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RESUMO

Este artigo apresenta pesquisa que objetivou analisar as praticas
de Economia Circular e de Environment Social and Governance
adotadas pelas empresas listadas no Indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) da Bolsa Brasil Balcao (B3). Metodologica-
mente, esta pesquisa é de natureza aplicada, caracterizada como
exploratdria, de abordagem qualitativa e do tipo documental.
Na condicao de empresas em destaque para a sustentabilidade
observou-se que uma parcela significativa das empresas (41,38%)
que compuseram o Indice de Sustentabilidade Empresarial
nao apresenta sequer a mengao do termo Economia Circular
em seus relatdrios de desempenho. E, mesmo as empresas que
apresentam o termo Economia Circular em seus relatdrios, o
fazem sem expressar o desempenho esperado e o obtido, ndo
explicitando assim a adequacao de suas ac¢des. Nas empresas que
manifestaram o termo Economia Circular em seus relatodrios, as
agoes apresentadas guardaram estrita ligacdo com a perspectiva
ambiental e social, estabelecendo adjacéncias entre as praticas de
Economia Circular e Environment Social and Governance.
Palavras-chave: Economia Circular; Environment Social and
Governance; Indice de Sustentabilidade Empresarial; Bolsa de
Valores; B3.
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ABSTRAT

This article presents a research that aimed to analyze the Circu-
lar Economy and Social Environment and Governance practices
adopted by companies listed in the Corporate Sustainability
Index (ISE) of Bolsa Brasil Balcao (B3). Methodologically, this
research is of an applied nature, characterized as exploratory,
qualitative approach and documentary type. As companies hi-
ghlighted for sustainability, it was observed that a significant
portion of the companies (41.38%) that made up the Corporate
Sustainability Index do not even mention the term Circular
Economy in their performance reports. And even companies
that present the term Circular Economy in their reports do so
without expressing the expected and achieved performance, thus
not explaining the adequacy of their actions. In the companies
that expressed the term Circular Economy in their reports, the
actions presented were closely linked to the environmental and
social perspective, establishing adjacencies between the practices
of Circular Economy and Environment Social and Governance.
Keywords: Circular Economy; Social Environment and Governance;
Corporate Sustainability Index; Stock Exchange; B3.

1. INTRODUCAO

A previsao de que a populagao mundial atinja 9.6 bilhoes de
pessoas em 2050 (ONU, 2019), reforca a emergente preocupagao
mundial sobre a disponibilidade de recursos naturais para atender o
atual padrao de consumo da humanidade. Assim, o estabelecimento
de novos paradigmas econdmicos, sociais, ambientais e de governan-
ca se faz necessario para que o equilibrio entre a disponibilidade e
o uso de recursos naturais ocorra em consonancia com uma forma
de desenvolvimento que seja sustentavel.

O conceito Triple Bottom Line (TBL) ou Tripé da Sustentabilidade,
estabelece a necessidade de as empresas inserirem em suas estraté-
gias as dimensdes econdmica, social e ambiental. A adogao destes
pilares, potencialmente valoriza as empresas por se posicionarem
como sustentdveis e, assim, mitigarem problemas ambientais e in-
corporarem questdes sociais aos modelos de negocios (ELKINGTON,
1997). Recentemente, o autor estabeleceu uma nova abordagem de
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capitalismo mais regenerativo e menos predatorio, consubstancian-
do os escopos da sustentabilidade e da Responsabilidade Social
Corporativa (RSC) por meio da inclusao de governanga nessa es-
trutura. Nesta perspectiva, emana o conceito de Environment Social
and Governance (ESG), que implica na redugao de riscos ambientais,
sociais e financeiros, de forma a atrair investidores e acionistas
(ELKINGTON, 2020).

A tendéncia mundial de investidores optarem por empresas
rentaveis e, a0 mesmo tempo sustentaveis, denotando Responsabi-
lidade Social Corporativa pode ser observada em fundos de Socially
Responsible Investments (SRI), que sugerem baixo risco e alto retorno,
ao listarem empresas que preencham tais requisitos, valorizando a
imagem perante o mercado (ALMEIDA, 2007). O SRI propde que
empresas sustentaveis geram valor para os acionistas ao mitiga-
rem riscos econdomicos, sociais e ambientais (ROSA et al., 2010; B3,
2021). Assim, o SRI se posiciona como um importante referencial
aos investidores, que buscam empresas que ofertem retorno social
e ambiental, além do economico.

As organizagOes que incorporam gestao socioambientalmente
responsavel e boas praticas de governanca sao interpretadas como
mais seguras para aporte de recursos do mercado de agdes, pois
incorporam, tanto os aspectos financeiros e gestao de riscos, quan-
to, elementos éticos e morais, especialmente a anticorrupgao e o
compliance (GODFREY et al., 2009).

A Economia Linear (EL) baseada na extragdo, producao, uso
e descarte de recursos e materiais, se posiciona em obsolescéncia
frente a estes novos principios de atuagao organizacional, por ndo
apresentar respostas adequadas aos desafios da geragao de residu-
os e do esgotamento dos recursos naturais (EMF, 2012). O modelo
de EL esta migrando para um modelo de negdcios que considera a
Economia Circular (EC), que se apoia na redug¢ao no consumo de
recursos naturais e na reutilizagao dos produtos (EMF, 2015).

A literatura apresenta estudos que analisam a interface de ESG
com as organizagOes e com a sociedade. A pesquisa de Homrich et al.
(2018) indica a falta de consenso entre as terminologias e defini¢des
e uma maior atencao aos assuntos relacionados a cadeia de abasteci-
mento e modelos de negdcio. Christensen (2021) enfatiza a relevancia
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das cidades no processo de transformagao das organizagdes e da
sociedade para uma EC. Adicionalmente, o estudo de Upadhyay et
al. (2021) expressa a possibilidade de as empresas utilizarem casos
exitosos de institui¢des de outros setores da economia como base
para a implementacao de seus modelos de EC. Identifica-se inclusive
criticas de supostas praticas de EC associadas a questdes de sus-
tentabilidade, por apresentarem efeitos negativos ao meio ambiente
e a sociedade, contrapondo-se assim a proposi¢ao de uma relacao
positiva entre estes fatores (VELENTURF; PURNELL, 2021).

Apesar da diversidade de estudos abordando o ESG, observa-se
que a tematica ainda se apresenta em construcao e em busca de ad-
jacéncias com outras areas de estudo. Nesta perspectiva, este estudo
inova ao abordar lacuna identificada na andlise de adjacéncias entre
o ESG e EC. Neste contexto, identifica-se como um dos pontos de
contato entre os temas, o desempenho econdmico das empresas. A
abordagem desta perspectiva nao minimiza a relevancia dos demais
temas envolvidos, mas busca analisar a influéncia dos fatores em
uma perspectiva de comparagao. Vale destacar, que as organizagdes,
por sua vez, dependem da gestao dos mecanismos de governanga
(SANTOQOS, 1997) com o desafio de equilibrar desempenho e confor-
midade e, a0 mesmo tempo, atendendo as expectativas das partes
interessadas, os stakeholders (JSE SRI INDEX, 2004).

