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RESUMO

O mercado de capitais, os investidores, os consumidores ja ndo buscam informagdes financeiras
por si sO, mas procuram a integracdo dessas informacdes com aquelas ndo financeiras, como a
divulgacdo de suas acdes sociais e seu comprometimento com a Responsabilidade Social, ou seja,
0 que as empresas tém feito em relacdo a sociedade e ao ambiente em que estdo inseridas. A
Governanga Corporativa (GC) tem um papel importante nessa demanda, pois traz o conceito de
transparéncia, prestacao de contas e responsabilidade corporativa.

O objetivo desse trabalho foi avaliar a existéncia de participagdo por parte dos Conselhos de
Administracdo, principal 6rgdo da GC no grau de Responsabilidade Social Corporativa (RSC) das
empresas brasileiras. Foram analisados os documentos divulgados como atas do Conselho de
Administracdo, Fatos Relevantes, Comunicacdo ao mercado de 11 empresas, selecionadas com
base em suas notas no ESG Score da Refinitiv, antiga Thomson Reuters, no periodo de 2014 a
2018. Para a analise da documentacao, foi utilizado o método qualitativo de estudo e a técnica de
analise de conteldo para identificar a presenca (ou auséncia) de palavras-chave. Os resultados
indicaram que pouco tém se discutido nos Conselhos de Administracdo, sobre assuntos de RSC,
independentemente das notas no ESG Score seremaltas ou baixas, concluindo-se que os Conselhos
de Administracdo, atualmente, ndo apresentam participacdo (ou apresentaram de forma minima)
sobre 0 grau de RSC das empresas. Dentre os principais assuntos discutidos nas reunides
relacionados a RSC estdo aprovacdo da emissdo dos relatérios anuais, que incluem os temas de
RSC e sustentabilidade, aprovacdo das politicas de GC, conduta de ética e aprovagdo da
composicdo dos comités de sustentabilidade, recursos humanos e de GC. Entretanto, durante a
andlise dos dados, notou-se que todas as empresas tém divulgado um relatério anual com os temas
de RSC, nos moldes do Relato Integrado, promovido pelo Integrated Reporting Council (IIRC) ou
nos padrdes do Global Reporting Iniciative (GRI), 0 que pode indicar um fator positivo e indicador
de que os assuntos tém se tornado cada vez mais importante nas empresas.

Palavras-chave: Responsabilidade Social Corporativa. Governanca Corporativa. Conselho de
Administracdo.  Sustentabilidade. Integracdo da Responsabilidade social e Governanca
Corporativa.



ABSTRACT

The capital market, investors and consumers are no longer seeking only for financial information,
but also for non-financial information, such as disclosures of social actions, commitment to Social
Responsibility and measures taken by the companies in relation to society and environment.
Corporate Governance (CG) has an important role in this demand, once that it brings the concept
of transparency, accountability and corporate responsibility.

The objective of this study is to evaluate whether there is participation of Boards of Directors,
CG’s main body, in the level of Corporate Social Responsibility (CSR) on Brazilian companies.
The research analyzes disclosed documents from of 11 companies, including minutes of the Board
of Directors and market releases from 2014 to 2018. The selection of the companies was based on
their ESG Score, measured by Refinitiv, previously kwon as Thomson Reuters. The analysis
includes qualitative method and content analysis was applied to identify the presence (or absence)
of keywords. The results indicate that CSR issues are rarely discussed in the Boards of Directors
meetings, regardless of the ESG Score, indicating that the Boards of Directors currently have no
participation (or minimal) on the companies’ CSR level. The only CSR issues discussed at the
meetings are related to the approval of annual reports issuance, GC policies and Conduct of Ethics
Policies, and to the determination of composition of committees, such as sustainability, human
resources and GC. Meanwhile, during the analysis, it was noticed that all companies have released
an annual report containing CSR themes, either following the standards of the Integrated
Reporting, promoted by Integrated Reporting Council (IIRC) or following the standards of the
Global Reporting Initiative (GRI), indicating that RSC matters have become important to the
companies.

Key words: Corporate Social Responsability, Corporate Governance, Board of Directors,
Sustainability, Integrating Social Responsability and Corporate Governance.
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1 INTRODUCAO

1.1  Contextualizacédo

Nas Ultimas décadas, o mercado de capitais passou a dar maior importancia a divulgacdo métricas
ndo financeiras para seus acionistas, como a divulgacdo de suas acdes sociais e seu
comprometimento com a responsabilidade social e também as a¢Ges de sustentabilidade. Grande
parte dessas a¢cdes vem como resposta a necessidade de captagdoda confianga de seus investidores,
em um cenario no qual escandalos financeiros, fraude e corrupcdo tém afetado o mercado e o perfil
dos investidores tem se tornado mais heterogéneo, buscando por empresas que se importam com
comprometimento com o meio ambiente, a comunidade, direitos humanos e a sociedade onde esta

inserida e tem operado.

Em 2012, a Deloitte em parceria com o Instituto Brasileiro de Relacdo com Investidores (IBRI)
realizou uma pesquisa com profissionais que atuam na area de Relacdo com Investidores de 42
empresas brasileiras com o objetivo de entender as percepcbes dos profissionais sobre a
transparéncia e integracdo das divulgacdes das companhias abertas. Como resultado da pesquisa,
pode-se observar que 51% dos participantes acreditam que existe espaco para melhorias nos
relatorios corporativos e nas informacdes divulgadas. E, dentre os apontamentos de melhorias
estdo: a falta de informacdes de produtividade e outros indicadores que apenas 0 grupo executivo
utiliza, inclusdo de mais informacdes sobre as estratégias de longo prazo e informacdes de

gerenciamento de risco e informagdes de governanga corporativa (DELOITTE-IBRI, 2012).

Milani et al. (2012) demonstra que, no Brasil, os conceitos de responsabilidade social vém sendo
discutidos desde a década de 90 sob diversos critérios, tais como, Responsabilidade Social
Empresarial, Etica nos negécios, gerenciamento de Stakeholders, Sustentabilidade e Cidadania
Empresarial, seja no ambito de empresas filantropicas seja nas grandes organizacdes. E a partir
dessas transformac@es no ambiente e na sociedade, muito tem se discutido, porém existe uma falta
de consenso por parte dos estudos sobre as definicdes corretas e a adogao da responsabilidade social

como forma de mera publicidade e importancia do tema.
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De acordo com o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), os desafios sociais e
ambientais, regionais e locais fazem parte do contexto de atuagdo das empresas, impactando em
sua reputacdo e valor econdmico de longo prazo. Dessa forma, as mudancas climaticas,
desigualdade social e inovacbes tecnologicas que o mundo vem enfrentando, tém imposto

transformacgdes na vida das organizagoes.

Escandalos socioambientais no Brasil, como o casodo rompimento da barragem no municipio de
Mariana em 2015, envolvendo a empresa Samarco Mineragdo S.A. e outro caso de rompimento de
barragem, no municipio de Brumadinho em 2019, envolvendo a Vale S.A., ttém alertado aos
investidores sobre esses impactos que as empresas tém na sociedade e tornando necessaria uma

visdo ampliada do papel das empresas e ndo mais tdo somente sob uma questdo financeira.

Como resposta a essa necessidade de informacdes financeiras e ndo financeiras dos usuarios e
acionistas, modelos de relatorios corporativos integrados tém sido desenvolvidos e divulgados
pelas empresas para melhor integrar as informacdes de impacto econémico, social e ambiental e,
somado a esses fatores, a Governanca Corporativa e seus principios tem ganhado maior

importancia e, consequentemente, maior responsabilidade.

Para o IBGC, os agentes de governanca tém um papel relevante no fortalecimento e na
disseminacdo do propdsito, dos principios e dos valores das organizacBes, uma vez que as boas
praticas de Governanga Corporativa tém sido um fator relevante para a decisdo de investimentos.

O Instituto define Governanca Corporativa como:

Governanga Corporativa é o sistema pelo qual as empresas e demais organizagdes sao
dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre s4cios,
conselho de administracao, diretoria, 6rgéos de fiscalizagdo e controle e demais partes
interessadas (IBGC, 2019)

Dentro da estrutura de Governanga Corporativa, 0 Conselho de Administracdo tem papel
fundamental como o 6rgdo central da estrutura de Governanga e uma grande responsabilidade no
cumprimento do papel considerando os interesses de longo prazo das Companhias, impactos

decorrentes de suas atividades na sociedade e no meio ambiente.
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O tdépico Governanga Corporativa tem se mostrado relevante e cada vez mais procurado pelos
diversos stakeholders, sendo assim também a avaliacdo da atuacdo da estrutura de Governanca
Corporativa, especificamente os Conselhos de Administracdo nos tdpicos relacionados a
responsabilidade social e, consequentemente, a importancia dada por esses agentes da Governanga

Corporativa. Nesse contexto de desafios enfrentados a questdo proposta nesse trabalho é:

“QOs Conselhos de Administracdo tém participacdo no grau de responsabilidade social das
empresas?”

1.2 Objetivo

O objetivo do trabalho é verificar se ha participacdo dos Conselhos de Administracdo no grau de

Responsabilidade Social Corporativa das empresas de capital aberto do mercado brasileiro.

1.3 Relevancia

A principal contribuicdo do presente trabalho é trazer evidéncias acerca do engajamento e
participacdo do Conselho de Administracdo, considerado como principal 6rgdo da estrutura de
Governanga Corporativa, nas acdes de RSC das empresas brasileiras, tendo em vista se tratar de
um tema de extrema importancia, ndo somente pelo conceito e teoria, mas pelos beneficios que a
sociedade e todos os envolvidos irdo colher em um mercado em que as empresas se fazem mais
socialmente responsaveis.

Os usuérios das informac@es das empresas inseridas no mercado de capitais, tanto no &mbito global
como no cenario brasileiro, j& ndo buscam somente informacgdes financeiras, mas desejam obter
maior transparéncia e respostas as necessidades que a sociedade e outros atores tém imposto sobre
as suas atuacOes. Para atender esse anseio do mercado, muitas ac¢des tém sido tomadas, vindas de

diferentes agentes.
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Os reguladores do mercado como a B3 e a CVM tém se empenhado, criando medidas e
regulamentacdes para atender a essas necessidades, sendo uma delas os niveis de Governanca
Corporativa e seus requerimentos como, por exemplo, a divulgacdo adicional de informagoes, as
politicas de remuneracdo do Conselho de Administracdo, Codigo de conduta e relatério anual

resumido do comité de auditoria estatutario, aplicdveis no segmento de Novo Mercado da B3.

Com a mudanca financeira, social e ambiental, a administragdo das empresas ja compreendeu que
ndo é mais suficiente concluir pela performance das empresas puramente baseado em relatorios
econbmicos, financeiros e contabeis, mas que deve depender direta e indiretamente da conexao
com outros fatores e atores, como por exemplo, clientes, fornecedores, empregados, organizagoes,
reguladores, comunidades e a sociedade como um todo (EMESE, 2018).

E a preocupacdo com a transparéncia, praticas sociais, ambientais e diminuicdo dos conflitos de
interesse internos, ndo sao somente das empresas de capital aberto, ou somente aquelas que aderem
ao segmento de Novo Mercado da B3, Oliveira et al. (2013) concluiram que para as empresas
brasileiras de capital fechado existem essas preocupacdes e até mesmo a instauracdo de conselhos,
porém ndao muito alinhados com as boas préaticas de Governanca Corporativa e que a maioria das

empresas analisadas adota grande parte dessas préticas.

Rodrigues et al. (2012) avaliaram quais eram os principais fatores motivacionais para as empresas
brasileiras de capital aberto adotarem as melhores préaticas de Governanca Corporativa. A pesquisa
foi realizada com os diretores das areas de relagdo com investidores de 157 companhias, na qual
cinco fatores se destacaram como de maior relevancia, sendo eles em ordem crescente de
importancia: valorizagdo das acOes, melhoria da imagem da empresa, reducdo do custo de capital,
transparéncia e relacionamento com o mercado de capitais e perpetuacdo da empresa. Essa
constatacdo pode demonstrar que, internamente, as empresas tém entendido a importancia da
transparéncia e relacionamento com o mercado, mas ainda ndo demonstram estar em suas

prioridades.

O papel da Governancga Corporativa temsido discutido em diversos estudos e seus impactos, sejam
financeiros ou ndo financeiros também. Caldas, Filho e Vieira (2014) demonstraram em seus
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estudos que ndo foi possivel afirmar que a Governanca Corporativa e o ISE (indice de
Sustentabilidade Empresarial) agregam valor as empresas e aos acionistas. César e Silva Junior
(2008), ao avaliarem a relacdo entre responsabilidade social e ambiental com o desempenho
financeiro das empresas listadas no periodo de 1999 a 2006, verificaram que tanto o ROA guanto
0 ROE ndo tem relagdes significantes com os indicadores ambientais das empresas, porém tem

relacdes significantes com os indicadores sociais internos e externos.

J& Carvalho et al. (2019) concluiu em sua pesquisa que existe influéncia positiva da Governanga
Corporativa e sustentabilidade nos resultados financeiros das empresas quando utilizada uma
mescla de indicadores, trazendo uma analise mais completa e segura dos desempenhos das
empresas. Os autores sugerem que as informacdes obtidas permitem a visualizagdo da evolucdo

das empresas nas tematicas de governanga corporativa e sustentabilidade.

A influéncia e impacto que a Governanca Corporativa pode ter sobre a Responsabilidade Social
Corporativa das empresas € uma avaliagdo que tem sido estudada internacionalmente, em que
alguns estudos concluem que a composicdo da governanca pode afetar no desempenho social das
empresas, onde a presenca de membros externos € um fator positivo (JOHNSON; GREENING,
1999; KASSINIS; VAFEAS, 2002) e que a participacao de mulheres e negros em cargos de gestao

afetam positivamente os indicadores de responsabilidade das empresas (PERIA ET AL, 2020).

