes diretas sobre
empreendimentos econémicos que dependem, direta ou indiretamente, do uso do solo e dos
recursos naturais (Brasil, 2012). Some-se a isso 0 crescente movimento regulatério da Comisséo
de Valores Mobiliarios voltado a exigéncia de maior transparéncia das companhias abertas quanto
a informac0es de natureza socioambiental, o que se reflete na exigéncia de divulgacéo de praticas
de governanca corporativa e de fatores de sustentabilidade relevantes para a tomada de decisao

de investidores (Comissao de Valores Mobiliarios, 2021).
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Do ponto de vista doutrinario, Milaré (2015) destaca que o direito ambiental brasileiro
tem incorporado, de maneira crescente, instrumentos de natureza preventiva e dialdgica, que
buscam antecipar-se a ocorréncia de danos ambientais por meio da responsabilizacdo das
empresas em seus proprios processos decisorios internos, o que aproxima o direito ambiental da
I6gica preventiva ja consolidada no campo da governanca corporativa. Da mesma forma, Coelho
(2016) observa que os deveres fiducidrios dos administradores, tradicionalmente vinculados a
protecdo do interesse dos sécios, tém sido reinterpretados a luz da funcdo social da empresa,
prevista no ordenamento juridico brasileiro, de modo a contemplar também os interesses de
trabalhadores, de consumidores e da coletividade afetada pela atividade empresarial. Na pratica
empresarial, essa logica preventiva materializa-se por meio da adocdo de sistemas de gestdo
ambiental corporativa, fundamentados em instrumentos como auditorias ambientais,
certificacbes voluntarias e planos de gerenciamento de riscos, que permitem a empresa
internalizar, em sua rotina produtiva, os principios normativos de protecdo ao meio ambiente
(Barbieri, 2007).

Essa convergéncia normativa evidencia que a governanca corporativa e a responsabilidade
socioambiental, embora tenham origens teoricas distintas, a primeira associada a protecdo de
investidores e a segunda associada a ética empresarial e a protecdo ambiental, encontram, no
direito brasileiro contemporaneo, pontos de conexdo cada vez mais estreitos, que reforcam a
necessidade de uma abordagem integrada tanto na formulagéo de politicas regulatérias quanto na

pratica cotidiana da administracdo empresarial.

METODOLOGIA

O presente estudo caracteriza-se como pesquisa bibliografica e documental, de natureza
qualitativa e descritiva. A pesquisa bibliografica relaciona-se com a coleta de obras ja publicadas
sobre o tema, permitindo ao pesquisador se fundamentar no assunto para compreender e analisar
as diferentes contribui¢Ges oferecidas por autores nacionais e internacionais acerca da governanga
corporativa e da responsabilidade socioambiental. Complementarmente, a pesquisa documental
voltou-se a anélise da legislacdo societaria e ambiental brasileira, de codigos de boas praticas de
governanga e de documentos normativos internacionais relacionados ao tema, permitindo a
compreensdo do arcabouco juridico que fundamenta a interface entre esses dois campos.

O levantamento do material foi realizado a partir da selegéo de livros, artigos cientificos,
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legislagdo, codigos institucionais e documentos internacionais relacionados a governanca
corporativa, a responsabilidade social empresarial, ao desenvolvimento sustentavel e ao
movimento ESG. Priorizou-se, sempre que possivel, a utilizacdo de fontes primarias, como textos
legais e cddigos de boas préticas, e de obras de referéncia amplamente reconhecidas na literatura
nacional e internacional sobre o tema, de modo a assegurar a confiabilidade e a atualidade das
informagdes apresentadas.

O material selecionado foi lido, fichado e organizado tematicamente em torno de trés
eixos centrais: os fundamentos conceituais e historicos da governanca corporativa, 0S
fundamentos tedricos da responsabilidade socioambiental e do movimento ESG, e o tratamento
juridico dessa interface no ordenamento brasileiro. Essa organizacdo tematica subsidiou tanto a
construcao do referencial tedrico quanto a analise critica apresentada na secdo de resultados e
discusséo, permitindo a identificacdo de convergéncias, de tensdes e de desafios relacionados a

efetivacdo pratica da governanca socioambiental no contexto empresarial brasileiro.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Os pilares da Governanca Corporativa Aplicados a Sustentabilidade

A anélise do material bibliografico e documental selecionado permite afirmar que os
quatro pilares classicos da governanca corporativa, a transparéncia, a equidade, a prestacdo de
contas e a responsabilidade corporativa, encontram aplicacdo direta e cada vez mais explicita no
campo da sustentabilidade empresarial. A transparéncia, tradicionalmente associada a divulgacao
de informacBes financeiras, passou a englobar também a divulgacdo de informacdes
socioambientais, por meio de relatérios de sustentabilidade que buscam demonstrar aos
investidores e a sociedade os impactos ambientais e sociais da atividade empresarial (IBGC,
2015; Comisséo de Valores Mobiliarios, 2021).