A associacao de aspectos tao intrincados induz este estudo ao
objetivo de analisar as praticas de ESG e de EC adotadas pelas em-
presas listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE). O
ISE se constitui de um grupo de empresas listadas na bolsa de valo-
res oficial do Brasil - B3 (Brasil, Bolsa, Balcao), com gestdao voltada
para os principios da sustentabilidade. Além desta Introducao, este
artigo apresenta o Referencial Teorico, os Procedimentos Metodolo-
gicos, a Andlise dos Dados, a Discussao e a Conclusao.

2. REFERENCIAL TEORICO

Considerando-se o exposto na introdugao deste texto e a neces-
sidade de uma forma de desenvolvimento que seja mais sustentavel,
autores como Elkington (1997, 2020), Pereira (2013); Ghiselline et al.
(2016), Schwach et al. (2017), Machado Jr. et al. (2018) e Suarez-Eiroa
et al. (2019), estdo adicionando atualmente a dimensao governanga
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ao TBL, sendo utilizado o termo ESG para evidenciar a¢des, projetos
e programas organizacionais que consideram em suas praticas a EC.
Esta nova perspectiva busca atrair investidores, e simultaneamente
atender as demandas dos diversos stakeholders.

Nesse sentido a Organizacao das Nagoes Unidas ONU estabe-
leceu a Agenda 2030 composta de um conjunto de 17 Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS), 169 metas e 13 indicadores
(ONU, 2015). Os 17 ODS sao orientagOes claras, integradas e indi-
visiveis, que de forma equilibrada mesclam as trés dimensoes do
desenvolvimento sustentavel: a econdmica, a social e a ambiental
(ONU, 2015).

Ha organizagdes que identificam questdes de sustentabilidade
como estrategicamente importantes e divulgam informagoes sobre
as praticas ambientais, sociais e de governanga em seus processos
de alocagao de capital (KHAN et al., 2016).

A competitividade das empresas incorpora as estratégias de
negocios que abarcam a sustentabilidade em conjunto com ESG
ou, como utilizado na lingua portuguesa, Ambiental, Social e de
Governanga (ASG). O padrao de divulgag¢des ESG e as abordagens
na implementacdo dessas praticas sao dois aspectos essenciais para
estabelecer uma vantagem competitiva (JASNI et al., 2019). Os inves-
tidores aceitam novas oportunidades na criagdo de valor financeiro
e sustentavel se as organizac¢des estabelecerem uma abordagem para
a gestdo de riscos sociais e ambientais (LOUCEH, 2009), bem como
para atender a requisitos de exportagdes. O conceito de ESG engloba
os principios da EC, que atendem as trés dimensdes da sustentabi-
lidade: social, ambiental, e econémica e inclui ainda a governanga
nessas dimensoes (CHAGAS et al., 2019).

2.1 Governanca

Governanga corporativa € um conceito que evoluiu para abordar
a ampliacdo da Responsabilidade Social Corporativa e a participacao
mais ativa de acionistas e das partes interessadas nas tomadas de
decisdes corporativas (CLAESSENS; YURTOGLU, 2012; CALDAS;
TAMBOSI FILHO; VIEIRA, 2014). Os autores propdoem duas cate-
gorias prevalentes de abordagem: a primeira enfoca os padroes de
comportamento das corporagdes, medido por desempenho, eficién-
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cia, crescimento, estrutura financeira, gestao de riscos financeiros,
sociais e ambientais e tratamento adequado aos acionistas; enquanto
a segunda, aborda a estrutura normativa proveniente de fontes
como o sistema juridico, dos mercados financeiros e dos mercados
de fatores (de trabalho).

A incorporagdo da dimensao da governanga ao TBL, evidéncia
a relevancia da abordagem do ESG, na qual o E — Environmental,
representa os critérios ambientais com os quais a empresa interage
(dgua, energia e recursos naturais), portanto, toda empresa afeta e
¢é afetada pelo meio ambiente; o S — Social, representa os critérios
sociais, aborda os relacionamentos que a empresa tem e a reputagao
que ela promove com pessoas e instituigdes nas comunidades em
que atua; e o G - Governance, sistema interno de préticas, controles
e procedimentos adotados pela empresa com a intengao de tomar
decisdes eficazes, cumprir a lei e atender as necessidades das par-
tes interessadas (HENISZ et al., 2019). Os autores apresentam uma
abordagem apoiada nos cinco principios elaborados pela consul-
toria McKinsey (2019), voltados a ESG: 1) facilitar o crescimento
da receita; (2) reduzir custos; (3) minimizar intervencgdes legais e
regulatoria; (4) aumentar a produtividade dos funciondrios; e (5)
otimizar investimentos e despesas de capital.

A ESG analisa como produtos ou servigos produzidos pelas
empresas trazem beneficio a sociedade, ou ao menos que nao tragam
impactos negativos. As praticas de transparéncia, auditoria, con-
trole interno, praticas anticorrupg¢ao e Conselho de Administracao
independente, pertencentes a abordagem da ESG, proporcionam
menor risco operacional; menos processos trabalhistas, ambientais
e administrativos; menos problemas de governanca e a redugao
de problemas com acionistas, caracteristicas estas que ampliam a
possibilidade de aumento da rentabilidade do negoécio (ALMEIDA,
2007; ELKINGTON, 2020).

O Global Reporting Initiative (GRI) se posiciona como um dos
primeiros conjuntos de diretrizes sistematizadas, com a finalidade de
apresentar o desempenho ambiental, social e econdmico da empresa,
para a sociedade em geral (CEBEDS, 2017), possibilitando assim a
avaliagdo dos riscos e oportunidades das empresas. O GRI mode-
lo Standards, opcao de adesao essencial, foi o conjunto de normas
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adotado pelas empresas listadas da B3. Segundo Xie et al. (2016), as
questdes ambientais exigem gerenciamento proativo, fornecendo ao
mercado produtos mais eficientes mediante adogao de mudancas
em seus modelos de negdcios e nos sistemas que os apoiam, sendo
o GRI um desses mecanismos de gestao.

Os Padrdes GRI utilizados para a andlise sobre EC sao: 302-
1 Consumo de energia dentro da organizagao; 302-4 Redugao do
consumo de energia; 305-5 Redugao de emissdes de gases de efeito
estufa (GEE); 303-1 Captagao de agua por fonte; 303-2 Fontes hidri-
cas significativamente afetadas pela captacao de agua; 303-3; Agua
reciclada e reutilizada; 304-2 Impactos significativos de atividades,
produtos e servigos sobre biodiversidade; 305-1, Emissoes diretas
(escopo 1) de GEE; 305-2 Emissdes indiretas (escopo 2) de GEE;
305-3 e Outras emissoes indiretas (escopo 3) de GEE; 305-5 | Redu-
¢ao de emissoes de GEE; 306-1 Descarte de dgua por qualidade e
destinagao; 306-2 Residuos por tipo e método de disposigao.

Esses padroes estao relacionados a EC (EMF, 2015; GHISELLI-
NI et al., 2016; GEISSDOERFER et al., 2017; ESPOSITO et al., 2018;
HOPKINSON, 2018), especialmente no topico referente a reducao
do consumo de matéria-prima, 4gua e energia na producao dos
produtos e servigos, bem como a redugao de emissdes de GEE. Uma
das formas de se atingir padroes 6timos de ESG precisa ocorrer por
meio de EC, conforme apresenta o proximo tdépico.