Os resultados dos estudos apresentados anteriormente confirmam as afirmacdes de Cunha et al.
(2015), que realizaram uma busca de periddicos internacionais com os temas de Governanga
Corporativa e Responsabilidade Social Corporativa por considerarem um campo com uma
quantidade relevante de estudos realizados, porém contendo incongruéncias, confusdes e falta de
consenso sobre as definicbes e se os trabalhos se complementam ou até mesmo se relacionam.
Concluindo que, no ambito nacional, existem muitas diversificacbes de segmentos dos estudos
relacionados a responsabilidade social corporativa e a necessidade de estudos mais aprofundados

sobre o tema.

Em relacdo aos estudos realizados sobre o Conselho de Administracdo, é possivel encontrar na
literatura muitos estudos relacionados a diversidade na composicdo do conselho, como Koitiro e
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Toshiro (2018), que concluiram que a diversidade propicia melhor monitoramento por parte dos
Conselhos ou relacionados a independéncia, o que tém confirmado a teoria de que a presenca de
membros externos e independentes tem influéncia positiva na gestao financeira das empresas (DOS
SANTOS et al., 2018).

Spitzeck e Lins (2018) apresentaram em seu artigo a preocupacao pela inclusdo de assuntos de
sustentabilidade na pauta dos Conselhos de Administracdo e afirmam que asorganizagfes precisam
ter mais sintonia com as mudancas de valores da sociedade, capacidade que muitas ndo tém. As
questdes abordadas no artigo, como “por que falar sobre questdes socioambientais no Conselho?”,
“como integrar a sustentabilidade na conversa do Conselho?”, “quais sdo as competéncias e
habilidades que um Conselho precisa ter ou desenvolver para discutir questdes de sustentabilidade
de forma estruturada?”, trouxeram como sugestdo aos conselhos a criacdo de um comité de

Sustentabilidade para apoio do conselho.

Os referenciais e estudos apresentados nesse trabalho demonstram a importancia que a
Responsabilidade Social Corporativa tem apresentado, os beneficios de longo prazo nas empresas
e a percepcao interna das empresas. Esse estudo se diferencia por ir além de avaliagdes da relagdo
entre Governanca Corporativa e Responsabilidade Social Corporativa e o impacto dessarelagdo no
desempenho financeiro das empresas e o valor das agdes sociais, mas busca aprofundar a analise
para avaliar a influéncia que é exercida sob essas nas a¢Ges de responsabilidade social corporativa
e sustentabilidade das empresas, considerando um dos principais agentes da Governanca, 0

Conselho de Administragéo.

Assim, o presente estudo se faz relevante e de grande importancia ndo somente por contribuir com
um tema que ainda apresenta diferentes opinies, mas também por trazer uma abordagem

diferenciada e focada em um especifico componente da Governanga Corporativa.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Nesse capitulo sera abordado o referencial tedrico sobre os temas de Governangca Corporativa,
Responsabilidade Social Corporativa e seus principais indices, além de apresentar os estudos

anteriores que relacionam esses temas e embasaram a presente pesquisa.

2.1 Governanga Corporativa

Carvalho (2002) define a governanga corporativa como 0 conjunto de mecanismos ou principios
que governam o processo decisorio dentro de uma empresa, visando minimizar os problemas de
agéncia, atuando em beneficio das partes com direitos legais sobre a empresa. Sendo as partes 0s
administradores e acionistas tanto em estruturas dispersas e mais pulverizadas conforme Berle &
Means (1932) ou na composicdo de um grande acionista majoritario e uma pequena parcela

dispersa entre os minoritarios, segundo estudo de La Porta et al. (1997).

O tema Governanga Corporativa se tornou muito relevante com os escandalos no mercado
financeiro, como a Enron (2001), Tyco (2001), Parmalat (2003), Banco Santos (2004) entre outros
e, desde entdo, sua definicdo tem evoluido em funcdo do comportamento do mercado e das
necessidades com elas impostas, incluindo assim em sua definicio ndo somente problemas de
agéncia financeiros e oportunismos, mas tambem aspectos de interesses com a finalidade de
preservar e otimizar o valor econémico de longo prazo da organizagdo considerando os diversos

capitais como humano, social, ambiental e outros.

No estudo de Silva Martins e Ventura Junior (2020), concluiu-se que a estrutura de Governanca
Corporativa das empresas brasileiras ¢ eficiente em mitigar a possibilidade de relatérios financeiros
fraudulentos, no qual se notou que os Conselhos de Administracdo sd@o mais eficientes nos
problemas relacionados a faléncia e as estruturas no processo de auditoria se demonstraram
eficientes na mitigagdo de manipulagdo de resultado.

Relacionado ao possivel conflito de interesse, a necessidade de atender aos quesitos de protecdo
dos minoritarios e melhorias das condicbes para tomada de decisdes, moldam o conceito de
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governanca corporativa fazendo com que seja um conjunto de mecanismos para que 0S

fornecedores de capital recebam o retorno adequado dos seus investimentos (CARVALHO, 2002).

Segundo Silveira (2002) a discussdo sobre Governanca Corporativa envolve a criagdo de
mecanismos para assegurar que as decisGes tomadas internamente sejam de interesse dos
investidores para que tenham retorno de seus investimentos. O autor, em seu estudo, avalia a
Governanga Corporativa no Brasil, no qual demonstra que as empresas possuem uma estrutura
mais semelhante a definicdo de La Porta et al. (1997), tendo uma grande concentracdo das agdes

em acionistas controladores.

Em 2000, a Bolsa de Valores Brasileira (B3), lancou os diferentes niveis de Governanga
Corporativa com o objetivo de trazer maior transparéncia para atracdo de mais investidores
(AGUIAR; CORRAR; BATISTELLA, 2004). Esses segmentos criados prezam por regras de
Governancga Corporativa diferenciada, como, por exemplo, diferenciagdo na composicao do Capital
Social das empresas e dos Conselhos de Administracdo instituidos, obrigatoriedade de divulgacédo
e realizacdo da reunido publica anual e informagfes adicionais como politica de negociacdo e

cddigo de conduta (B3).

A Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) emitiu em junho de 2017, a Instrugdo n°® 586/17, que
altera e acrescenta dispositivos da Instrucdo CVM 480/09, determinando que as Companhias
Abertas divulguem informacgdes atravésde um questionario a aplicacao das préaticas de governanca.
Essa aplicacdo tem como base o Cddigo Brasileiro de Governanga Corporativa — Companhias
Abertas (2015), elaborado pelo Grupo de Trabalho Interagentes, composto por 11 entidades do
mercado com a coordenacédo do IBGC.

O IBGC, no Cddigo das Melhores Préticas de Governanga Corporativa determina que os principios
basicos de governanca sdo: (i) Transparéncia: disponibilizando para as partes interessadas
informacGes de interesse e ndo s6 as informacdes requeridas e ndo se restringindo a informacdes
de desempenho econdmico-financeiro; (i) Equidade: consistindo em tratamento justo e isonémico
de todas as partes interessadas; (iii) Prestacdode contas (responsabilidade): onde a Governanga das
empresas devem prestar contas e assumir as consequéncias de seus atos, agindo com diligéncia e
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responsabilidade e; (iv) Responsabilidade corporativa: de modo a zelar pela viabilidade
econbmico-financeira, reduzindo as externalidades negativas de seus negdcios e aumentar as
positivas, levando em consideracdo o modelo de negocios e os diversos capitais no curto, medio e

longo prazos (IBGC).

A estrutura da Governanga Coorporativa € composta de Socios, Conselho de Administracao;

Diretoria e Orgaos de fiscalizagdo e controle, conforme ilustrado na figura 1:

Figura 1 — Estrutura da Governanca Coorporativa

s ENTAGAO (COMPULSORIA £ FACULTAny
RE A)

=3

Administradore:
—

PARTES INTERESSADAS
MEIO AMBIENTE

Fonte: Cddigo das Melhores Préaticas de Governanga Corporativa —5% edigdo do IBGC
(2015)

De acordo com o Codigo Brasileiro de Governanca Corporativa — Companhias Abertas (2015), o
Conselho de Administracdo é o 6rgdo central do sistema de governanga corporativa, devendo
exercer suas atribuicdes considerando os interesses de longo prazo das Companhias, impactos

decorrentes de suas atividades na sociedade e no meio ambiente.

Dentre as praticas recomendadas nesse codigo estdo a definicdo das estratégias de negocios,
considerando os impactos das atividades da companhia na sociedade e no meio ambiente; avaliagdo
periodica da exposicdo da companhia a riscos e a eficacia dos sistemas de gerenciamento de riscos;
a definicdo dos valores e principios éticos da companhia; o zelo pela manutencéo da transparéncia
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da companhia no relacionamento com todas as partes interessadas; e reviséo anual do sistema de

governanca corporativa.

O Conselho de Administracdo é um 6rgdo de grande importancia, que esta presente nas estruturas
de Governanga Corporativa tanto em ambito nacional como internacional. Para as empresas
sociedade anbnimas, 0 6rgdo € um componente obrigatorio. Na literatura, é possivel encontrar
estudos relacionados aos Conselhos de Administragdo em aspectos como sua composicao e sua
influéncia (TURRENT; GARCIA, 2015), independéncia e diversidade.

Em relacdo a atuacdo do Conselho de Administracdo, Bainbrigde (2019) enumera alguns
problemas ao serem considerados como o conselho de monitoramento, pois muitos dos
conselheiros atuam por eventos e participagdes nas reunides dos conselhos, néo sendo um trabalho
com periodo integral e, desse tempo dedicado a atuacdo, os conselheiros tém ocupado com
atividades regulatérias muito mais que do efetivo monitoramento. E como resultado, tanto os
investidores como o Conselho tém confiado a dire¢do das organizacdes aos diretores das empresas
e esses acabam atuando como 6rgdo central de supervisdo das empresas.

Além dos problemas expostos acima, outro tema discutido e estudado é a especialidade dos
membros do Conselho de Administracdo e suas experiéncias, em que muitos sdo generalistas e
acabam ndo tendo conhecimento em determinadas areas (BAINBRIDGE, 2019), como, por
exemplo, assuntos relacionados a Responsabilidade Social Corporativa e Sustentabilidade
(SPITZECK; LINS, 2018).

2.2  Responsabilidade Social Corporativa

A Responsabilidade Social Corporativa representa uma linguagem conhecida pelo mundo todo e
tem se tornado um tema vital para as partes envolvidas em uma organizagdo se comunicarem e
demonstrarem que em um negdcio € esperado muito mais do que dinheiro e cumprimento de leis
(CARROLL, 2015).
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MATIAS (2014) define a responsabilidade social corporativa (“RSC”) como o compromisso das
empresas em contribuir para o desenvolvimento econdmico, sustentavel, trabalhando com os
empregados, familias e comunidade local e sociedade como um todo para melhorar a qualidade de
vida. A responsabilidade social pode ter uma interpretacdo mais ética e de cumprimento dos
deveres das empresas perante a sociedade (CARROLL, 1979), ou pode ser avaliado pelas agdes

voluntarias que as empresas realizam para a melhoria do ecossistema onde esta inserida.

DIAS (2012) afirma que se deve entender a Responsabilidade Social Corporativa como um
elemento fundamental na estratégia empresarial, necessitando de uma mudanca de mentalidade no
proprio ambiente empresarial, incorporando a ideia de comunidade de pessoas que atuam para
atingir um objetivo comum, tornando 0 conceito positivo tanto para as empresas como para todos
os envolvidos, sendo uma ferramenta importante para prevengdo e corre¢do das consequéncias
indesejadas que acompanham as atividades empresarias e suas repercussdes na sociedade, o que
envolve um comportamento ético e responsavel por parte das empresas, superando a consideracéo
de que a responsabilidade social é somente uma estratégia de rentabilidade e/ou modismo e

marketing.

A Responsabilidade Corporativa € um dos principios basicos de Governangca Corporativa, onde 0s
agentes devem zelar pela viabilidade econdémico-financeira das organizagdes, levando em
consideracdo os diversos capitais como financeiro, manufaturado, intelectual, humano, social,
ambiental, reputacional, entre outros (IBGC, 2015). Bussler et al. (2016) afirmam que a
responsabilidade social, associada a Governanga Corporativa tem sido a aposta das empresas que
pretendem se desenvolver, agregando valor ndo se tratando somente do lucro.

Além dos resultados apresentados pela B3, diversos outros beneficios podem ser desfrutados pelas
empresas (BUSSLER et al., 2016) como, por exemplo, a melhoria da reputagdo, aumentando a
credibilidade e a imagem das empresas, assim como vantagens na contratagdo de profissionais
devido a boa reputacdo, satisfacdo dos funcionarios e inovacdo. Esses beneficios se tornam
alcancaveis, uma vez que a estratégia e agdes socioambientais estejam alinhadas a estratégia das
empresas, pois, segundo Matias (2014), as estratégias devem estar alinhadas com as oportunidades
de mercado para que seja considerada verdadeiramente sustentavel, através de sua proatividade em
propor estratégias e acdes integradas, inovadoras e eficazes.
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Aguilera et al. (2007) avaliaram a responsabilidade social corporativa, relacionando os seus

diversos atores, aqueles que conduzem as organizacdes aagirem de forma socialmente responsavel,

sendo eles empregados, consumidores, administradores, investidores, governo e suas entidades e

as motivacdes de cada um desses atores. Essa relacdo foi resumida e demonstrada na Figura 2.