A equidade, por sua vez, ganha nova dimensdo ao ser interpretada ndo apenas como
tratamento igualitario entre acionistas, mas como consideracdo equitativa dos interesses de
diferentes grupos afetados pela atividade empresarial, em consonancia com a teoria dos
stakeholders proposta por Freeman (1984). Ja a prestacdo de contas e a responsabilidade
corporativa, ao incorporarem a dimensdo socioambiental, reforcam a ideia de que os

administradores respondem nédo apenas pelos resultados financeiros da companhia, mas também
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pelas consequéncias sociais e ambientais de suas decisdes, 0 que se alinha a responsabilizacdo
objetiva prevista na legislacdo ambiental brasileira (Brasil, 1981).

Observa-se, assim, que o conselho de administracdo assume papel central na articulacao
entre governanca e sustentabilidade, cabendo a esse 6rgdo a definicdo de diretrizes estratégicas
que incorporem riscos e oportunidades socioambientais, bem como a supervisdo da atuacdo da
diretoria executiva quanto ao cumprimento dessas diretrizes. Silveira (2010) reforca que a
efetividade dessa supervisdo depende diretamente da composicdo e da independéncia do
conselho, fatores que influenciam diretamente a capacidade da organizacdo de equilibrar

interesses econdmicos de curto prazo com compromissos socioambientais de longo prazo.

Responsabilidade Socioambiental como Vetor de Valor e de Gestao de Riscos

Os resultados da revisdo indicam que a responsabilidade socioambiental deixou de ser
compreendida como custo ou como atividade meramente filantrdpica, passando a ser reconhecida
como vetor estratégico de geracdo de valor e de gestdo de riscos empresariais. Empresas que
incorporam praticas consistentes de responsabilidade socioambiental tendem a apresentar menor
exposi¢do a riscos juridicos decorrentes de passivos ambientais, menor probabilidade de sancGes
regulatérias e maior resiliéncia diante de crises reputacionais, o que se reflete positivamente em
sua capacidade de acesso a capital e em sua valorizacdo perante investidores institucionais
orientados por critérios ESG (Elkington, 1997; Silveira, 2010).

Esse achado dialoga diretamente com o modelo piramidal de Carroll (1991), na medida
em que evidencia que o cumprimento das responsabilidades legais e éticas, longe de representar
apenas uma limitacdo a atuacdao empresarial, constitui condicdo para a sustentabilidade financeira
da organizacdo no médio e no longo prazo. A convergéncia entre a literatura de governanca
corporativa e a literatura de responsabilidade social corporativa reforca, portanto, a superagéo da
dicotomia classica entre lucro e responsabilidade socioambiental, evidenciando que ambas as
dimens6es podem ser mutuamente reforgadoras quando adequadamente geridas.

Verifica-se, ainda, que a adesdo a critérios ESG tem se tornado, progressivamente,
requisito de acesso a determinadas linhas de financiamento e a determinados segmentos de
investidores institucionais, o que transforma a responsabilidade socioambiental em elemento
relevante da propria competitividade empresarial. Esse movimento é particularmente perceptivel

em companhias listadas em segmentos diferenciados de governanca na B3, nos quais a exigéncia
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de maior transparéncia socioambiental se soma as exigéncias tradicionais de protecdo a acionistas
minoritérios, consolidando um padréo de gestdo mais alinhado as demandas contemporaneas do

mercado de capitais.

Desafios Normativos e Institucionais para a Efetivacdo da Governanga Socioambiental no
Brasil

A despeito dos avancos normativos e institucionais discutidos ao longo deste artigo, a
literatura revisada aponta desafios relevantes para a efetivagéo da governanca socioambiental no
contexto empresarial brasileiro. Um dos principais desafios refere-se ao fendbmeno conhecido
como greenwashing, no qual empresas divulgam informacdes socioambientais que ndo
correspondem, de fato, as suas praticas internas, comprometendo a credibilidade dos relatorios
de sustentabilidade e dificultando a comparabilidade entre diferentes organizacbes (Milaré,
2015). Esse fendbmeno reforga a necessidade de padronizacéo e de auditoria independente das
informacdes socioambientais divulgadas pelas empresas.

Outro desafio relevante refere-se a fragmentacgéo regulatdria, uma vez que as exigéncias
relacionadas a governanca socioambiental encontram-se dispersas entre diferentes marcos
normativos, como a legislacdo societéria, a legislacdo ambiental e as normas infralegais emitidas
pela Comissdo de Valores Mobiliarios, sem que exista, até 0 momento, um marco regulatério
unificado e especifico para a divulgacao de informacdes ESG no Brasil (Comissdo de Valores
Mobiliarios, 2021). Essa fragmentacdo dificulta tanto o cumprimento das obrigacdes por parte
das empresas quanto a fiscalizagdo por parte dos 6rgaos reguladores.