2.2 Economia Circular

A EC é uma ferramenta util para atingir metas do desenvol-
vimento sustentavel por sua relagdo com trés diferentes conexdes
possiveis: i) EC é necessaria para o desenvolvimento sustentavel;
ii) EC é benéfica para o desenvolvimento sustentavel; e iii) EC e o
desenvolvimento sustentavel geram uma relacdo compensatoria.
Nesta perspectiva, € imprescindivel que algumas responsabilidades
das metas sociais e dos objetivos ecologicos e econdmicos sejam
apoiadas na EC (SUAREZ-EIROA et al., 2019).

A EC oferece uma boa perspectiva da melhora gradual dos
atuais modelos de negocios de producao e consumo, nao mais ade-
quados pela sua alta extragdo dos recursos naturais e desigualdade
social acarretada. O objetivo final da promocao de EC é a disso-
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ciagao da pressao econdmica sobre o meio ambiente, por meio de
padrdes de ciclos dentro de um sistema econémico, ampliando a
eficiéncia do uso de recursos para alcancar o equilibro econémico
(GHISELLINE et al., 2016).

A EC se posiciona como um sistema regenerativo no qual: a
entrada de recursos; o desperdicio; as emissdes e; o uso de dgua
e energia sao minimizados, reduzindo e estreitando os loops de
material e energia. Isso pode ser alcancado por meio de gestao de
projetos, manutencao, reparo, reutilizacao, remanufatura, reforma e
reciclagem de longa duragao (BOCKEN et al., 2016; GEISSDOERFER
et al.,, 2017; SUAREZ-EIROA et al., 2019). Tal transigao pode ocorrer
de forma mais rapida e eficaz por meio de educagao para a mudanga
cultural e mitiga¢do de impactos ambientais (PEREIRA, 2013).

A EC se posiciona como um sistema de consumo e produgao
que objetiva manter um ciclo continuo de produtos, componentes,
materiais, dgua e energia, evitando o descarte e o desperdicio, possi-
bilitando assim, a geracdo de valor econdmico, social e ambiental. A
agregacao de valor econdmico ocorre pela incorporagao de acoes de
mudangas de modelos de negdcio, design de produtos associados a
reducdo de insumos naturais (ESPOSITO et al., 2018; HOPKINSON,
2018). Recorrendo ao relatorio do Conselho Empresarial Mundial,
Thelen et al. (2018) propdem um papel central das organizagdes no
processo de transicao para a EC. Para os autores, a relevancia do
setor produtivo para a EC esta associada a possibilidade deste setor
alterar o fluxo de materiais, priorizando a reutilizagdo em detrimento
do consumo de novos recursos naturais. Assim, a EC busca alcangar
o desenvolvimento sustentdvel por meio de modelos de negocios
inovadores e consumidores responsaveis (KIRCHHERR et al., 2017).

Os conceitos de EC supracitados refletem-se na pratica organiza-
cional conforme pode ser observado no Quadro 1, que apresenta um
extrato de abordagens implantadas por consultorias e pesquisadores.
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Quadro 1 — Conceituagio de EC sequndo Consultorias renomadas

Companhia

Definicao

Autores /
Fonte

Accenture

Na economia circular, o crescimento é dissociado
do uso de escassos recursos através de tecnologia
disruptiva e modelos de negocios baseados na
longevidade, renovabilidade, reutilizacao, repa-
ro, atualizacao, reforma, compartilhamento de
capacidade.

Lacy et al.
(2015)

Deloitte

Como o conceito de economia circular vai além
da reciclagem cléssica e inclui todas as medi-
das que aumentam a eficiéncia dos recursos,

o conceito influencia portfdlios de produtos e
modelos de negocios das industrias. O caminho
para uma economia circular abrangente requer o
continuo empenho das organizag¢des, enquanto
elas buscam as solucdes e modelos mais viaveis
economicamente.

Hestin et al.
(2016)

McKinsey &
Company

A economia circular é restauradora pelo design

- usando e reutilizando o capital natural com a
maior eficiéncia possivel e um ciclo de vida logo
para os produtos acabados.

Hannon et
al.
(2016)

PWC Pri-
cewaterhouse
Coopers LLP

Uma abordagem circular estende a vida do
produto, através da reutilizagdo, remontagem,
reforma ou reciclagem. Utiliza-se a tecnologia
para extrair valor e aumentar a eficiéncia, por
meio de negdcios que impulsionam o valor total
dos produtos ampliando os seus resultados.

PWC
(2017)

EY

A economia circular é uma nova maneira de
fazer negdcios, gerenciar recursos e envolver
clientes, reduzindo o impacto ambiental. Essa
estratégia garante prosperidade em uma era de
recursos finitos e crescente demanda. Alcancgar
resultados de economia circular escalaveis so6 é
possivel com a tecnologia digital.

EY
(2019)

Fonte: elaborado pelos autores (2021).
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Analisando a perspectiva das empresas atuantes em consultoria,
se identifica a atencgao voltada ao desenvolvimento de novos modelos
de negdcios e a busca de maior eficiéncia operacional, em consonan-
cia com os conceitos de EC apresentados nesse referencial tedrico.
A préxima secdo apresenta os aspectos metodoldgicos da pesquisa.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A abordagem desta pesquisa é qualitativa, com as seguintes
caracteristicas: é conduzida em um ambiente natural (o campo),
uma fonte de dados para uma estreita interagao, e baseia-se no
pesquisador como instrumento-chave na coleta de dados (VIEIRA;
RIVERA, 2012; CRESWELL, 2014). Quanto ao delineamento, a pes-
quisa se caracteriza como documental (MARTINS; THEOPHILO,
2016), utilizando-se de analise de conteudo (BARDIN, 2011) de do-
cumentos publicados pelas empresas delimitadas para este estudo.

Os documentos analisados neste estudo foram as publicagdes
relacionadas a Responsabilidade Social e os documentos utilizados
pela B3 na composicao do ISE. As acoes desenvolvidas pelos pes-
quisadores contemplaram a contagem de frequéncia de palavras e
a andlise das caracteristicas e dos contetidos dos textos dos relato-
rios. Esta estratégia de coleta de dados se apoia na abordagem de
Bauer e Gaskell (2008) e, para tanto, utilizou-se como descritores de
busca os termos relacionadas a “Economia Circular” ou “EC”, “En-
vironment Social and Governance” ou “ESG” e “Ambiente Sociedade
e Governanga” ou “ASG”. A pesquisa documental vale-se de todos
os documentos elaborados com finalidades diversas (GIL, 2017),
assim, neste estudo o material consultado foi o disponibilizado pelas
proprias organizagdes, em seus websites até novembro de 2020 e os
disponibilizados pelo ISE, da B3 (2020).