Figura 2 — Motivacao dos atores de Responsabilidade Social Corporativa

Motivagdes para RSC em uma analise de diferentes niveis

Niveis
Transnacionais
. Entidades nao
Motivagdes Individual Organizacional Nacional Entidades . governamentais (NGOs) e
Intergovernamentais SN
Multinacionais
Instrumental Necessidade de  Interesses dos Competitividade Competitividade Poder (obter recursos
controle acionistas (curto €sCassos)
prazo)
Relacional Necessidade de - Interesses dos Coesdo Social Coesdo Social Alinhamento de interesses,
pertencer stakeholders; colaboragdo e
- Legitimacéo/ regulamentaces
Identidade coletiva
(longo prazo)
Moral Necessidade de - Interesses dos ~ Responsabilidade Responsabilidade Altruismo
existencia com  administradores  coletiva coletiva
significado - Valores da
lideranga
Interacdes Alta hierarquia - Membros da Compensatorio  Compensatorio Multiplicativo
baixa hierarquica;
- Membros
externos da baixa
hierarquia

Fonte: AGUILERA etal. (2007).

Na figura 2 é possivel observar que a motivacdo pode ser: (i) instrumental: como um meio para

alcancar outro objetivo maior; (ii) relacional: na necessidade de pertencer e coesdo social e; (iii)

moral: relacionada a sociedade e responsabilidade coletiva.

Contudo, essa relacdo, conforme estudo, pode variar de acordo com a nacionalidade, cultura e

localidade. Os autores referem que as interagOes ndo estdo apenas relacionadas aos trés tipos de

motivos interagirem de maneiras diferentes dentro de diferentes niveis de analise, mas que sua

interacdo pode servir para aumentar ou diminuir

envolverem em RSC.

a pressdo sobre as organizacdes para se
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Em 2014, a empresa de consultoria Mckinsey & Company realizou uma pesquisa global sobre as
acOes que as companhias tém adotado para enderecar problemas ambientais, sociais e
governamentais, obtendo respostas de 3.344 executivos de diversas regides, indistrias e empresas.
Como resultado da pesquisa, eles observaram que executivos de diversos niveis reconhecem a
importancia da sustentabilidade em seus negdcios e no seu planejamento estratégico e que houve
um aumento significativo, em relacdo a mesma pesquisa feita em 2010, dos lideres que colocam as
acoes de sustentabilidade como prioridades.

Outra mudanca identificada no estudo foi relacionada ao status do governo. Os autores
identificaram que ap6s dez anos de seu primeiro estudo, houve uma vinculagdo mais estreita dos
governos sobre a regulamentacdo da responsabilidade social das empresas. Também identificaram
uma maior regulamentacéo e interesse das organizagfes governamentais internacionais, como, por
exemplo, o Pacto Global da ONU (1999), que recentemente foi amplamente adotado pelas

empresas na gestdo e comunicacao de suas politicas.

A tematica tem evoluido ao longo dos anos, acompanhando as demandas do mercado e as pressdes
para as ac¢oes sociais, seja dos diversos atores ou situagdes. Matten e Moon (2020) atualizaram o
estudo realizado por eles mesmos em 2008 sobre responsabilidade social corporativa e
identificaram que o tema mudou em relacdo ao status comercial, vez que em 2008 identificaram
ser mais dedicadas aos principais stakeholders, como funcionarios e fornecedores. Ja no estudo de
2020, as empresas tém aberto suas ac¢des e entendem a responsabilidade social de uma forma mais

geral, que abrange a sociedade e a atencdo dada para como as empresas obtém lucro.

Além das acbes de RSC e 0 engajamento dasempresas, € necessaria que uma apropriada divulgacao
seja feita para que os usuarios das informagdes, acionistas e outros terceiros tenham conhecimento
do que as empresas tém feito. Essas divulgagbes podem ser muito relacionadas a transparéncia
advinda de aspectos de Governanga Corporativa, ou também podem ser aquelas relacionadas a

estratégias de marketing das empresas.
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Devin (2016) menciona a divulgacdo das empresas como “meias verdades”, eis que as informagoes

divulgadas sdo verdadeiras, porém algumas sdo omitidas como faléncias e contratempos.

Relacionado a divulgacdes negativas e o quanto sao divulgados nos relatorios de RSC, Einwiller e
Carroll (2019) concluiram, com base nos 75 relatorios de empresas da lista da Forbes 500, que
poucas empresas divulgam eventos negativos em seus relatorios de RSC, explicado pelo possivel
medo que as empresastenham de que essas informacdes negativas sejam usadas pelos concorrentes
para tomarem vantagens ou pelo risco de legitimidade, perda de reputacdo e consequéncias

negativas em seus negocios.

Entretanto, a relagdo de eventos adversos e negativos, como a reapresentacdo de informacdes
financeiras e a RSC pode ser vista como uma relacdo de protecdo, na qual as empresas podem
utilizar a RSC para proteger dos riscos advindos de eventos adversos (WANS, 2020). A sugestdo
foi feita pelo autor com base em seus estudos que concluiram que empresas com maior grau de
RSC possuem menor incidéncia de reapresentacdes, podendo ser uma evidéncia das praticas éticas
promovidas pelo conceito da RSC e, identificou também que os investidores tendem a reagir de
forma menos negativa a reapresentacfes quando a empresa apresenta um maior grau socialmente

responsavel.

A Responsabilidade Social Corporativa, com base nos estudos e referenciais teéricos apresentados,
vem conquistando uma maior importancia nas empresas e no mercado financeiro e, as empresas
tém adotado mais acbes em relagdo ao tema e o plano estratégico das empresas tem um efeito
significativamente positivo na performance de Responsabilidade Social Corporativa das empresas
(YUAN et al, 2020).
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2.3 Indices de Responsabilidade Social

2.3.1 1S0O 26000

Em 2010, a Norma Internacional I1SO 26000 foi publicada com as Diretrizes sobre
Responsabilidade Social. No Brasil, a ABNT NBR SO 26000, versdo brasileira da norma, foi
lancada ao final do mesmo ano. A norma também tem carater opcional e ndo possui a emissao de

um certificado.

De acordo com a definicdo da norma, a responsabilidade social € a responsabilidade de uma
organizacdo pelos impactos de suas decisdes e atividades na sociedade e no meio ambiente, por
meio de um comportamento ético e transparente que: (i) contribua para o desenvolvimento
sustentavel, incluindo salde e bem-estar da sociedade; (ii) leve em consideracdo as expectativas
das partes interessadas; (iii) esteja em conformidade com as legislacdes e; (iv) esteja integrada em

toda a organizacdo e seja praticada em suas relacdes (ABNT NBR 1SO 26000, 2010).

A organizacdo, para identificar questdes relevantes e estabelecer suas prioridades relacionadas a
responsabilidade social, faz necessaria a abordagem de temas como governanca organizacional,
direitos humanos, préaticas de trabalho, meio ambiente, praticas leais de operacao, questdes relativas

ao consumidor e envolvimento e desenvolvimento da comunidade (ABNT NBR 1SO 26000, 2010).

Nessa norma estdo incluidas orientacbes e definicbes para organizacGes de pequeno, médio e
grande porte, além de ONGs. A ilustracdo da norma e seus conceitos seguem representadas na

figura 3.
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Fonte: ABNT NBR ISO 26000 — 2010.

Figura 3 —Viséo geral da ABNT NBR 1SO 26000
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Conforme se verifica, a figura 3 traz o resumo de como a norma funciona e os principais termos,

como os principios da responsabilidade social, praticas fundamentais e seus temas centrais

determinados.

2.3.2

indice de Sustentabilidade Empresarial

A B3, bolsa de valores oficial do Brasil que integra diversos indices conhecidos como Ibovespa,

IBrX-50, ltag, entre outros, passou a mensurar, a partir de 2005, o indice de Sustentabilidade

Empresarial (ISE), que busca criar um ambiente de investimento compativel com as demandas de

desenvolvimento sustentavel da sociedade contemporanea e estimular a responsabilidade ética das

corporagdes (B3).
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O ISE é uma ferramenta para analise corporativa da performance das empresas listadas na B3 sob
0 aspecto da sustentabilidade corporativa que retne em seu questionario sete dimensdes: (i) Geral:
nos critérios e indicadores de compromisso, alinhamento, transparéncia e corrupcdo; (ii)
Governanca Corporativa: com os critérios de propriedade, conselho de administracdo, auditoria e
fiscalizacdo, conduta e conflito de interesses; (iii) Social: nos critérios de politica, gestéo,
desempenho e cumprimento legal; (iv) Econdmico-Financeiro: nos critérios de politica, gestéo,
desempenho e cumprimento legal; (v) Ambiental: nos critérios de politica, gestdo, desempenho e
cumprimento legal; (vi) Mudangas climaticas: nos critérios de politica, gestdo, desempenho e
reporte e; (vii) Natureza do produto englobando os critérios de impactos pessoais, impactos difusos,

principio da precaucéo e informacgdo ao consumidor.

Com os resultados dessa analise, a B3 emite anualmente um relatorio, no qual nos dltimos anos
apresentou como principais resultados: (i) o bom desempenho socioambiental influencia
positivamente o desempenho financeiro (retorno sobre o patriménio e retorno sobre ativos) e vice-
versa; (if) Empresas da carteira ISE (avaliadas nesse indice) apresentam valor de mercado de 10%
a 19% maior do que o grupo de controle correspondente; (iii) iniciativas voluntarias envolvem

compartilhamento de conhecimento, entre outros (Relatério ISE — 2019).

Por meio da metodologia desenvolvida em parceria da Fundacdo Getdlio Vargas (FGV), as
empresas com interesse em participar do indice, de forma voluntaria, respondem o questionario e
apresentam documentos corporativos para comprovacao das respostas nos quesitos de desempenho

quantitativo e qualitativos (B3, 2015).

O ISE se firmou como referéncia nas préaticas responsaveis perante o mercado, fortalecendo o canal
de comunicacdo entre entidades e investidores, trazendo ganhos tangiveis e intangiveis e

transparéncia proativa para as empresas que aderem a pratica (HIGUCHI et al., 2015).

Em 29 de dezembro de 2019, a B3 atualizou a carteira do ISE, que passou a ser composta por 30
companhias (Relatério ISE — 2020).
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2.3.3 Refinitiv ESG Scores

A Refinitiv é uma empresa que fornece dados, informacdes, insights para profissionais dos setores
financeiros, juridicos, gestdo, midia para impulsionar seus negécios e também pode oferecer dados
para usuarios de informacBes e estudantes. A empresa € a unidade de Financial and Risk da
Thompson Reuters e passou a ser reconhecida de forma separada em 2018, ap6s uma transacao de
aquisicdo de controle dessa unidade. Dessa forma, os produtos e servicos realizados por essa
unidade, estdo sob responsabilidade da Refinitiv. Desde 2002 a empresa mensura alguns Key
Performance Indicators (“KPIs”) de Environmental, Social and Governance (“ESG”) das
empresas listadas nas principais bolsas de valores. O indice foi se aprimorando ao longo do tempo,

e atualmente, o seu conjunto de KPIs é chamado de Refinitiv ESG Scores.

O indice foi desenhado para que de forma transparente e objetiva mensurasse a performance de
RSC das empresas através de tréspilares (ambiental, social e governanca) e 10 categorias (recursos
utilizados, emissdes, inovacao, forca de trabalho, direitos humanos, comunidade, responsabilidade
de producdo, gerenciamento, acionistas e estratégia de RSC) que o compdem, como mostra a figura
4.



Figura 4 — Pilares e categorias do indice Refinitiv
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(i) Refinitiv ESG Scores (“ESGS”): mensura a performance da companhia com base nos

relatorios recebidos pelas proprias empresas, que sdo compostos pelas 10 categorias

anteriormente descritas e levam em consideragcdo a representatividade, disponibilidade

das informacdes e relevancia da industria que a companhia esta inserida; e,
(i) Refinitiv ESG Controversy Score (“ESGCS”): adiciona as metricas do ESGS,

informacg@es contraditérias capturadas na midia e noticias relacionadas a empresa, tendo

como principal objetivo descontar da nota das empresas impactos negativos noticiados

durante o0 ano e que poderiam impactar negativamente a nota do ESGS.

Em 2017, o banco de dados contava com informacdes recebidas de aproximadamente seis mil

empresas distribuidas pelo mundo inteiro. As empresas brasileiras, listadas na B3, entraram na base

de dados em 2012.
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2.4 Relatérios de Responsabilidade Social Corporativa

No Brasil, devido a nao obrigatoriedade de um relatério contendo as informagdes relacionadas a
RSC, a divulgacdo desses relatérios é voluntaria pelas organizacdes. Nesse trabalho, serdo
abordados e apresentados dois padrdes de relatorios de RSC, internacionalmente reconhecidos e

que visam auxiliar as empresas no direcionamento dessas divulgacdes.

O Relato Integrado e o GRI report foram apresentados como uma alternativa de apresentacéo dos
relatérios anuais que visavam trazer mais que informacdes financeiras para as empresas. O GRI
traz diretrizes formadas atraves de uma rede aberta composta de diversos interessados para criagdo
de novas préticas de relatorios de RSC e o Relato Integrado construiu a sua rede em stakeholders

financeiros para trazer diretrizes mais orientada a investidores (OLGA et al., 2016).
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2.4.1 Relato Integrado

Carvalho e Kassai (2014) referem-se ao Relato Integrado como um processo de harmonizacao e de
convergéncia dos sistemas de gestdo organizacional e do processo de comunicagdo corporativa.
Para os autores, por tras do conceito estd uma profunda mudanca mental e de atitude de membros

de conselhos de administragdo e diretores executivos.