Adicionalmente, observa-se que a internalizacdo de praticas de governanca
socioambiental permanece significativamente mais avancada entre grandes companhias listadas
em bolsa do gue entre pequenas e médias empresas, as quais frequentemente carecem de recursos
técnicos e financeiros para estruturar sistemas de gestdo socioambiental robustos (Andrade;
Rossetti, 2004). Essa disparidade sugere a necessidade de politicas publicas de incentivo e de
capacitacdo voltadas especificamente a esse segmento empresarial, de modo a evitar que a agenda
ESG se torne exclusividade de grandes corporac¢@es, ampliando, ao contrério, sua capilaridade

para o conjunto da economia nacional.
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ContribuicOes para a Pratica Empresarial e para a Formulacéo de Politicas Regulatorias

A sistematizacdo da literatura e da legislacdo revisadas permite extrair contribuicdes
relevantes tanto para a pratica empresarial quanto para a formulacdo de politicas regulatérias
voltadas & governanga socioambiental. No plano da prética empresarial, destaca-se a importancia
de que os conselhos de administragdo incorporem, de maneira estruturada, comités ou
responsaveis especificos pela supervisdo de riscos e de oportunidades socioambientais,
assegurando que essas questdes sejam tratadas com o mesmo nivel de prioridade estratégica
atribuido as questdes financeiras tradicionais (IBGC, 2015; Silveira, 2010).

No plano regulatorio, os achados desta pesquisa reforcam a relevancia de se avancar na
padronizacdo dos relatorios de sustentabilidade, de modo a assegurar maior comparabilidade e
confiabilidade das informacdes socioambientais divulgadas pelas empresas brasileiras, em linha
com iniciativas internacionais de harmonizacdo de padrdes de divulgacdo ESG. Reforca-se,
ainda, a importancia de politicas publicas que incentivem a adocdo de préticas de governanca
socioambiental por pequenas e médias empresas, por meio de linhas de crédito diferenciadas, de
programas de capacitacdo técnica e de simplificacdo regulatéria proporcional ao porte da
empresa.

Por fim, observa-se que a producdo académica brasileira sobre a interface entre
governanga corporativa e responsabilidade socioambiental, embora crescente, ainda concentra-se
predominantemente em grandes companhias listadas em bolsa, havendo escassez de estudos
empiricos voltados a realidade de pequenas e médias empresas e de organizaces do terceiro
setor. Essa lacuna aponta para um campo fértil de investigacdo futura, capaz de fornecer subsidios
mais amplos e representativos para a formulacdo de politicas publicas e de préaticas de gestdo

adequadas a diversidade do tecido empresarial brasileiro.

CONSIDERAGCOES FINAIS

Este artigo teve como propdsito analisar a interface entre a governanga corporativa e a
responsabilidade socioambiental, buscando responder ao seguinte problema de pesquisa: de que
forma a governanca corporativa se articula com a responsabilidade socioambiental na promocéo
de praticas empresariais sustentaveis e eticamente responsaveis? A partir da revisao bibliogréfica

e documental realizada, foi possivel constatar que essa articulacdo se manifesta tanto no plano
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tedrico, por meio da convergéncia entre a teoria dos stakeholders e os principios da governanga
corporativa, quanto no plano normativo, por meio da crescente incorporacdo de exigéncias
socioambientais a legislacdo societaria, ambiental e regulatéria brasileira.

Os resultados permitem afirmar que a responsabilidade socioambiental, quando articulada
aos pilares da transparéncia, da equidade, da prestacdo de contas e da responsabilidade
corporativa, constitui instrumento estratégico para a geracdo de valor sustentavel e para a
mitigacdo de riscos juridicos, financeiros e reputacionais. Constatou-se, também, que persistem
desafios relevantes relacionados ao fenémeno do greenwashing, a fragmentacéo regulatoria e a
disparidade entre grandes corporacdes e pequenas e médias empresas quanto a internalizacéo de
praticas de governanga socioambiental, revelando a necessidade de avancos institucionais que
assegurem maior padronizacao, transparéncia e capilaridade dessa agenda.

Como limitacdo deste estudo, reconhece-se que a natureza bibliografica e documental da
pesquisa ndo permitiu a coleta de dados empiricos junto a empresas, investidores ou reguladores,
0 que restringe a analise ao conhecimento ja sistematizado na literatura e na legislacéo vigente.
Sugere-se, para estudos futuros, a realizacdo de pesquisas empiricas que investiguem a
efetividade pratica de mecanismos de governanca socioambiental em diferentes portes e setores
empresariais, bem como estudos comparados entre o modelo regulatério brasileiro e experiéncias
internacionais de padronizacdo de relatérios ESG.

Por fim, reafirma-se que a articulacdo entre governanca corporativa e responsabilidade
socioambiental representa ndo apenas uma tendéncia regulatéria ou mercadologica, mas uma
transformacéo estrutural na forma como se concebe a finalidade da empresa contemporanea, cada
vez mais chamada a responder, de maneira integrada, aos interesses econdmicos, sociais e

ambientais dos diferentes puablicos com os quais se relaciona.
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