O desenvolvimento da coleta de dados apoiou-se em trés eta-
pas, a saber: Primeira etapa consistiu na busca do “Relatério de
Sustentabilidade de 2019” nos websites das empresas listadas no
ISE. Constatou-se que as empresas possuem diferentes nomes para
seus relatérios que incorporam agdes de sustentabilidade, sendo
que 48,21% delas possuiam o termo de pesquisa coincidindo com
o nome do arquivo disponivel de Relatério de Sustentabilidade de
2019 (RS), quais sejam: Petrobras, Braskem, CCR AS, Cielo, Cemig,
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Ecorodovias, Engie Brasil Energia, EDP Brasil, Fleury, Klabin, MRV
Construtora, AES Tieté, TIM e Telefonica Brasil; por sua vez, as
empresas B2W Digital, Eletrobras, Lojas Americanas, Light S/A e
Lojas Renner (20,69%) possuiam o Relatorio Anual (RA); Itausa e
Weg (10,34%) possuiam o Relatério Anual Integrado (RAI); Bradesco,
BRF e Movida (6,9%) apresentam o Relatorio Integrado (RI); e 10,34%
outros nomes de relatorios tais como: Agenda 2030, utilizado pelo
Banco do Brasil, Relato Integrado (RIn), utilizado pela Duratex, Re-
latério de Responsabilidade Socioambiental e Econdmico-financeiro
(RRSEF), da Copel e Relatorio de Resultados (RR), do Santander.
Caso nao tivesse sido encontrado o arquivo com o nome de RS
utilizava-se o relatorio disponivel acessado pelo termo de pesquisa.
Nesse contexto, obteve-se o apresentado no Quadro 2.

Quadro 2 — Nomenclatura utilizada nos relatérios das empresas ISE

Empresa Nome dado ao Relatorio
Relatério | Rela- | Relatdrio | Relatério [ Outros nomes
de Sus- torio | Anual Integra- [ utilizados
tentabili- | Anual | integra- |do
dade do
Banco do Agenda 30
Brasil
Bradesco X
Petrobras X
BRF X
Braskem X
B2W Digital X
CCR X
Cielo X
Cemig X
Copel Responsabilidade
Socioambiental e
Econdmico-Finan-
ceiro
Duratex Relato Integrado
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Empresa Nome dado ao Relatério
Relatorio | Rela- [Relatério | Relatério | Outros nomes
de Sus- tério | Anual Integra- | utilizados
tentabili- | Anual | integra- |do
dade do

Ecorodovias | X

Engie Brasil | X

Energia

Eletrobras X

EDP Ener- X

gia

Fleury X

Ttausa X

Klabin X

Lojas Ame- X

rica.

Light X

Lojas Ren- X

ner

Movida X

MRV Cons- | X

trut.

Grupo Na- X

tura

Santander Relatério de Re-

sultados

AES Tieté X

TIM X

Telefonica X

Weg X

Fonte: elaborado pelos autores deste artigo (2021).

A etapa seguinte consistiu na revisao dos relatérios na busca do
termo “economia circular” ou a siga “EC”. Apds a confirmagado da
existéncia do termo, analisaram-se as a¢0es relatadas pela empresa,
confrontando-as com a teoria de EC, a fim de analisar se as agdes
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estao coerentes e relacionadas a EC. Caso o termo EC ndo aparecesse
no relatdrio, analisou-se a empresa possui a¢des de sustentabilidade
nao mencionadas como EC, analise que também foi tabulada.

Na ultima etapa foi realizada a busca e analise dos seguintes
termos: “governanca”, “Environment Social and Governance - ESG”,
“Ambiental, Social e Governanga - ASG”. Esta acao buscou identificar
se as empresas pesquisadas empregam a terminologia e evidenciam
a existéncia de praticas relacionadas a esses termos. Adicionalmente,
buscou-se identificar as adjacéncias dos termos com a EC.

Em 2020 a carteira do ISE foi composta de 34 a¢des originarias
de 30 companhias, no entanto o Itat Unibanco e Itatisa apresen-
tam suas acOes em um relatorio tinico. Assim, os pesquisadores
analisaram um total de 29 relatorios de empresas, as quais sao
denominadas e analisadas na proxima secao. Constatou-se que es-
sas empresas representam 15 setores da economia e somam R$ 1,8
trilhdo em valor de mercado. Esse montante equivale a 38% do total
do valor de mercado das companhias com agoes negociadas na B3,
com base no fechamento de novembro de 2020 (B3, 2020). Os rela-
térios foram analisados pelos pesquisadores envolvidos no estudo,
de forma individualizada, e posteriormente realizaram-se reunides
de trabalho com a finalidade de elaborar um unico entendimento
dos elementos coletados, analisa-los e consolidar os resultados, a
discussao e a conclusao.

4. ANALISE DE DADOS

Para efeito desta pesquisa ndo foram consideradas na analise
documental as agdes de monitoramento e gerenciamento de indi-
cadores relacionados as suas atividades e aos seus temas materiais,
de acordo com as diretrizes da GRI 302-1, 302-4, 305-5, 303-1, 303-2,
303-3, 304-2, 305-1, 305-2, 305-3, 305-5, 306-1e 306-2. O objeto de estu-
do da pesquisa sao as agdes da EC nas empresas listadas no ISE em
2019. A partir dos dados coletados nos relatérios pode-se chegar as
seguintes analises e discussdes de cada uma das empresas listadas.

Para exibir os dados da pesquisa adotou-se a estratégia de
apresentar o desempenho de cada uma das empresas analisadas, o
sequenciamento adotado foi de ordem alfabética, nao estabelecendo,
desta forma, grau comparativo de relevancia entre as empresas.
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Na sequéncia, sao apresentados os resultados identificados nos
relatérios das empresas. Vale destacar que, em fungdo do volume
de empresas analisadas, os dados sao apresentados de forma sin-
tetizada e orientados a proposi¢ao do objetivo da pesquisa. Para
facilitar a leitura do presente texto, empregou-se a utilizacao de
siglas comuns as empresas analisadas. As siglas utilizadas sdao: EC
Economia Circular; ESG Environment Social and Governance; ODS
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel; GRI Global Reporting
Initiative; RA Relatorio Anual; RS Relatdrio de Sustentabilidade; RI
Relatdrio Institucional.

A AES Tieté nao apresenta o termo EC no seu RS. No entanto,
possui agoes de ESG tais como: operagdes e investimentos alinha-
dos ao conceito de uma economia de baixo carbono e geragao de
energia de fontes renovaveis. A empresa privilegia o abastecimento
dos veiculos utilizados com combustivel renovavel, bem como
o compartilhamento ou carona entre os colaboradores, além de
realizar campanhas de conscientizacao ambiental nas suas comu-
nidades vizinhas.

O Bradesco nao apresenta o termo EC no RI. O Banco infor-
ma acOes e praticas de gestdao e de engajamento socioambiental e
utiliza o termo ecoeficiéncia com a finalidade de indicar as suas
acoOes relacionadas aos indicadores GRI (redu¢ao de consumo
de agua, poluentes e energia) destinadas a melhorar o consumo
de recursos naturais. Adicionalmente, o Banco financia solucoes
que geram menor impacto socioambiental. Dessa forma, nao se
observou-se acdes de EC.