O relato integrado foi criado em 2013 pelo International Integrate Reporting Council (“IIRC”),
uma alianca global de reguladores, investidores, empresas, auditores, universidades e ONGs. O
objetivo do relatorio é demonstrar a geracdo de valor de uma organizagdo ao longo do tempo,
podendo beneficiar diversas partes interessadas como, por exemplo, parceiros, fornecedores,

investidores, 6rgdos reguladores e até mesmo seus funcionarios.

Em 2012, antes do seu lancamento, o IIRC lancou um Programa Piloto para auxiliar no
desenvolvimento do Relato Integrado. Nesse programa, empresas e investidores de diversos paises

do mundo se voluntariam para colocar em pratica o modelo do Relato Integrado.

No Brasil, 12 empresas se voluntariam para participar do programa: AES, BNDES, BRF, CCR,
CPFL Energia, Fibria Celulose, Grupo Mapfre e BB, Ital Unibanco, Natura, Petrobras, Via
Gutenberg e Votorantim (NICHI, 2016).

De acordo com o IIRC, o relato integrado visa: (i) melhorar a qualidade da informacéo disponivel
a provedores de capital financeiro, permitindo uma alocacéo de capital mais eficiente e produtiva;
(i) promover uma abordagem mais coesa e eficiente do relato corporativo e comunique a gama
completa de fatores que afetam, de forma material, a capacidade de uma organizagdo de gerar valor
ao longo do tempo; (i) melhorar a responsabilidade e a gestdo da base abrangente de capitais
(financeiro, manufaturado, intelectual, humano, social, de relacionamento e natural) e fomentar o
entendimento de suas interdependéncias e; (iv) apoiar a integracdo do pensamento, da tomada de

decisdo e das ac¢des que foram na geragdo de valor no curto, médio e longo prazo.
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Um relatério integrado inclui oito Elementos de Conteudo:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Visdo Geral organizacional e ambiente externo: relacionado ao que a organizacdo faz e
quais sdo as circunstancias nas quais atua, como missao e visdo e um contexto essencial a
respeito da organizacdo, como ascomposicdes acionarias e estrutura operacional, principais

atividades, panorama corporativo e posicionamento no mercado;

Governanca: respondendo & questdo de como a estrutura de governanca da organizagdo
apoia sua capacidade de gerar valor em curto, médio e longo prazo, trazendo informacdes
relacionadas a estrutura de lideranga da organizacdo, processos especificos na tomada de
decisbes estratégicas, acdes tomadas pelos responsaveis, cultura, ética e valores e se a

organizacdo estd implementando as préticas de governanga corporativa;

Modelo de negdcios: informacdes sobre 0 modelo de negdcios da organizagéo, seu sistema

de transformacéo de insumos em produtos e impactos, para geracédo de valor;

Riscos e Oportunidades: identificando os principais riscos e oportunidades especificos da

organizacao e que afetam a sua capacidade de gerar valor;

Estratégia e alocacdo de recursos: informacdes relacionadas sobre onde a organizagdo
deseja chegar e como fard, normalmente representados pelos objetivos estratégicos, planos

de alocacdo de recursos, mensuragdo dos impactos;

Desempenho: Informacdes quantitativas e qualitativas sobre o desempenho das
organizacBes e até quanto ja alcangou seus objetivos estratégicos, incluindo informacdes

relacionadas as metas, riscos e oportunidades, KPIs (indicadores de performance) que
envolvem tanto as medidas financeiras como outras nao financeiras;

Perspectiva: respondendo a questdo de quais sdo os desafios e as incertezas que a
organizagdo provavelmente enfrentard no seu modelo de negdcio e efeitos no seu

desempenho futuro;
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Os elementos de contetido s&o fundamentalmente vinculados e se sobrepdem, porém, ndo excluem
um ao outro. Esses elementos foram avaliados considerando os componentes de geracdo de valor
das organizacdes (IIRC, 2014).

Atualmente no Brasil, a adogdo do Relato Integrado ainda é voluntaria e as informag@es contidas
no relatério ndo sdo submetidas a um processo de auditoria independente, como as informagdes

contidas nas demonstragdes financeiras intermediarias e anuais de uma empresa.

2.4.2 GRI Report

O Global Reporting Initiative (GRI) é uma organizagdo com o0 objetivo de ajudar as empresas e
governos do mundo a entender e comunicar os seus impactos na sustentabilidade (GRI, 2020). A
organizacdo contribui para a padronizacdo dos relatérios de sustentabilidade, criando um modelo
internacional, com a utilizacdo de normas padronizadas relacionadas aos aspectos econdmicos,
ambientais e sociais (DI DOMENICO; TORMEM; MAZZIONI, 2017).

As normas do GRI possuem as seguintes areas: (i) GRI 101 — Foundation:determina a estrutura
basica e linguagem dos relatorios; (i) GRI 102 — General Disclosure: estabelece requerimentos
sobre informagBes contextuais da organizacdo e praticas de divulgacdo de sustentabilidade; (iii)
GRI 103 — Management approach: determina os requerimentos de divulgacdo relacionados a
abordagem da organizacdo e o gerenciamento dos tépicos; (iv) GRI 200: estabelece as normas na
divulgacdes de questbes econdmicas, bem como seus impactos e anti-corrupcdo; (v) GRI 300:
determina as normas de divulgacdo relacionadas as questbes ambientais, energia, agua,
biodiversidade e cumprimento ambiental; (vi) GRI 4000: abrange questBes sociais, como politicas
empregaticias, gestdo de trabalho, salde e seguranca, diversidade, privacidade, avaliagdo dos

direitos humanos, trabalho infantil e escravoe cadeia de suprimentos (TORRANCE, 2017).

Muitas empresas, nacionais e internacionais, adotam as normas e politicas do GRI na emisséo de
seus relatorios anuais. Entretanto, da mesma forma que o Relato Integrado, a sua adogdo ndo é
obrigatéria e as informacdes divulgadas ndo possuem uma certificacdo ou um processo de
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validacdo. Di Domenico, Tormen e Mazzioni (2017) identificaram que quanto maior a
complexidade das informacdes, menor € o nivel de evidenciacdo pelas empresas, o que pode estar
relacionado com a ndo divulgacdo de certas informagdes, o que pode indicar uma dificuldade na
divulgacdo ou como ja demonstrado por Devin (2016), podem ocorrer a divulgacao de informacdes
incompletas. Ja os indicadores mais convencionais, como dados gerais, sdo apresentados sempre,

devido a facilidade de divulgacao.

He (2018) avaliou em seu estudo que o GRI report é o modelo mais utilizado e mais completo
orientador para os relatorios de sustentabilidade. Segundo o autor, a avaliagdo quantitativa dos
relatérios de sustentabilidade, baseados nos principios do GRI, podem auxiliar os investidores,

consumidores e outros stakeholders a comparar as empresas e tomar decisdes mais sustentadas.

2.5 Estudos Anteriores

Estudos tratando as tematicas de forma independente, como, por exemplo, a estrutura de
Governanca Corporativa, adiversidade na composicdo dos seus 6rgaos e seus impactos qualitativos

e financeiros foram realizados em diversos paises, conforme demonstrado nas sec¢des anteriores.

Ja estudos relacionados a Responsabilidade Social Corporativa, muitos estéo ligados a avaliacdo
das intencdes das empresas ao praticarem acoes, transparéncia e o valor dessas acdes para as
empresas. A tematica ja ndo é apenas uma opcao para as empresas, mas sim um caminho de como
fazer negdcio, uma vez que os consumidores tém se comportado de forma mais responsavel e a
economia precisa comecar a ver a performance social (STAICULESCU; SANDU, 2016).

A lideranga e o envolvimento da alta Administracdo sdo fatores e condigbes criticas no
engajamento das empresas nas acGes de RSC, uma vez que os funcionarios se sentem mais
encorajados com esse apoio e envolvimento. E como beneficios observados para as empresas que
adotam uma postura mais ativa em relacdo a RSC estdo a motivacao dos funcionarios, tendo um
sentimento de orgulho de pertencer, uma melhoria nos processos tornando-os mais eficientes no
quesito operacional, uma postura mais aberta e adepta a mudancas e inovacéo, resultados positivos
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no aspecto econdmico-financeiro, uma vez que a imagem, produtividade, satisfacdo afetam
diretamente nos resultados das empresas e melhores condicdes competitivas a médio e longo prazo
(BORGER, 2001).

Relacionado ao questionamento acerca da relagdo das acdes de RSC e o desempenho financeiro
das empresas, Borba (2005) conclui, com base nos estudos em empresas brasileiras no periodo de
2000 a 2002, que ndo existe uma relacéo significante entre o desempenho social e o financeiro das
empresas, possivelmente ocasionado pela limitagdo conceitual do tema, indefinicdo de conceitos-
chaves. Em estudos realizados em periodos estendidos a 2004, no ambito do mercado brasileiro,
demonstraram que essa relagdo pode ser existente e o porte, tamanho e indistria que empresas
atuam podem afetar nessa relagédo (KITAHARA, 2007).

Ja em estudos mais recentes, ainda no cenario brasileiro, Peria et al. (2020) relacionaram alguns
indicadores de RSC com métricas de desempenho financeiro econémico e concluiram por meio
dos resultados obtidos na analise das empresas listadas na B3, no periodo de 2013 a 2016, que o0s
indicadores de RSC ndo exerceram influéncia significativa no desempenho financeiro e econémico

das empresas.

Na Indonésia, Worokinasin e Bin Mohamad (2020) também estudaram os impactos da governanca
corporativa e responsabilidade social no valor das empresas listadas na bolsa local. Os resultados
mostraram gque uma boa estrutura de Governanga Corporativa tem um significante impacto positivo
nos valores das empresas e na divulgacdo da Responsabilidade Social, porém essa divulgacdo das
acoes tomadas pelas empresas ndo apresentou influéncia no valor das empresas, tendo 0 mesmo

resultado que das empresas no Brasil.

Durante a pesquisa de periddicos e artigos relacionados aos temas e especificamente relacionados
a relacdo entre Governanga Corporativa e Responsabilidade Social Corporativa, pode-se observar
ser um campo com muitas oportunidades a se explorar e tem, ao longo dos anos, tomado uma
importancia maior no &mbito académico, dado aos escandalos, crises e pressdes que o mercado

financeiro tem enfrentado.
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De acordo com estudo de Cunha etal. (2015), a relagéo e sinergia entre Governanga Corporativa e
Responsabilidade Social Corporativa ainda € um campo com muitas oportunidades de exploracao
na visdo académica, principalmente no ambito nacional. O estudo foi realizado com base na busca
de periddicos com o objetivo de mapear as producBes académicas internacionais e nacionais sobre

as tematicas de Responsabilidade Social e Governanga Corporativa.

Narevisdo dos artigos e periodicos, os autores perceberam a formacéo de 6 grupos tematicos, sendo
0s trés primeiros colocados de acordo com o nimero de periddicos coletados: (i) Stakeholders:
onde os objetivos dos trabalhos eram relacionados aos interesses dos gestores, seja na pressdo da
pratica de gestdo das empresas (WAGNER, 2011), transparéncia sobre a relagcdo dos negocios na
sociedade e interesses (MITCHEL et al., 1997) e interesses divergentes entre os stakeholders e
gestores (HARJOTO; JO, 2011); (i) Cultura organizacional: apresentando estudos com
comparacdes sobre diferentes ambientes e culturas institucionais e a relacdo interna entre a
governanca corporativa e a responsabilidade social; e (iii) Desempenho organizacional, voltados a
definicdo de escalas e medidas satisfatorias do grau de responsabilidade social em uma

organizacgao.

Os outros trés temas que surgiram nos resultados dos estudos, “Papel da ctpula administrativa”;
“Meio ambiente” e “Transparéncia” apresentaram poucos estudos e tinham como principal objetivo

avaliar a relacdo dessas tematicas com a reponsabilidade social corporativa.

Como resultado, os trabalhos analisados, como um todo, apresentaram que as empresas com
praticas de GC e RSC possuem uma melhor imagem perante os consumidores e mercado, um
melhor desempenho em custos e lucros e maior motivagdo dos funcionarios. Adicionalmente, nos
aspectos epistemoldgicos, a conclusdo alcangada é que a pratica de GC e RSC estdo associadas as

necessidades da empresa, sendo respostas de pressdes externas do mercado.

Ntim e Soobaroyen (2013) realizaram um estudo com empresas listadas na bolsa de valores de
Johanesburgo no periodo de 2002 a 2009, com o objetivo de avaliar a relagcdo entre a Governancga

Corporativa e Responsabilidade Social Corporativa. Esse periodo estudado coincide com agdes
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mais fortes pelas autoridades da Africa do Sul na adogio de melhorias na governanga corporativa

e engajamento nas praticas de responsabilidade social.

O estudo foi realizado considerando a teoria neoinstitucional, que enfatiza a legitimidade e a
eficiéncia dos efeitos da CSR e investigando se as estruturas internas de Governanga poderiam
influenciar nas préaticas de responsabilidade social das empresas e foram utilizadas hipoteses
relacionadas a estruturas internas como associacdo da lideranca com as praticas de RSC, tamanho,
independéncia e diversidade na composicao dos érgdos de GC.

Os resultados do estudo apresentaram que, na média, empresas melhores governadas, sendo na
descricao dos autores aquelas que apresentam maiores niveis de responsabilizacdo e transparéncia,
tendem a ter uma postura mais ativa sobre a responsabilidade social e, que a combinagdo da
Governanga Corporativa e da Responsabilidade Social tem um grande efeito positivo nos

resultados financeiros das empresas analisadas.