O Banco do Brasil confecciona um relatério denominado
“Agenda 30BB Nosso Plano de A¢do para um Futuro Sustentavel”
e destaca o termo EC, porém, apenas para contextualizar a Agenda
30BB, mas o banco ndo expressa agdes propriamente ditas. O Banco
utiliza o termo “economia verde e inclusiva” (EVI), entretanto, nao
evidencia quais as a¢oes de desenvolvimento de solugdes financei-
ras e modelos de negdcios no seu relatério. Somente no portfélio do
Banco identifica-se o crédito destinado a EVI. No relatério Agenda
30BB também se observa as relacdes entre sustentabilidade e os
ODS. Assim sendo, ndo foram identificadas a¢Oes especificas de
EC no seu relatdrio.
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O Itat ndo apresenta RS e nao utiliza o termo EC no seu RAIL
O Banco possui agoes de reducdo de consumo de agua, poluentes
e energia que melhoram a eficiéncia energética, incentiva a pratica
de acoOes socioambientais e fomenta as redugdes de emissdes dos
escopos 1, 2 e 3 dos indicadores de GRI. Nao foram identificadas
agOes especificas de EC.

O Santander ndo apresenta o termo EC no seu RR. Somente
no website do Banco é que constam as iniciativas e a¢gdes de sus-
tentabilidade para o atingimento das diretrizes do GRI, com pou-
co destaque e mencionando apenas uma agao relacionada a EC:
eliminacao de copos plasticos. O Banco tem uma linha de crédito
especifica para projetos sustentaveis. Observa-se informagoes de
iniciativas simples de sustentabilidade sem evidenciar como agre-
gar valor a partir de tais projetos.

A Braskem utiliza o termo de EC no seu RS e possui as seguin-
tes acOes referente a EC: desenvolvimento de novas tecnologias,
novos modelos de negdcios, concepgao de novos produtos com
objetivo de ampliar a eficiéncia, melhora da cadeia de reciclagem e
a reutilizagdo de materiais. A empresa também incentiva o engaja-
mento dos consumidores em programas de reciclagem e recuperagao
através da educagao; faz a mensuragao de indices de reciclagem e re-
cuperagao dos materiais de embalagens plasticas e apoia a parcerias
destinadas a solucao da ma gestao de residuos plasticos. A Braskem
também desenvolveu a marca I'm Green, polietileno verde produ-
zido a partir do etanol de cana-de-acticar, além de produtos feitos
com contetdo reciclado produtos com a mistura entre renovavel e
reciclado. Como exemplo solvente feito a partir de fonte renovavel.
Estabelece a reducao da perda de pellets (granulos milimétricos de
matéria-prima que podem se dispersar e chegar ao meio ambiente)
na produgao, foco na reciclagem quimica e investimento no desen-
volvimento de novos produtos a fim de apoiar a EC. Implementa a
logistica reversa das embalagens sendo transformadas em resinas
recicladas e dispde de um departamento de EC, além de projetos,
agoes, incentivos para a sua utilizacao. Constata-se que a Braskem
se mostrou um interessante exemplo de empresa focada na EC
descrevendo em seu relatério as diversas agdes e desenvolvimento
de produtos que estao intimamente relacionados com esse conceito.
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A BREF (incorpora as empresas Perdigdo e Sadia) ndo apresenta
o termo EC no seu RI. Utiliza o termo ecoeficiéncia como tema de
solugdes sustentaveis. Realiza a¢des para o atingimento das diretrizes
do GRI. Possui agdes de ESG tais como: engajar e desenvolver for-
necedores, combater desperdicio, promover educagao para reducao
de desperdicio, implementar linha de produtos, ndo obstante nao
estao relacionadas ao conceito de EC. O RI s6 faz mencgao as agdes
de ESG e apresenta descrigao das mesmas.

Em relagao a empresa B2W, nao foi encontrado o termo EC em
seu RA, mas informa que as suas ag¢Oes estao ligadas a ESG, sem,
contudo, especifica-las detalhadamente ou quantifica-las.

Ja a empresa CCR (concessiondria de rodovias) ndao menciona o
termo EC no seu RS. As a¢des mencionadas pela CCR estao voltadas
as diretrizes GRI, tais como reducao de 25,7% na geracao e no des-
carte de residuos, com redugao de 4,4% nos residuos perigosos em
comparagao ao ano anterior. Nao possui agdes relacionadas a EC.

A Cielo nao menciona o termo EC no seu RS, mas informa agdes
de EC tais como: compra de mobilidrio reciclado ou certificado, par-
ceria para logistica reversa para coleta e transformacao de eletroele-
tronicos em matéria-prima e pegas para novos produtos. Registre-se
que o relatdrio apresenta algumas agoes simples de EC e menciona
a substituicao de caixas de papeldo por caixas de plastico, nao deta-
lhando se proveniente do petroleo, que é um recurso nao renovavel,
porém informa o reaproveitamento desse plastico prolongando a sua
vida util, que vem a corroborar com o conceito de EC. Destaca sua
atuagao em relacao residuos solidos, mas nao menciona as quantida-
des substituidas, reaproveitadas e enviadas para a logistica reversa.

A Cemig publica RS, porém nao consta nesse relatorio o termo
EC. Realiza a¢des de EC tais como: envio de materiais retirados da
operagao destinados a alienagao, aterro sanitdrio, coprocessamento,
incineragao, reciclagem, regeneracao do 6leo, reutilizacdo conforme
conceito de EC e apresentam agoes de EC tais como destinagao de
residuos reaproveitdveis as empresas de reciclagem. Medidas estas
que também fazem parte da ESG. Destaque-se que o RS informa a
venda de 98,96% do seu residuo, porém nao informa quanto desse
residuo é destinado ao reuso na cadeia produtiva ou reciclado, re-
cuperado ou outra modalidade de EC.
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No RRSEF da Copel nao consta o termo EC, mas o termo esta
presente no RI da empresa. As a¢des da Copel estao relacionadas
ao conceito de ESG, tais como: destinacdo integral dos residuos de
acordo com a PNRS, agdes e campanhas de sensibiliza¢do socioam-
biental, agdes de preservacao da biodiversidade, Programa Florestas
Urbanas, diminui¢ao do consumo de 4dgua e energia, gestao de re-
siduos e combate as mudangas climaticas. A Copel fomenta a¢des
de EC e em seu relatorio e menciona apenas agdes de destinagao
de residuos e reciclagem em consonancia ao conceito de EC, sem
informar a quantidade de produtos reintroduzidos na operagao da
propria companhia.

A Duratex também nao apresenta o termo EC no seu RI. A
empresa utiliza o termo ecoeficiéncia como tema de solugdes sus-
tentaveis. Entretanto, a Duratex possui a¢0es relacionadas a EC,
tais como: a) adogao de tecnologia que recupera e reutiliza todo o
bronze e latdo que sobram do processo de fundigao em outras eta-
pas produtivas; b) transformacao do lixo comum em combustivel
para geragao de energia e os residuos de restaurante sao enviados
para compostagem; e c) proibicdo de encaminhamento de papel
impregnado para aterros. A empresa destina para tratamento am-
bientalmente adequado mais de 895 mil m3 de efluentes, porém nao
ha dados para saber se o volume € alto ou ndo. A empresa possui
acoes de descarte consciente e referente a logistica reversa coletam
material, que voltaram como matéria-prima para a industria.