Choi, Lee e Park (2013) estudaram se a governanca corporativa afeta na intencdo dos gestores em
promover acdes de responsabilidade social e a relacdo entre a transparéncia e as atividades de RSC
em um grupo de empresas coreanas, denominadas Chaebol, que sdo grandes empresas
multinacionais publicas e privadas controladas por poderosas familias que transferem capital e
recursos gerencial entre as firmas membro. Os autores justificam que a amostra ser de empresas de
um unico pais possibilita uma melhor condugdo das analises dos impactos do poder e estrutura da

governanga e como afetam as atividades de responsabilidade social.

Os resultados obtidos mostraram que essas empresas Chaebol, teriam maior propenséao a utilizacdo
de atividades de RSC de forma mais manipulativa e, uma vez que € mais comum nessas empresas
aexpropriacdo de membros familiares da gestdo, inclusdo de praticas de métricas de remuneracao
da Administracdo e a imagem das empresas pode ser facilmente associada a uma ma conduta de
algum membro da familia. Adicionalmente, essas empresas possuem maior regulamentacao

restritiva que as demais empresas do mercado coreano.
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Ja nos paises emergentes da Asia, Cordeiro et al. (2018) realizaram um estudo para avaliar se o
tipo de lideranca das empresas, sejam multinacionais, familiares ou do setor publico, influenciam
no grau de responsabilidade social das empresas. Para o estudo, foram avaliadas 500 grandes
empresas do mercado da India com essas trés caracteristicas de lideranca, pelo Karmayog rating
no periodo de 2007 a 2010.

A conclusdo obtida no estudo mostrou que as empresas multinacionais sdo mais engajadas nos
comportamentos relacionados a Responsabilidade Social. As empresas familiares também
apresentaram relacdo positiva com o engajamento social, muito devido ao fato de carregar o nome
da familia e os donos possuirem essa conexao emocional com a organizacdo. Dada essa relacéo
emocional, o estudo confirmou a associagdo dos eventos negativos das familias com as suas
empresas (CHOI; LEE; PARK, 2013).

Por outro lado, as empresas do setor publico, apresentaram uma relacdo negativa com o
engajamento social. Segundo os autores do estudo, esse engajamento pode ser melhorado com uma
politica de incentivos baseados em performance relacionados a RSC. O Brasil, por se enquadrar

nessa mesma economia emergente pode ter o estudo como referéncia.

Outro fator constante na literatura esta relacionado a influéncia da composicdo dos conselhos na
atuacdo socialmente responsavel das empresas. Yang, Yang e Gao (2019) concluiram que fatores
como o nimero de mulheres no conselho, incluindo as que constituem os membros independentes,
historico educacional das profissionais e remuneracdo ndo influenciam significativamente no
cumprimento das acBes de RSC, contrapondo o cenario brasileiro apresentado por Peria et al
(2020), que identificou que a participagdo de mulheres e negros em cargos de gestdo afetam

positivamente os indicadores de responsabilidade das empresas.

No mercado brasileiro, Albuquerque etal. (2019) avaliaram a influéncia da governanca corporativa
e da internacionalizacdo das empresas na responsabilidade social das 100 maiores empresas no
periodo de 2015 a 2017. Os resultados dos estudos demonstraram que as empresas com maior
estrutura de governanga corporativa e maior nivel de internacionalizacdo tendem a ser mais
socialmente responsaveis, concluindo que essas estratégias influenciam as empresas nas praticas
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de Responsabilidade Social e as boas praticas de governanca trazem maior protecdo para 0s
stakeholders, garantindo maior transparéncia, o que pode ampliar a abrangéncia das acdes de
responsabilidade social. Os resultados no ambiente brasileiro sdo similares aos resultados

apresentados no estudo de Choi, Lee e Park (2013), anteriormente mencionado.

A estrutura da governanca da firma tem uma influéncia significativa na promocéo de atividades de
CSR, na qual uma lideranca altamente concentrada permite um maior controle sobre as atividades
da empresa, porém notou-se também que empresas com um efetivo sistema de monitoramento das

decisdes da administracdo minimizam que os controladores mascarem as a¢des de RSC.

Albuquerque et al. (2019) demonstraram que investidores externos e estrangeiros podem servir
como monitores e prevenir que a administracdo controle as empresas para seu proprio beneficio.
E, como conclusdo, apontam que empresas com uma fraca estrutura de governanga corporativa
pode ser relacionada a intencdo da Administracdo de mascarar comportamentos oportunistas. As
conclusdes apresentadas nos estudos, tanto nacionais como internacionais, demonstram que ainda
existem aspectos a serem estudados sobre o tema e que os resultados podem ser divergentes de
acordo com os paises analisados, em decorréncia, principalmente, da estrutura da Governanca
Corporativa das empresas, ressaltando ainda mais a importancia deste trabalho ao avaliar a
influéncia dos Conselhos de Administragdo e a sua importdncia no engajamento e acdes de

Responsabilidade Social Corporativa das empresas brasileiras.
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3 METODOLOGIA/DESENHO DA PESQUISA

Para atender o objetivo de avaliar se os conselhos de administracdo tém participagdo no grau de
responsabilidade social corporativa das empresas foi escolhida a técnica de analise de conteldo
qualitativa para avaliar as informagOes registradas nas atas das reunides dos Conselhos de
Administracdo e informagfes divulgadas pelas empresas nos Comunicados ao Mercado e Fatos
Relevantes e interpretar com maior profundidade cada um dos dados coletados, caracterizando

assim a pesquisa como qualitativa.

Segundo Bardin (2003), a analise de contetudo é composta de multiplas técnicas, desde célculo de
frequéncia que fornece dados cifrados até extracdo de traduziveis a modelos. O autor separa a
metodologia em duas abordagens, quantitativa, na qual a frequéncia é um fator para a informacéao
e a qualitativa, segundo a qual a presenca ou auséncia de uma caracteristica é levada em

consideracao.

Analise qualitativa ndo rejeita toda e qualquer forma de quantificacdo, podendo dizer que o que
caracteriza aanalise qualitativa é o fato conclusédo ser fundada na presenca do indice (tema, palavra,
personagem, etc), e ndo sobre a frequéncia da sua aparicdo, em cada comunicagéo individual
(BARDIN, 1977). A avaliagdo das informagdes buscou analisar ndo somente a quantidade de vezes
que determinadas palavras-chaves apareceram, mas a esséncia de sua aparicdo nos documentos

analisados.

Froehlich (2014) utilizou da andlise de conteldo qualitativo para analisar as categorias dos artigos
relacionados ao tema de sustentabilidade em publicacdes internacionais. O autor, baseado em
outras publicacbes sobre a metodologia, como Bardin (1977), Bauer (2002), Vergara (2005),
determina como principais caracteristicas da metodologia o fato de poder ser utilizado para fins
exploratorios, de descoberta, quanto para fins de verificagdo, para confirmar ou ndo hipoteses

definidas, como o caso do presente trabalho.
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O desenho da pesquisa sera executado conforme o0s seguintes passos:

Escolha das empresas objeto de avaliagdo: As empresas objeto da avaliagdo inicial da
pesquisa serdo asempresas brasileiras que possuem American Depositary Receipts (ADRS),
ou seja, aquelas gque possuem a¢Bes emitidas nas bolsas americanas. Paraatender o objetivo
do trabalho, a lista das empresas brasileiras com ADRs sera combinada ao indice de RSC

escolhido para avaliagdo do grau de RSC de cada uma das empresas;

Determinacdo do indice de RSC: Com base no entendimento dos indices de
responsabilidade social apresentados anteriormente, para execucdo da pesquisa foi
selecionado o indice da Refinitiv devido a composi¢do da sua mensuracdo e a consideragdo

de fatores negativos em suas notas;

Definicdo do periodo: O periodo determinado para pesquisa é de 2014 a 2018,

determinando assim a avaliacdo de cinco anos de avaliacao;

Documentacdo: uma consideracdo importante para a execugdo da analise de contetdo é a
escolha da documentacédo a ser analisada, a fonte de dados, que no presente trabalho serdo
as atas dos Conselhos de Administracdo, os fatos relevantes e a comunicacdo ao mercado

divulgados no periodo determinado;

Definicdo das palavras-chave: selecdo das palavras que serdo avaliadas a presenca na

documentagdo determinada;

Outros fatores relevantes que serdo avaliados no trabalho: a fim de corroborar as
informacdes dos graus de RSC das empresas, serdoincluidos na coleta de dados a avaliacao
da presenca dessas empresas selecionadas na Carteira ISE e se durante o periodo

determinado realizaram adivulgacdo de um relatério de RSC, nos padrées do IIRC ou GRI.
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3.1 Sele¢édo das empresas

Com base na determinacdo da utilizacdo do indice Refinitiv ESG Score para avaliagdo do grau de
RSC das empresas, foram encontradas na base do Eikon, base de dados e ferramenta financeira da
Refinitiv, 27 empresas brasileiras com ADRs na bolsa americana e 46 empresas com ADRs
comercializadas no OTC Market (Over-the-Counter Market), ou seja, acdes negociadas nos
Estados Unidos, porém fora da bolsa de Nova York. Para esse trabalho, as ADRs utilizadas foram

referentes a bolsa de Nova York.

Da populagdo de 27 empresas foram extraidas as notas Refinitiv ESG Score com o Refinitiv ESG
Controversy Score. As notas, no banco de dados sdo representadas por notas de A+ a D-, as quais,
para fins desse trabalho, foram avaliadas um valor médio aproximado para representar
numericamente cada uma das notas. O célculo das notas foi realizado para cada ano do periodo

determinado e a média final do periodo.

As empresas foram ranqueadas de acordo com a media final e selecionadas para a amostra desse
trabalho, as seis empresas com maior nota e as cinco empresas com menor nota da combinagdo do
Refinitiv ESG Score com o Refinitiv ESG Controversy Score, a fim de comparar a participacédo dos
Conselhos nas empresas com notas altas, nesse trabalho consideradas como um bom nivel de RSC

com as empresas de notas baixas, definidas como de baixo nivel de RSC.

As notas das empresas selecionadas variaram de A+a C- e, com base na metodologia adotada, o

calculo médio do periodo foi apresentado na tabela 1.



Tabela 1 — Evidéncia das notas combinadas de ESG

Posicio Nome daempresa Notas - ESG Combined Score Média
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
1 Banco Santander Brasil S.A. A- A A+ A+ B- 86,64
2 Companhia Brasileirade Distribuicio S. A.  A- A- B+ A- A- 81,64
3 Companhia Paranaense de EnergiaS.A. B+ B+ A- A- A 79,98
4 CPFL Energia S.A. B+ B B+ B B+ 71,64
5 Itatl UnibancoHolding S.A. A- A- A C+ C+ 69,98
6 Tim Participagfes S.A. B+ B B B+ B 69,96
23 Centrais Elétricas Brasileiras S.A. C+ B- B- C- C 48,30
24 Ambev S.A. C+ C+ B- C- 47,90
25 Vale SA C+ C C C+ C 44,96
26 Gerdau SA B- C- B- C- C- 43,30
27 Petroleo Brasileiro SA- Petrobras C C- C- C- C- 34,96

Fonte: elaboragio prépria.
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Natabela 1, é possivel notar que em 2014 a empresa Ambev S.A ndo teve nota, isto por ndo fazer

parte do ranking naquele ano, desta forma esse ano, para essa empresa, foi excluido da média.

As informagdes acerca das empresas, como a industria de atuacdo e composicdo dos Conselhos de

Administracdo das empresas estdo demonstradas nos apéndices C ao M.

3.2 Selegéo das palavras-chave

A selecdo das palavras-chave foi determinada considerando os oito elementos de contetdo do
Relato Integrado (IIRC, 2014) sendo eles:

0]
(ii)
(i)
(iv)
(v)
(i)
(vii)
(viii)

Viséo geral organizacional e ambiente externo;

Governanga;

Modelo de negocios;

Riscos e Oportunidades;
Estratégia e alocacdo de recursos;
Desempenho;

Perspectivas e

Base de preparacéo.
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O altimo elemento foi considerado na inclusdo de palavras “relato integrado” e “GRI” para avaliar
se os relatérios de RSC sédo incluidos nas reunides do Conselho de Administracdo como, por
exemplo, na figura de aprovacdo de sua emissdo e ndo levando em conta necessariamente a

discussdo de sua preparacao;

Sendo assim, foram escolhidas 32 palavras relacionadas aos elementos mencionados, sendo elas:
1) ambiental; 2) ambiente; 3) canal; 4) compliance; 5) consumidor; 6) desempenho; 7) estratégico;
8) estratégia; 9) ética; 10) funcionario; 11) governanca; 12) GRI; 13) indicadores; 14) impacto; 15)
ISE; 16) KPI; 17) modelo; 18) organizacdo; 19) ouvidoria; 20) pesquisa; 21) programa; 22)
recursos; 23) Relato Integrado; 24) sustentabilidade; 25) sustentavel, 26) transparéncia; 27)

transparente; 28) voluntéria; 29) treinamento; 30) humano; 31) missdo e 32) viséo.

A palavra “ISE” foi incluida na relagdo de palavras-chave, mesmo néo tendo uma relagéo direta
com os elementos de conteudo, por ser um indice que esse trabalho avaliou e investigou a presenca

das empresas selecionadas na carteira ISE durante os anos do periodo determinado.

A relacdo das palavras com os sete primeiros elementos de conteddo do Relato Integrado esta

demonstrada na tabela 2.



Tabela 2 — Relagdo do Elemento de Contetdo e Palavras-chave

Elemento Palavras-chave
Visdo Geral Organizacional e ambiente externo Ambiental
Ambiente
Misséo

Organizacgéo
Viséo
Governanga Compliance
Etica
Governanga
Transparéncia
Transparente
Modelo de negécios Consumidor
Impacto
Modelo
Recursos
Sustentabilidade
Sustentavel
\oluntaria
Riscos e Oportunidades Canal
Estratégico
Estratégia
Indicadores
Pesquisa
Ouvidoria
Estratégia e alocacao de recursos Estratégico
Estratégia
Funcionario
Humano
Impacto
Modelo
Programa

Elemento Palavras-chave

Estratégia e alocacao de recursos Recursos
Treinamento

Desempenho Desempenho



Impacto
KPI

Sustentabilidade

Sustentével
Perspectivas Estratégico

Estratégia

Modelo

Misséo
Organizagédo

Viséo
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Fonte: elaboragdo prépria.

Nota-se na tabela 2 que as palavras se repetem nos elementos de contetdo, pois como o préprio

relato integrado prevé, os elementos de contetdo estdo vinculados uns aos outros e ndo sdo

mutualmente excludentes.

3.3 Outros fatores relevantes

Para as empresas selecionadas, foi avaliado também se fizeram parte da carteira ISE, conforme

demonstrado na tabela 3 e se divulgaram relatério anual de sustentabilidade dentro dos padrdes do

IIRC determinados no Relato Integrado ou GRI, durante os anos de 2014 a 2018 e os resultados

obtidos foram compilados na tabela 4.
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Tabela 3 — Evidéncia de participacdo na Carteira ISE — B3

Nome daempresa Carteira ISE Total
2014/ 2015/ | 2016/ | 2017/ 2018/
2015 2016 2017 2018 2019

Banco Santander Brasil S.A. 1 1 1 1 1 5
Companhia Brasileira de Distribuicdo S.A. 0 0 0 0 0 0
Companhia Paranaense de Energia S.A. 1 1 1 1 1 5
CPFL Energia S.A. 1 1 1 1 0 4

Ital Unibanco Holding S.A. 1 1 1 1 1 5

Tim Participacdes S.A. 1 1 1 1 1 5

Centrais Elétricas Brasileiras S.A. 1 1 1 0 1 4
Ambev S.A. 0 0 0 0 0 0

Vale SA 0 0 0 0 0 0

Gerdau SA 0 0 0 0 0 0

Petroleo Brasileiro SA- Petrobras 0 0 0 0 0 0

Fonte: elaboracéo prépria.

Na tabela 3, foi considerado a nota 1 para as empresas que compuseram a carteira ISE no ano
indicado e 0 em casos onde a empresa nao foi identificada na carteira. Pode-se notar que na carteira
2018/2019 a empresa CPFL Energia S.A nao se fez presente, porém o seu score demonstrado na
tabela 1 ndo teve impacto negativo. Por sua vez, a empresa Centrais Elétricas Brasileiras S.A.,
conhecida popularmente como Eletrobras, ndo compunha a carteira ISE de 2017/2018 e no ano de

2017 obteve o seu pior ESG score do periodo.

Os dados demonstram, com excecdo da empresa Companhia Brasileira de Distribuicdo, que as
empresas com maiores médias do ESG score, compuseram a carteira ISE, em quase todos 0s anos,
podendo ser uma variavel que complementa as notas obtidas. E o contrario também pode ser
observado, as empresas com as piores médias no ESG score, em sua maioria ndo compuseram a

carteira ISE em nenhum ano, com excec¢ao da Eletrobras.
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Tabela 4 — Evidéncia de divulgacdo de relatorios de RSC no periodo analisado

Nome daempresa Modelo Relatério anual Total
2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Banco Santander Brasil S.A. IIRC 1 1 1 1 1 5
Companhia Brasileira de Distribuicdo S.A. GRI 1 1 1 1 1 5
Companhia Paranaense de Energia S.A. IIRC 1 1 1 1 1 5
CPFL Energia S.A. IIRC 1 1 1 1 1 5

Itatl UnibancoHolding S.A. GRI 1 1 1 1 1 5

Tim Participagfes S.A. GRI 1 1 1 1 1 5

Centrais Elétricas Brasileiras S.A. GRI 1 1 1 1 1 5
Ambev S.A. GRI 1 1 1 1 1 5

Vale SA GRI 1 1 1 1 1 5

Gerdau SA GRI 1 1 1 1 1 5

Petroleo Brasileiro SA- Petrobras GRI 1 1 1 1 1 5

Fonte: elaboracdo prépria

As empresas Tim ParticipacdesS.A., Centrais Elétricas Brasileiras S.A, Ambev S.A, Vale S.A.,
Gerdau S.A. e Petrobrés S.A. apresentaram as divulgacdes de relatorios anuais de acordo com os
padrées do GRI e as empresas Santander Brasil S.A, Companhia Brasileira de Distribuicdo S.A,
CPFL Energia S.A, Itat Unibanco S.A, apresentaram as divulgacdes de relatorios anuais de acordo
com os padrbes do relato Integrado do IIRC. Conforme os dados da tabela 4, todas as empresas
apresentaram um relatério anual seguindo um dos padrdes internacionais de RSC e

sustentabilidade, representando uma variavel positiva.
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4 RESULTADOSOBTIDOS

Esta pesquisa teve como objetivo identificar se ha participacdo dos Conselhos de Administragdo
sobre o grau de responsabilidade social das empresas, contribuindo para uma discusséo relevante
em meio as mudangas atuais do mercado de acdes, a partir da analise das informacdes discutidas e

divulgadas pelas empresas selecionadas.

E importante destacar que a escolha das empresas foi realizada com base na escolha de um indice
de responsabilidade social disponivel, ndo desqualificando os outros indices existentes e outras

formas de ranquear as empresas sobre o0 tema.

Os resultados buscam mensurar a participacdo dos Conselhos de Administragdo no grau de
responsabilidade social no periodo de cinco anos, entre os anos de 2014 a 2018. Esta pesquisa foca
na busca, além das informag6es divulgadas pelas empresas nos canais esperados de divulgacéo,
nos portais de sustentabilidade em seus sites e/ou somente a divulgacdo, por si s, de relatérios

anuais de sustentabilidade e/ou relato integrado.

No periodo analisado, todas as empresas faziam, de alguma forma, suas divulgacdes relacionadas
a acdes de sustentabilidade e responsabilidade social dado a importancia do assunto e a crescente
demanda por essas informacdes. Entretanto, nem todas as empresas incluiram essas informacdes

nos canais de comunicagdo ao mercado e na pauta das suas reunides do Conselho de Administracéo.

As evidéncias das analises das palavras selecionadas foram demonstradas nastabelas dos apéndices
1e 2, e de forma resumida, os resultados foram compilados na tabela 5.
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Tabela 5 — Compilacdo dos resultados de analise de palavras

Empresas 2014 | 2015 | 2016 2017 2018 Total
Banco Santander Brasil S.A. 14 6 5 4 3 32
Companhia Brasileira de Distribuicdo S.A. 7 4 9 5 7 32
Empresas 2014 | 2015 | 2016 2017 2018 Total
Companhia Paranaense de Energia S.A. 13 29 22 22 27 113
CPFL Energia S.A. 6 4 8 7 5 30
Itat UnibancoHolding S.A. 19 9 17 22 5 72
Tim Participacfes S.A. 2 4 5 4 6 21
Centrais Elétricas Brasileiras S.A. 1 1 0 0 1 3
Ambev S.A. 3 2 2 6 3 16
Vale S.A. 1 1 1 1 1
Gerdau S.A. 0 2 1 0 1
Petroleo Brasileiro SA-Petrobras 0 2 2 1 10 15

Fonte: elaboracdo propria.

Em relacdo a andlise de palavras pode-se notar um comportamento melhor das empresas com as
notas mais altas de Responsabilidade Social, particularmente relacionada as duas empresas que
tiveram maior nimero de instancias das palavras: (i) a Companhia Paranaense de Energia, durante
a coleta de informagdes, pode-se notar a discussdo e aprovagao de agdes incluidas no planejamento
estratégico da empresa e, apresentacao de assuntos e a¢des divulgadas nos Relatos Integrados do
periodo analisado e; (i) a empresa Ital Unibanco S.A., a qual incluiu em suas atas de reunido o
texto das politicas aprovadas, relacionadas a Transparéncia, Cddigo de ética e Governanga
Corporativa.

As demais empresas apresentaram em suas reunides topicos como aprovacgdo do relatorio anual de
sustentabilidade e/ou relato integrado, plano estratégico (em muitos casos sem a apresentacao de
detalhes e/ou topicos discutidos sobre o assunto), porém de forma mais sintética e ndo sendo
possivel concluir quais assuntos foram detalhados e colocados ao conhecimento do Conselho de

Administracéao.
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Os dados obtidos nas atas dos Conselhos de Administracdo constam que pouco se é discutido
nessas reunides sobre assuntos que versem sobre estratégias de definicdes de agdes relacionadas a
responsabilidade social das empresas, por outro lado, os principais assuntos sdo relacionados a
distribuicdo dos resultados, dividendos e eleicdo de membros do Conselho e/ou diretoria das

empresas.

O comportamento da analise de contetdo nas atas dos Conselhos de Administracdo ndo apresentou
um comportamento crescente no decorrer dos anos, ou se mantiveram praticamente constantes ou
ainda obtiveram uma diminuicdo na presenca das palavras-chave. Tal evidéncia pode confirmar as
afirmacdes apresentadas por Spitzeck e Lins (2018), de que poucas organizacdes tém processos

que garantam uma conversa estruturada do Conselho sobre os temas de RSC e sustentabilidade.

Adicionalmente a analise de palavras chaves nas atas, foram utilizados os comunicados ao
mercado, assim como os fatos relevantes para avaliar se nos documentos, constavam informacdes
acerca dos assuntos relacionados a Responsabilidade Social, tais como, divulgacdo das estratégias
e acOes realizadas pelas empresas que possam impactar a sociedade e 0 meio ambiente.

Com as informacBes obtidas mediante a leitura desses comunicados emitidos durante o periodo

analisado, constatou-se que as informagGes se comportaram conforme a tabela 6.

Tabela 6 — Resultado a analise dos Comunicados ao Mercado e Fatos Relevantes

Empresas 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Total
Santander 0% 0% 8% 10% 19% 6%
Fatos relevantes e Comunicacdo ao Mercado 29 19 13 20 16 97
Comunicados relacionados aRSC 0 0 1 2 3 6
Companhia Brasileirade Distribuicio 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fatos relevantes e Comunicacdo ao Mercado 12 26 44 19 20 121
Comunicados relacionados aRSC 0 0 0 0 0 0

Companhia Paranaense de Energia 3% 9% 5% 2% 8% 5%
Fatos relevantes e Comunicacdo ao Mercado 39 32 44 57 49 221
Comunicados relacionados aRSC 1 3 2 1 4 11
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CPFL Energia 3% 3% 2% 2% 2% 2%
Fatos relevantes e Comunicagdo ao Mercado 105 121 112 123 114 575
Comunicados relacionados a RSC 3 4 2 3 2 14
Itad Unibanco SA. 9% 8% 10% 4% 0% 7%
Fatos relevantes e Comunicacdo ao Mercado 23 12 29 25 14 103
Comunicados relacionados a RSC 2 1 3 1 0 7
Empresas 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Total
Tim Participacbes 0% 6% 6% 7% 7% 5%
Fatos relevantes e Comunicacdo ao Mercado 19 18 18 15 15 85
Comunicados relacionados aRSC 0 1 1 1 1 4
AmbevSA. 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fatos relevantes e Comunicacéo ao Mercado 2 11 9 7 9 38
Comunicados relacionados aRSC 0 0 0 0 0 0
Centrais Brasileiras Elétricas 7% 3% 3% 3% 4% 4%
Fatos relevantes e Comunicacdo ao Mercado 55 66 120 100 167 508
Comunicados relacionados a RSC 4 2 3 3 7 19
Vale SA. 2% 0% 2% 4% 3% 2%
Fatos relevantes e Comunicacdo ao Mercado 47 59 102 116 78 402
Comunicados relacionados aRSC 1 0 2 5 2 10
GerdauSA. 0% 8% 0% 4% 0% 2%
Fatos relevantes e Comunicacdo ao Mercado 17 13 24 23 23 100
Comunicados relacionados aRSC 0 1 0 1 0 2
PetrobrésSA. 0% 0% 0% 3% 2% 1%
Fatos relevantes e Comunicagdo ao Mercado 94 242 214 239 260 1049
Comunicados relacionados aRSC 0 1 1 6 5 13

Fonte: elaboracéo propria.
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Para a compilagdo dessas informacdes comunicadas ao mercado, foram acessados 0s conteudos
disponiveis nos sites das empresas ou no banco de dados da comissdo de valores mobiliarios, na

impossibilidade de captura-los nos sites.

A leitura dos documentos obtidos foi realizada de forma manual e individual por documento com
0 objetivo de identificar informacdes divulgadas relacionadas a assuntos de Responsabilidade

Social e Sustentabilidade, incluindo ac¢des tomadas pelas empresas, esclarecimentos, entre outros.

A tabela 6 demonstra a quantidade de fatos relevantes e comunica¢des ao mercado realizadas em
cada ano do periodo analisado e a quantidade que continham informacg@es relacionadas a RSC. As
empresas com 0S maiores scores apresentaram de 7% - 2% de seus comunicados com assuntos
relacionados a RSC, com excecdo da Companhia Brasileira de Distribuicdo que ndo apresentou
nenhum comunicado com esse tema. Ja as empresas com 0s piores scores, tiveram de 4% - 1% de
seus comunicados com assuntos relacionados a RSC, com exce¢do da Ambev que ndo apresentou

nenhum comunicado com esse tema.