A Ecorodovias nao apresenta o termo EC no seu RS. A empresa
declara agdes de EC no seu relatdrio tais como: o gerenciamento de
residuos baseando-se na declaragdo da premissa de priorizagdo da
reciclagem e reutilizacao de materiais; e do método de disposicao
dos residuos como reutilizagao, recuperagao e reciclagem. Demais
ag0es como as de conscientizagao e de praticas ambientais e ge-
renciamento das consequéncias dos projetos estdao relacionadas ao
conceito de ESG. O relatorio evidencia mais o comprometimento da
empresa do que agOes propriamente ditas.

A empresa EDP Energia apresenta o termo EC no RS, defi-
nindo-o como um driver da sua estratégia de sustentabilidade e
fomenta ac¢des de EC, tais como: valorizacdo dos materiais resi-
duais tornando-se 60% em subprodutos; e 25% em reciclaveis,
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sendo os restantes enviados para produgao de energia elétrica. Nas
atividades de construgao, operagao e manutencgao de instalagdes,
o relatdrio destaca que a empresa privilegia a reutilizacao e enca-
minhamento para reciclagem, substitui¢ao de 6leos minerais por
6leos vegetais, com baixo nivel de toxicidade e melhor capacidade
de biodegradacao nas suas redes de distribuicao. Na gestao de
transformadores com policlorobifelinos (PCB), a empresa utiliza
as melhores praticas para tratamento final de residuos. A EDP
Energia assumiu o compromisso de eliminar 100% dos plasticos
de utilizagao unica. Portanto, esse relatdrio ndao sé apresenta e
descreve as agdes de EC como também as quantifica.

A Engie Brasil Energia ndo utiliza o termo EC no RS, mas rea-
liza a¢Oes de EC, tais como: a) recuperacao e reciclagem de residuos
e melhoria na sua gestao; e b) utilizagdo do asfalto ecoldgico em
conservagao de pavimentos e em novas obras. A companhia possui
acoes de ESG tais como: iniciativas com foco na conservagao dos
recursos naturais e na minimizagao de impactos sobre a biodiversi-
dade das regioes; transi¢ao energética para uma economia de baixo
carbono; campanhas educativas e programa de coleta seletiva; e
destinacao adequada de residuos recicldveis a empresas parceiras. O
RS descreve poucas agoes referente a EC e também nao as quantifica.

A empresa Eletrobras nao apresenta o termo EC no seu RA.
O relatério destaca agdes de ESG relacionadas a compromissos de
implementacdo das melhores praticas nacionais e internacionais de
sustentabilidade empresarial. O RA menciona comprometimento da
companhia, sem relatar as agoes efetivas.

O Grupo Fleury publica o RS, mas nele ndo aparece o termo
EC. A empresa possui a¢des de redugao de residuos, de consumo
de dgua, de monitoramento e controle dessas a¢des e incentiva
campanha educativa. O RS demonstrou a¢des para a confecgao do
relatorio das diretrizes do GRI.

No seu RS a Klabin nao menciona o termo EC. Apesar disso, a
empresa informa ag¢des de EC, tais como: reaproveitamento de resi-
duos solidos; aumento no reaproveitamento de residuos; redugao de
residuos solidos perigosos; desenvolvimento de produto com menor
pegada de carbono. Constata-se também no relatdrio que as a¢des
mencionadas estao relacionadas ao conceito de EC.
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No RA da Lojas Americanas nao aparece o termo EC. O re-
latdrio informa ag¢des de ESG tais como: promogao e engajamento
de publicos para a adocao de praticas sustentaveis; exigéncia de
certificagao para os fornecedores que garantem a adesdo a boas
praticas éticas e de responsabilidade socioambiental; reciclagem de
seus residuos, especialmente o papelao (substitui¢ao de caixa de
papelao por contentores de polipropileno); além de racionalizag¢ao
do consumo de agua. A empresa incentiva entregas por meio de bi-
cicletas e o aumento do uso de energias renovaveis nas lojas fisicas.
O relatdrio apresenta algumas agdes de promogao e engajamento
de EC, mas nao menciona as quantidades envolvidas nessas agoes.

A empresa Movida apresenta o termo EC no seu RI. A compa-
nhia realiza a¢des de minimizagao dos insumos usados com pro-
cessos de transformacgao digital, reducao no uso de papel nas lojas
fisicas, implantagao de coleta seletiva e projeto para implantar 100%
de energia renovavel no abastecimento de lojas e escritorios até 2021.
A empresa tem projeto de reducao de 50% no envio de residuos a
aterros sanitdrios até 2030, sob impulso da EC, e a inclusdo social de
catadores e cooperativas. A Movida participa do Programa Carbon
Free e do estimulo ao abastecimento com etanol e da melhoria do
desempenho ambiental, com menor consumo de dgua (projetos de
lavagem a seco). Observa-se, no entanto, que o RI nao informa as
quantidades enviadas a aterros.

O termo EC nao aparece no RS da MRV Construtora, mas ape-
sar disso, apresenta agdes de EC: adocao de produtos com menor
geracao de residuos; utilizacao de sistemas fotovoltaicos nos em-
preendimentos e nos seus escritorios; contratagao de fornecimento
de energia renovavel proveniente do tratamento de residuo urbano
para novos empreendimentos residenciais de grande porte; adogao
de medidas como reciclagem, reutilizagao, logistica reversa, mu-
danca de processo construtivo e utilizacao de pegas pré-fabricadas
ou pré-moldadas. A empresa apresenta acoes de ESG e ha ag¢des
em consonancia ao conceito de EC, entretanto, nao informa dados
quantitativos a elas relacionados.

A Natura apresenta no seu RA o termo EC. A companhia fo-
menta diversas agdes de EC, tais como: utilizacdo de material re-
ciclado como insumo e reciclado pds-consumo nos seus produtos;
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diversos materiais reciclados utilizado nas embalagens chamadas
ecoeficientes; a¢gdes de substitui¢ao do plastico nos centros de dis-
tribuicao pelo papel Kraft. O RA menciona diversas a¢des corrobo-
rando com o conceito de EC, mas ndo as quantifica.

No seu RS a Petrobras utiliza o termo de EC e realiza as se-
guintes agoes: desenvolvimento de projetos com combustiveis reno-
vaveis avangados como diesel renovavel e bioquerosene de aviagao
(biogav); minimizagdo de geracao de residuos sdlidos, alinhadas ao
conceito de EC; reaproveitamento de correntes residuais oleosas, com
a recuperagao de hidrocarbonetos e a produgao de coque verde de
petroleo, evitando a geracao de residuos oleosos; e destinagao dos
residuos perigosos e nao perigosos dos processos. O relatdrio infor-
ma que o gerenciamento dos residuos solidos permitiu que 74% da
massa dos residuos perigosos gerados nos processos fosse destinada
para rotas RRR (Reuso, Reciclagem e Recuperacao). A empresa faz
a recuperacgao de 6leo lubrificante usado ou contaminado (OLUC),
bem como recuperacao de embalagens plasticas de lubrificantes. O
RS descreve diversas agoes de aplicagao de EC, mas ndo informa a
quantidade de reaproveitamento, recuperagao e destino de produtos.