Com base nos resultados obtidos, € possivel concluir que pouco é divulgado nos canais de
Comunicacado ao Mercado e Fatos Relevantes e, no processo de compilacdo das informagdes pode-
se observar que as principais informacdes eram relacionadas a divulgagdo de novas transac@es das
empresas, como aquisices, transacdes de partes relacionadas e informagdes financeiras como
aumento de capital, juros sobre capital préprio e divulgacdo das demonstracdes financeiras anuais

e informagdes financeiras trimestrais.
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5 CONSIDERACOESFINAIS

Os resultados obtidos e fatos apresentados visam contribuir com a literatura e estudos académicos
nacionais e internacionais e com informacdes para as empresas sobre a importancia dos temas
tratados e as informagfes que os usuarios podem obter com elas, aléem de trazer a discussdo a
necessidade de participacdo dos Conselhos de Administracdo e 6rgaos que compdem a Governanga
Corporativa das empresas no debate e monitoramento de agOes de temas relacionados a

Responsabilidade Social Corporativa.

O trabalho teve como objetivo principal avaliar se ha participacdo dos Conselhos de Administracdo
no grau de responsabilidade social das empresas brasileiras, ante a importancia observada nos
estudos mencionados sobre a estrutura de Governanca Corporativa adotada pelas empresas. Para a
realizacdo da pesquisa, foi realizada uma revisdo bibliografica dos temas e suas variaveis e uma

andlise de contelido qualitativo das informagdes disponibilizadas pelas empresas.

Os resultados demonstraram que poucas das palavras chaves determinadas estavam presentes das
atas de reunido dos Conselhos de Administracdo das empresas selecionadas, tanto nas empresas
com o ESG score alto quanto baixo. Tal evidéncia pode indicar que os Conselhos de
Administracdo, eventualmente, estdocaminhando na contramdo dos usuérios das informacgdes que
tém demonstrado seu interesse nas informacgoes e ac¢Ges sociais das empresas (MATTEN; MOON,
2020; YUAN et al., 2020), importancia que os gestores tém dado para a tematica que tem se
mostrado em crescimento (MCKINSEY &COMPANY, 2014).

Em contrapartida, pode-se notar que todas as empresas apresentaram um relatério anual, nos
padr@es internacionais e a maioria das empresas compuseram em grande parte do periodo a carteira
ISE. Esses fatores demonstram que as empresas e sua lideranca tém se engajado para se adequar
asnecessidades ou podem reforcar as discussdes acercadateoria da sinalizacdo trazidas por autores
como Dainelli et al. (2013) que avaliou a divulgagdo de indicadores de desempenho nos relatorios
anuais, adotado de forma voluntaria por empresas italianas e concluiu que as divulgagdes afetavam
positivamente os indicadores de lucratividade das empresas ou Souza (2017) que avaliou o tom
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linguistico das divulgacbes de desempenho das empresas e concluiu que o tom utilizado aparenta
ter uma relacdo positiva com o desempenho presente e algum desempenho futuro. Conforme autor,
a teoria da sinalizacdo complementa a assimetria informacional, sendo uma reacdo das empresas

com foco nos potenciais sinais enviados aos usuarios das informagdes.

Este presente trabalho ndo buscou avaliar a motivacdo e a causa dessas empresas apresentarem
esses relatorios de RSC, mas identificar a presenca e divulgacdo deles e a apresentacdo deles nas

reunides dos Conselhos de Administragéo.

Os dados e analises, além de confirmarem pela pouca participagdo dos Conselhos de Administracédo
no grau de RSC, trazem alguns outros fatores relevantes. As empresas do setor publico, Centrais
Elétricas Brasileiras S.A e Petrobras S.A. estavam entre as cinco empresas com o pior score de
RSC, confirmando a teoria de Cordeiro etal. (2018) que em seu estudo as empresas do setor publico

apresentaram uma relacdo negativa com o engajamento social.

Os questionamentos que podem surgir apds esse estudo estdo relacionados as questdes levantadas
por Spitzeck e Lins (2018), de como incluir a RSC na pauta dos Conselhos de Administracdo e se

0 6rgdo esta preparado para tais discussoes.

Adicionalmente, como posto por Bainbridge (2019) as pautas dos Conselhos estdo cheias de
atendimentos a burocracias e atendimento de normas e com pouco espaco para discussdes em

outros temas relevantes, como RSC.

Outro fator a se atentar é se os Conselhos de Administracdo, atualmente, apresentam conhecimento
sobre o tema para discuti-los e inclui-los em suas reunides, podendo adotar o caminho de incluirem

comités e especialistas no assunto para compor a reuniao e a pauta.

O tema dessa pesquisa ainda apresenta a muitas areas a serem exploradas e em diversas formas de
pesquisa. A andlise contemplou o periodo de 2014 a 2018, com uma amostra de 11 empresas, sendo
as seis melhores e cinco piores colocadas, considerando as duas notas (i) Refinitiv ESG Scores €;
(if) Refinitiv ESG Controversy Score e outras varidveis como inclusdo na carteira ISE e
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apresentacdo de relato integrado, podendo seraamostra e os indices escolhidos considerados como

fatores limitantes da pesquisa.

Como recomendacgdo para proximos estudos, a inclusdo de metodologia qualitativa, como, por
exemplo, entrevistas com membros da Governanca e usuarios da informacdo para a captacao de
suas perspectivas, andlise das conferéncias de releases de resultado realizada pelas empresas e
comparacdo com as informacdes disponibilizadas. Adicionalmente, recomenda-se a utilizacdo e
comparagdo de outros indices de responsabilidade social no &mbito nacional e internacional, para

obter novas visdes sobre 0s temas.

Assim, 0 presente estudo e conclusdes obtidas se fazem relevantes porque demonstram as acdes
especificas dos Conselhos de Administracdo, 6rgdo de relevancia na Governanga Corporativa em
relacdo as acdes de Responsabilidade Social Corporativa. Os temas abordados tém apresentado
uma curva de aprendizagem por parte das empresas e como inclui-los em suas estratégias de médio

e longo prazo.
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APENDICE A — Compilagdo de palavras — Empresas com maiores notas
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APENDICE B — Compilagio de palavras — Empresas com menores notas
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APENDICE C — Santander e Composicdo do Conselho de Administragio no Periodo
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Industria | Contextualizagio Membros do Conselho Posicao/Cargo | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Profisséo
José Maria Nus Badia Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Administrador
Jose Antonio Alvarez Alvarez Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Sim Executivo
. . Conselho de Adm . . . . Administrador de
Celso Clemente Giacometti Sim Sim Sim Sim
Independente Empresas
B . Presidente Conselho Economista e
Alvaro Antonio Cardoso de . . _ o
de Adm Sim Sim Sim Administrador de
O Banco Santander Brasil tem foco Souza
Independente Empresas
no varejo e forte integragdo com o -
1 gre DEBORAH PATRICIA Conselho de Adm . . Administradora de
banco de Atacado, fazendo parte do m m
P WRIGHT Independente empresas
Grupo Santander, com sede na
L ) Conselho de Adm . . )
Espanha. José Luciano Duarte Penido Sim Sim Engenheiro
_ Independente
Estéo listados na B3 e na Bolsade .
Conselho de Adm Administradora
Nova York, por meio de ADRs Deborah Stern Vieitas Sim Sim . )
. . Independente Publicae Jornalista
Financeira desde 2009.
Conselho de Adm . . . . . -
Em novembro de 200, o Grupo CONRADO ENGEL Sim Sim Sim Sim Sim Engenheiro
Independente
Santander comprou o Banespa,
. - i i Conselho de Adm i Administradora de
banco detido pelo Estado De Sédo Marilia Artimonte Rocca Sim
. Independente empresas
Paulo e em 2008 assumiu o P P
. 3 i i Conselheiro e Dir. i i . i i .
controle acionario indireto no José de Paiva Ferreira . Sim Sim Sim Sim Sim Administrador
. . Vice Pres
Banco Real, vindo a incorporado
. o ) Conselho de Adm. . .
integralmente em 2009. Viviane Senna Lalli Sim Empresaria
Independente
Presidente do
Sérgio Agapito Lires Rial Conselho de Sim Sim Economista
Administraco
. ) Conselheiro e Dir. . )
Jesls Maria Zabalza Lotina Sim Engenheiro

Presidente

Fonte: elaboragdo propria. InformagGes extraidas do site da Companhia e composi¢do dos Conselhos divulgados nos Formularios de Referéncia arquivados na

CVM (2020).



APENDICE D — Companhia Brasileira de Distribuicio e Composicdo do Conselho de Administracdo no Periodo
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o . Conselho de
IndUstria Contextualizagdo . . Cargo 2014 2015 2016 2017 2018 Profissdo
Administragdo
Carlos Mario Giraldo ] ] ]
Conselho de Adm Sim Sim Sim Advogado
Moreno
Jose Gabriel Loaiza . o
Conselho de Adm Sim Administrador
Herrera
Luiz Nelson Guedes de Conselho de Adm. . .
Sim Economista
Carvalho Independente
Jean-Charles Henri Presidente do i i Si si Si Administrador de
A CompanhiaBrasileira de . Im Im Im Im Im
P Naouri Conselho de Adm Empresas
Distribuigo, conhecida como
Eleazar de Carvalho Conselho de Adm. . . . . . .
Grupo Péo de Aclicar é uma . Sim Sim Sim Sim Sim Economista
Filho Independente
empresa do Grupo Casino .
o . . i Engenheiro de
(Franga). Atua em diversos Manfred Heinrich Gartz Conselho de Adm. Sim Sim Sim Produc
roducéo
segmentos da industria varejista
Comércio L . Arnaud Daniel Charles Vice Presidente . . . . . o
B como atacado e multivarejo. Abriu . Sim Sim Sim Sim Sim Administrador
Varejista ] Walter Joachim Strasser Conselho de Adm.
capital na B3 em 1995, quando )
. oL Luiz Augusto de Castro Conselho de Adm. ) . ) ) _ .
ainda ndo fazia parte do Grupo Sim Sim Sim Sim Sim Diplomata aposentado
. L Neves Independente
Casino (que ocorreu a aquisicdo
Ronaldo labrudi dos Vice Presidente
do controle em 200%). Em 1997 ) Sim Sim Psicologo
" Santos Pereira Conselho de Adm.
emitiram suas ADRs na Bolsade
Maria Helena dos Santos Conselho de Adm. . . ] )
Nova York. Sim Sim Sim Economista
Fernandes Santana Independente
Luiz Aranha Corréa do Conselho de Adm.
Sim Sim Sim Economista
Lago Independente
. Conselho de . . . Diretor de Recursos
Yves Desjacques o Sim Sim Sim
Administracéo Humanos
Roberto Oliveira de Conselho de . . Administrador de
Sim Sim

Lima

Administracéo

empresas

Fonte: elaboracdo propria. InformagGes extraidas do site da Companhia e composigdo dos Conselhos divulgados nos Formulérios de Referéncia arquivados na

CVM (2020).



APENDICE E — Companhia Paranaense de Energia e Composicdo do Conselho de Administracio no Periodo
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o . Conselho de
IndUstria Contextualizagéo . . Cargo 2014 2015 2016 2017 2018 Profissdo
Administragdo
o Presidente do Conselho de ] ] ] o
Mauricio Schulman o Sim Sim Engenheiro Civil
Administracao
Olga Stankevicius Colpo Conselho de Adm. Indep Sim Sim Psicologa
. L Conselho de ) )
Adriana Angela Antoniolli o Sim Sim Advogada e Contadora
Administragdo
A Companhia Paranaense de Marco Antonio Barbosa . o de Adm. Ing . . . .

i onselho de Adm. Indej im im ngenheiro
Energia (COPEL) atua na Candido p g
inddstria de energia, nos Leila Abraham Loria Conselho de Adm. Indep Sim Sim Administradora

segmentos de gerago, 3 Conselho de . _
transmiss&o distribuicio e Rogério Perna o Sim Sim Contador
Administragdo
comercializacdo de energia.
L g George Hermann Rodolfo Conselho de . . ) B
Recentemente passou a atuar . L B Sim Sim Engenheiro Civil
Tormin Administragdo
no segmento de L. . . . . L
] Sérgio Abu-Jamra Misael Conselho de Adm. Indep Sim Sim Engenheiro Civil
telecomunicagdes. . .
. . Conselheiro e Dir. . . .
. Abriu capital em 1994 na B3 Jonel Nazareno lurk . Sim Engenheiro Civil
Energia Presidente
e em 1997 na Bolsade Nova
Luiz Henrique Tessutti Conselho de . Administrador de
York. o . Sim
. Dividino Administraco empresas
Possui presenca, desde 2002,
. Antonio Sergio de Souza Conselheiro e Dir. . . .
na Europa com 0 ingresso no Sim Engenheiro Civil
. Guetter Presidente
Latibex, o brago
. . Mauricio Borges Lemos Conselho de Adm. Indep Sim Sim Sim Economista
latinoamericano da Bolsade
. José Richa Filho Conselho de Adm. Indep Sim Sim Sim Engenheiro Civil
Valores de Madri.
. CARLOS HOMERO
Em 2008, a Copel aderiu ao Conselho de Adm. Indep Sim Sim Sim Médico Pediatra
Nivel 1 de Governanga GIACOMINI
. Presidente do Conselho de
Corporativa da B3. Fernando Xavier Ferreira L Sim Sim Sim Engenheiro Elétrico
Administragdo
Mauro Ricardo Machado Conselho de . . . Administrador de
o Sim Sim Sim
Costa Administragdo empresas
Conselho de
Helio Marques da Silva Sim Sim Técnico em Eletronica

Administraco
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Industria Contextualizaco Conselho de Cargo 2014 2015 2016 2017 2018 Profissdo
Administraco
Marlos Gaio Conselho de Adm. Indep Sim Sim Advogado
Henrique Amarante Costa . i . .
bi Conselho de Adm. Indep Sim Sim Engenheiro Mecanico
into
. . . Engenheiro Elétrico e
Luiz Fernando Leone Conselheiro e Dir. . . o
_ . Sim Sim Administrador de
Vianna Presidente

empresas

Fonte: elaboracdo propria. InformacGes extraidas do site da Companhia e composigdo dos Conselhos divulgados nos Formularios de Referéncia arquivados na

CVM (2020).