A empresa Light ndo apresenta o termo EC no seu RA. A or-
ganizagao possui agoes relacionadas ao conceito de ESG tais como:
pontos de coleta para reciclagem; compromisso com a preservagao
e conservacao do meio ambiente; uso eficiente dos recursos naturais
e redugao das emissoes de GEE; projetos de educagao e projetos
ambientais; a¢des de intencao de gestao de residuos; promogao de
programas e projetos de sustentabilidade; projetos de iluminacao
publica; projetos de eficiéncia energética; destinagdo de residuos
gerados a reciclagem; projetos Comunitarios com entrega de 674
geladeiras mais eficientes e 21.773 lampadas; compromissos com o
Meio Ambiente e o Clima. Observa-se que o RA apresenta compro-
missos assumidos, projetos em andamento e poucas agdes de EC.
Pode-se inferir que a entrega de geladeiras pela Light esteja mais
ligada a uma forma de doagao, talvez com incentivo fiscal, do que
a uma agao social de ESG. O relatdério ndo menciona o valor gasto
e qual o recurso utilizado.

No seu RA a empresa Lojas Renner apresenta o termo EC e in-
forma agdes tais como: logistica reversa para embalagens e frascos de
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perfumaria e beleza e para roupas; aplicagao dos principios da EC na
construgao e reforma de lojas e no desenvolvimento de mobilidrios
de exposicao tendo como ganho a redugao no consumo de matérias-
-primas na obra. O relatério também informa acdes de aumento
no uso de matérias-primas recicladas ou recuperadas. A empresa
destaca que a inauguragao de lojas sustentaveis com premissas de
circularidade permitiu redug¢des expressivas de matéria-prima, tais
como: 65% menos gesso por m?, 65% menos massa corrida por m?
91% menos dutos de retorno de ar-condicionado por m* A empresa
destaca em seu relatdrio os principais resultados obtidos com a EC:
35% do aumento de produtividade, aumento de 10% na pontuali-
dade da entrega e reducdo de 48% nas pecas reprovadas, além de
otimizac¢ao do seu consumo e redugdo da geragdo de residuos e
de seu reaproveitamento. A selecao de materiais mais circulares e
alinhados ao desenvolvimento de design mais eficiente permitiu a
empresa ganhos de: redu¢ao no numero de modelos de mobilidrio
para modelo com modularidade com menor uso de matéria sendo
100% livres de substancias toxicas e 100% reciclaveis. Dentro do
conceito de EC, a companhia utiliza matérias-primas menos im-
pactantes, tais como: algodao certificado; viscose certificada; liocel,
modal, poliamida biodegradavel; cosméticos de baixo impacto;
embalagens e algodao reciclado; PET reciclado; rejeans; e, remalha.
O RA apresenta nao somente as acoes realizadas em concordancia
ao conceito de EC, bem como quantifica mostrando os resultados
da aplicacao de cada uma delas.

A Telefonica apresenta o termo EC no seu RS e fomenta agdes
tais como: inser¢ao para uma economia de baixo carbono; conversao
de 100% do consumo de energia para fontes renovaveis; utilizagao
de carros compartilhados; uso de bicicletas elétricas para visitas. A
empresa inaugurou lojas com conceitos LEED (Leadership in Energy
and Environmental Design) que envolve a compra de mobilidrio com
certificagdo ambiental. Outras a¢des foram destacadas no relatorio
tais como: a eliminagdo completa de copos plasticos, substitui¢ao
das faturas das contas impressas por digitais, oferta de aparelhos
que oferecem menor impacto ao meio ambiente, oferta aos clien-
tes, de coleta e destinacao de celulares, carregadores e baterias.
A Telefonica oferece descontos nos novos smartphones mediante a
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entrega do usado, sendo que os aparelhos em bom estado sdo no-
vamente comercializados por uma empresa parceira, apds serem
recondicionados. O relatério menciona campanhas para ampliar a
recuperagao e reciclagem de dispositivos como modens, decoders e
outros aparelhos utilizados para prover internet dos clientes. Assim
sendo, os materiais coletados sao enviados ao Centro de Reparos,
para tratativa de reaproveitamento ou enviados para empresas de
reciclagem daqueles equipamentos sem condi¢des de reparo, dando
a correta destinagao dos materiais completando o ciclo da EC. A
companhia incentiva a entrega de aparelhos nas lojas para que os
equipamentos sejam recondicionados, voltando para o uso, tendo
como objetivo a EC. A companhia também realiza a logistica reversa
de residuos eletronicos e faz o envio de equipamentos e materiais
para reciclagem e reuso, sendo a reciclagem de mais de 96% dos
cabos e sucatas de metais, com destinagao para reutilizagao nas
industrias metaltirgica e alimenticia. O RS cita diversas agoes rela-
cionadas ao conceito de EC, entretanto, o relatério ndo apresenta
as quantidades destinadas ou retiradas de cada agao.

A TIM nao apresenta o termo EC no seu RS. A empresa possui
agoes relacionadas ao ESG que envolve: a participacao no Pacto
Global da Organizagao das Nagdes Unidas (ONU); desenvolvimento
de projetos conectados aos ODS; e a empresa responde ao Carbon
Disclosure Project (CDP). A TIM tem projeto para o uso mais eficiente
da energia para o trafego de dados com objetivo de aumentar a efi-
ciéncia em 75% até 2025, estd investindo na autogeracao de energia,
por meio de projetos de energia elétrica por fontes renovaveis, como
painéis solares, geradores a biogas e Centrais Geradoras Hidrelé-
tricas (CGHs). A empresa instalou urnas coletoras para residuos
eletronicos fora de uso, como smartphones, simcards, baterias, fones
de ouvido e modens. Também implantou politicas de restri¢ao de
impressao e realizou campanhas de conscientiza¢ao para a reducao
do consumo. O RS apresenta agdes mais relacionadas as diretrizes do
GRI e poucas agoes referentes a EC e nao menciona as quantidades
coletadas, destinadas e reaproveitadas de residuos.

No seu RA, a empresa Weg nao cita termo EC. Porém, a empre-
sa executa ac¢Oes de EC tais como: modelo alinhado a uma economia
de baixo carbono; acdes de promogao a substituicao de motores
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antigos por novos e mais eficientes; desenvolvimento de produtos
com menor consumo de energia; solugdes integradas para veiculos
elétricos e estacOes de recarga; disponibilizacdo de conjunto de
turbina hidrdulica e hidrogeradores de elevada eficiéncia; desen-
volvimento de novos transformadores mais eficientes e compactos;
desenvolvimento de tintas que promovem menos impacto ambiental.
A Weg estabelece metas que envolvem: minimizar residuos; mini-
mizar consumo em geral na producao/operacao; aumentar a eficacia
na utilizagao de recursos naturais; reutilizagao de matéria-prima no
processo produtivo; reducgao de geragao de residuos; agdes de efici-
éncia energética e de redugao de emissoes; melhorias em processos
trazendo maior eficiéncia e menor impacto ambiental; melhoria em
equipamentos para deixar o processo com menos impactos ambien-
tais e destinacdao do residuo para a reciclagem, aterro, incineragao/
coprocessamento e reuso. O RA da Weg apresenta diversas agoes
em conformidade ao conceito de EC. O Quadro 3 sintetiza os dados
coletados referente ao termo EC nos seus relatorios.

Quadro 3 - Empresas que possuem o termo de EC

Apre- Apresentam |Nao apresen- | Nao apresentam
sentam | o termo EC [tam o termo, o termo EC e nem
o termo |e agdes com- [ mas possuem | agdes relaciona-
EC pativeis agoes de EC das a EC

Banco do Brasil X

Bradesco X

Petrobras X X

BRF X

Braskem X X

B2W Digital X

CCR X

Cielo X

Cemig X

Copel X

Duratex X

Ecorodovias X
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Apre- Apresentam | Nao apresen- | Nao apresentam
sentam o termo EC |tam o termo, o termo EC e nem
o termo |e agdes com- [ mas possuem | agdes relaciona-
EC pativeis agoes de EC das a EC

Engie Brasil X

Energia

Eletrobras X

EDP Energia X X

Fleury X

Itausa X

Klabin X

Lojas America- X

nas

Light X

Lojas Renner X X

Movida X X

MRV Constru- X

tora

Grupo Natura [ X X

Santander X

AES Tieté X

TIM X

Telefonica X X

WEG X

Fonte: elaborado pelos autores (2021)

Apos o levantamento e analise dos dados referentes ao pronun-
ciamento que as empresas realizam por meio de seus relatdrios, a pro-
xima se¢do os discute com o referencial teérico utilizado na pesquisa.

5. DiscussAo

Identificou-se que as empresas Braskem, EDP Energia, Lojas
Renner, Movida, Natura, Petrobras, Telefonica e WEG apresentam
o termo EC nos seus respectivos relatérios (24,14% do total das
empresas listadas). Apesar das empresas possuirem os termos EC
em seus relatdrios, observa-se que as suas praticas se apresentam
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timidas em relagao a perspectiva que a EC propde, denotando fra-
gilidade nas ac¢Oes relatadas. A auséncia de desempenho e de metas
dos indicadores que monitoram as agoes relacionadas a ESG, nos
relatorios apresentados pelas empresas, se contrapdem a proposta
de Sudrez-Eiroa et al. (2019) que indicam como imprescindivel a
existéncia de metas sociais e ambientais para acompanhar o de-
sempenho das responsabilidades das empresas que adotam a EC.

Dentre as empresas que abordam a EC em seus relatorios, ha
o destaque positivo para a Braskem, EDP Energia, Lojas Renner e
Natura, que apresentam relatérios que melhor expressam as agdes
e os resultados obtidos dentro do escopo da EC. Apesar das defici-
éncias encontradas nos relatérios, os mesmos indicam aderéncia as
abordagens de EC propostas por Ghiselline et al. (2016); Suarez-Eiroa
et al. (2019) e Elkington (2020).

As demais empresas analisadas Cielo, Cemig, Copel, Dura-
tex, Engie, Klabin, Lojas Americanas, Movida, MRV Construtora e
Santander, nao apresentam a designacao de EC em seus relatorios
(37,93% das empresas), apesar de mencionarem agdes que possam
ser interpretadas como aderentes a EC, em maior ou menor inten-
sidade. As agdes com potencial aderéncia a EC estao associadas a
abordagem socioambiental e relacionadas a perspectiva do ESG,
sendo este termo comum aos relatdrios. A associagao dos aspectos
ambientais, sociais e econdmicos comuns a EC e a ESG apresenta-
dos pelas empresas vao ao encontro da proposicao de Chagas et al.
(2019) que preconiza os aspectos citados e a governanga.

Grande parte dos dados coletados nos relatorios analisados
incorpora a atengdo da gestao das empresas para as questoes relacio-
nadas ao consumo de recursos, agua e energia, conforme propdem
Bocken et al. (2016), Geissdoerfer et al. (2017) e Suarez-Eiroa et al.
(2019). No entanto, nao se evidencia em grande parte das empresas
a realizagdao de processo de retroalimentacao, ou seja, de aprovei-
tamento do que nao foi utilizado nos processos como insumo de
novas atividades, aspecto este de destaque na EC, contexto também
realgado por Thelen et al. (2018).

Outra auséncia percebida nos relatérios, de forma geral, € a ndo
proposicao de novos modelos de negdcio, que se posicionam como
um importante componente econémico, segundo as abordagens de
Esposito et al. (2018) e de Hopkinson (2018).
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CONSIDERACOES FINAIS

A base de empresas analisadas nesta pesquisa aborda as lista-
das no ISE, e nesta condigao se posicionam com um extrato dife-
renciado de atuacao em relagdo a perspectiva da sustentabilidade,
pois possuem suas agOes analisadas pela Bolsa de Valores B3. As
empresas nesta condi¢ao podem ser interpretadas pela sociedade
como detentoras de uma gestao que se preocupa com o0s aspectos
sociais e ambientais decorrentes da sua atuagao. Neste contexto,
¢é possivel inferir que sejam empresas de referéncia no quesito de
atuacao social e ambiental. A atuagao destas empresas nao pode ser
interpretada como uma realidade do mercado, mas sim como uma
potencial tendéncia a ser analisada.

Na condigao de empresas em destaque para a sustentabilida-
de, observou-se que uma parcela significativa ainda nao apresenta
sequer a menc¢ao do termo Economia Circular em seus relatorios
de desempenho. E, mesmo as empresas que apresentam o termo
Economia Circular em seus relatorios, o fazem sem expressar qual
o desempenho esperado e o obtido, ndo explicitando, assim, a ade-
quacgao de suas agoes.

As ag0es relacionadas as perspectivas ambiental e social se
apresentam em todas as empresas, sem, no entanto, estabelecerem
estrita ligacao com a abordagem da Environment Social and Governan-
ce, pela auséncia da interface com a governanca que desempenham.

Nas empresas que manifestaram o termo Economia Circu-
lar em seus relatorios, as acOes apresentadas guardaram estrita
ligagdo com a perspectiva ambiental e social. Assim, atendendo
ao objetivo proposto pela pesquisa é possivel afirmar que uma
parcela relevante das empresas listadas no ISE estabelece adjacén-
cias entre a pratica de EC e de ESG. Neste contexto, a relevancia
destas empresas pode sinalizar a existéncia de uma tendéncia de
incorporagao da EC as praticas de ESG das organizagdes. Aspecto
este que potencializa o desenvolvimento da EC pelas empresas.
No entanto, a auséncia do topico pertinente a EC em grande parte
dos relatorios destas empresas, evidencia que esta tematica ainda
ndo faz parte do processo de gestao das empresas, ao menos pelos
dados informados nos relatorios analisados.
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Esta pesquisa se posiciona como exploratdria, assim, os dados
nado possibilitaram a identificagdo de padrdes de conduta de empre-
sas que incorporam a EC em sua gestao. Fato este que se posiciona,
tanto como ou limita¢do, quanto como uma oportunidade para
estudos futuros.
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