APENDICE F — CPFL Energia e Composicdo do Conselho de Administracio no Periodo
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o . Conselho de
IndUstria Contextualizagdo . . Cargo 2014 2015 2016 2017 2018 Profisséo
Administragdo
] ] Conselho de ] ] ] ] o
Francisco Caprino Neto . . Sim Sim Sim Engenheiro Metalurgico
Administragdo
Murilo Cesar Lemos dos Presidente do Conselho de . . . . o
Sim Sim Sim Engenheiro Quimico
Santos Passos Adm
Conselho de Adm
Osvaldo Cezar Galli Sim Sim Administrador
(Suplente)
. . Conselho de . . - o
Deli Soares Pereira o Sim Sim Bancario e Economiério
Administragdo
Fernando Luiz Aguiar Conselho de Adm . . . .
. Sim Sim Sim Engenheiro
Filho (Suplente)
jaé Roberto Navarro Conselho de Adm
A CPFL Energia € uma . Sim Sim Sim Contador
holding que por meio de suas Evangelista (Suplente)
subsidiarias atua nos Albrecht Curt Reuter Conselho de
. . Sim Sim Engenheiro
segmentos de geracéo, Domenech Administragdo
. distribuicéo e o _ Conselho de Adm . . . o
Energia L i Livio Hagime Kuze Sim Sim Sim Administrador
comercializacdo de energia (Suplente)
elétrica. Foi constituida em . . . Vice Presidente Cons. de . . . . o
. Décio Bottechia Junior Sim Sim Sim Bancério e Economiério
1998. Em 2004 efetivou a Adm
oferta pablica de agBes na Heloisa Helena Silvade Conselho de Adm
Sim Sim Sim Bancério e Economiario
B3 e na bolsa de Nova York. Oliveira (Suplente)
o . Conselho de . . )
Licio da Costa Raimundo L Sim Sim Economista
Administracdo
Martin Roberto Conselho de Adm . . . o
Sim Sim Sim Administrador
Glogowsky (Suplente)
. . Conselho de . . .
Ana Maria Elorrieta o Sim Sim Sim Contadora
Administracdo
Carlos Alberto Cardoso Conselho de Adm i .
] Sim Administrador
Moreira (Suplente)
Fernando Manuel Pereira Conselho de Adm . »
Sim Bancério aposentado

Afonso Ribeiro

(Suplente)
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Presidente do Conselho de

Yuhai Hu Sim Administrador
Adm
i Vice Presidente Cons. de i .
Daobiao Chen Sim Administrador
Adm
Industria Contextualizagdo Conselho de Cargo 2014 2015 2016 2017 2018 Profissao
Administragdo
Conselho de
Yang Qu . Sim Sim Administrador
Administraco
Conselho de . . L
Yumeng Zhao Sim Sim Administrador

Administracao
Conselho de Adm.

Antonio Kandir Sim Sim Engenheiro
Independente
Conselho de Adm. i . .
Marcelo Amaral Moraes Sim Sim Economista
Independente
Conselheiro e Dir.
Andre Dorf . Sim Sim Administrador
Presidente
. Vice Presidente Cons. de . o
Shirong Lyu Sim Administrador
Adm
Presidente do Conselho de . o
BoWen Ad Sim Administrador
m

Fonte: elaboracdo propria. InformagGes extraidas do site da Companhia e composi¢do dos Conselhos divulgados nos Formularios de Referéncia arquivados na
CVM (2020).
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o . Conselho de
Indstria Contextualizagéo . . Cargo 2014 2015 2016 2017 2018 Profissdo
Administragdo
] Presidente do Conselho ] ] ] ] ] ]
Henri Penchas . . Sim Sim Sim Sim Engenheiro Mecanico
de Administracdo
Conselho de ) . ) ) . . .
Paulo Setubal Neto o Sim Sim Sim Sim Sim Engenheiro Industrial
Administragdo
. . Conselho de Adm ) . ) . . Administrador de
Ricardo Egydio Setubal Sim Sim Sim Sim Sim
(Suplente) Empresas
Conselho de
Ricardo Villela Marino Administracdo Sim Sim Sim Sim Sim Engenheiro Mecanico
(Suplente)
O Itau Unib :
au Jnibanco e Ana Licia de Mattos Vice Presidente Cons. de i Ped
onsiderado o maior banco do . - im edagoga
consider 1o Barretto Villela Administragéo 900
Brasil, em termos de ativos o .
Victorio Carlos De Conselho de Si Economista e
totais de acordo com o0 Banco . . Im
Marchi Administragdo Advogado
Central e possui 95 anos X . .
) Vice Pres. C.A. e Diretor . ) ) . Administrador de
atuando no setor. Em 1997 o Alfredo Egydio Setubal . Sim Sim Sim Sim
. . ) Presidente Empresas
Financeira Unibanco passou a ter suas . o o
. _ . Conselheiro e Dir. Vice ) . ) ) . Administrador de
agbes negociadas na Bolsade Rodolfo Villela Marino Sim Sim Sim Sim Sim
. Pres. Empresas
Nova York e o Itau emitiu
Conselho de
suas ADRs em 2002, na Administrador de
. Silvio José Morais Administracdo Sim
mesma bolsa. A fuséo entre Empresas
. . (Suplente)
Ital e 0 Unibanco ocorreu em
Henrique Andrade Conselho de Adm. . .
2008. ) ) Sim Economista
Trinckquel Filho Independente (Suplente)
Walter Mendes de Conselho de
A - . Sim Economista
Oliveira Filho Administragdo
Alfredo Egydio Arruda Presidente do Conselho
. . . . Sim Sim Sim Engenheiro Mecanico
Villela Filho de Administragdo
. ) Conselho de Adm. . ) .
Licio da Costa Raimundo Sim Sim Economista
Independente
Luiza Damésio Ribeiro do Conselho de Adm. )
Sim Advogada

Rosério

Independente (Suplente)
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Azevedo

Independente

Industria Contextualizagdo Conselho de Cargo 2014 2015 2016 2017 2018 Profisséo
Administragdo
Presidente do Conselho ]
Carlos da Camara Pestana . . Sim Advogado
de Administracdo
José Sérgio Gabrielli de Conselho de Adm. ) .
Sim Economista

Fonte: elaboracdo propria. InformagGes extraidas do site da Companhia e composigdo dos Conselhos divulgados nos Formularios de Referéncia arquivados na

CVM (2020).
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o . Conselho de
Inddstria Contextualizagdo . . Cargo 2014 2015 2016 2017 2018 Profisséo
Administragdo
Alberto Emmanuel Conselho de Adm. ] ] ] ] ]
i Sim Sim Sim Sim Sim Advogado
Carvalho Whitaker Independente
. . Advogado e
Agostino Nuzzolo Conselho de Adm Sim .
Economista
Herculano Anibal Conselho de Adm.
Sim Sim Sim Sim Economista
Alves Independente
Giovanni Ferigo Conselho de Adm Sim Engenheiro Eletronico
A Tim Participacdes atua na Raimondo Zizza Conselho de Adm Sim Engenheiro Eletronico
inddstria de Mario di Mauro Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Sim Administrador
TelecomunicagBes e atua .
o Presidente do
com telefonia movel e fixa e Jodo Cox Neto Conselho de Sim Economista
ultra banda larga moével e - -
Administracéo
fixa.
. Celso Luis Loducca Conselho de Adm Sim Publicitario
Em 1998 a Companhia L . . . .
. Piergiorgio Peluso Conselho de Adm Sim Sim Sim Economista
) passou a negociar suas ) )
TelecomunicagBes . Conselheiro e Dir. ) . . .
acbes na B3 e ADRs na Stefano de Angelis . Sim Sim Sim Economista
. Presidente
Bolsade Nova York, ainda
Elisabetta Colacchia Conselho de Adm Sim Sim Economista
como Tele Celular Sul. Em
. Sabrina Valenza Conselho de Adm Sim Sim Economista
2004, a Companhia passou a
. Manoel Horacio ) . ) . o
ser denominada TIM ) ] Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Administrador
- Francisco da Silva
Participagbes SAe as suas
~ Enrico Barsotti Conselho de Adm Sim Sim Economista
acBes passaram a ser
negociadas na B3 e NYSE. Enrico Zampone Conselho de Adm Sim Sim Economista
Presidente do
Mario Cesar Pereira . . .
. Conselho de Sim Sim Engenheiro
De Araujo o
Administragéo
Nicoletta Montella Conselho de Adm Sim Sim Advogado
Presidente do
Franco Bertone Conselho de Sim Sim Engenheiro

Administragdo
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Industria Contextualizagdo Conselho de Cargo 2014 2015 2016 2017 2018 Profissdo
Administracéo
Oscar Cicchetti Conselho de Adm Sim Sim Engenheiro
Francesca Petralia Conselho de Adm Sim Sim Advogado
Adhemar Gabriel ) . .
. Conselho de Adm Sim Sim Diplomata aposentado
Bahadian
Rodrigo Modesto de Conselheiro e Dir. . . .
Sim Engenheiro Eletronico

Abreu

Presidente

Fonte: elaboragéo propria.Informacdes extraidas do siteda Companhia e composicao dos Conselhos divulgados nos Formularios de Referéncia arquivados na CVvi

(2020).
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Industria | Contextualizagio | Membros do Conselho | Posicao/Cargo | 2014 2015 | 2016 2017 2018 Profisséo
Carlos Eduardo Klutzenschell Conselho de Adm
i Sim Administrador
Lisboa (Suplente)
Presidente do
Victorio Carlos De Marchi Sim Sim Sim Sim Sim Advogado
Conselho de Adm
A Companhiade Bebidas das - Presidente do . . . . . )
Carlos Alves de Brito Sim Sim Sim Sim Sim Engenheiro
Américas — Ambev é a sucessora da Conselho de Adm
Companhia Cervejaria Brahma Milton Seligman Conselho de Adm Sim Engenheiro
(“Brahma”) e da Companhia José Heitor Attilio Gracioso Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Sim Advogado
Antarctica Paulista Indstria . _ . Conselho de Adm . . ) .
Michel Dimitrios Doukeris Sim Sim Engenheiro Quimico
Brasileira de Bebidas e Conexos (Suplente)
(“ Antarctica”) e atua no mercado de Vicente Falconi Campos Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Sim Engenheiro
bebidas alcoolicas endo alcoolicos. Luis Felipe Pedreira Dutra Leite Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Sim Economista
Producéo A Ambev tem operagdes em 18 Roberto Moses Thompson Motta Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Sim Engenheiro
de Bebidas paises: Brasil, Canad4, Argentina, Cecilia Sicupira Conselho de Adm Sim Sim Administradora
Bolivia, Chile, Paraguai, Uruguai, Antonio Carlos Augusto Ribeiro Conselho de Adm. . . ) . . Bacharel em Politica,
. o Sim Sim Sim Sim Sim . .
Guatemala (que também abastece El Bonchristiano Independente Filosofia e Economia
Salvador, Honduras e Nicaragua), Conselho de Adm.
. . Marcos de Barros Lishoa Sim Sim Sim Sim Sim Economista
Republica Dominicana, Cuba, Independente
Panama, Barbados, Saint Vincent, Nelson José Jamel Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Sim Engenheiro
Dominica e Antigua. Possui suas Marcel Herrmann Telles Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Economista
acdes negociadas na B3 desde 2013 e 5435 Mauricio Giffoni de Castro Conselho de Adm ) ] ) )
Sim Sim Sim Engenheiro
na Bolsade NYSE Neves (Suplente)
Alvaro Anténio Cardoso de Souza Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Economista
Paulo Alberto Lemann Conselho de Adm Sim Sim Sim Economista
Luiz Fernando Ziegler de Saint Conselho de Adm . .
Sim Engenheiro

Edmond

(Suplente)

Fonte: elaboragdo propria. InformagGes extraidas do site da Companhia e composi¢do dos Conselhos divulgados nos Formularios de Referéncia arquivados na

CVM (2020).
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IndUstria | Contextualizagdo Membros do Conselho Posigdo/Cargo | 2014 | 2015 2016 2017 2018 Profisséo
Raimundo Nonato Alves de Amorim Conselho de Adm Sim Sim Tecmc? .
(Supl) Eletromecanico
Fernando Jorge Buso Gomes Vice Zéezgnsons. Sim Sim Sim Sim Bancario
Yoshitomo Nishimitsu CO“Se('ShSpdl)e Adm sim  Sim  Sim  Sim Gedlogo
Gilberto Antonio Vieira Conse(lgﬁp(:«)s Adm Sim Sim Sim Sim Bancério/ Advogado
Qd;ﬁiéedso'éig%?;::;rga Gueitiro Matsuo Genso Conse(lshlcj)p(:;e Adm Sim Sim Sim Sim Bancério
Brasil e tem seus titulos Oscar Augusto de Camargo Filho Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Sim Advogado
negociados nas bolsas de c 1ho de Ad
valores de Sdo Paulo - B3 Moacir Nachbar Junior Onseso Ie m Sim Sim Bancério
S.A. (Vale3), Nova York — c (Ihupd) Ad
NYSE (VALE), Paris — Robson Rocha onseso Ie m Sim Sim Sim Sim Sim Administrador
NYSE Euronext (Vale3) e (Supl)
Madri — LATIBEX
(XVALO). Sandra Maria Guerra de Azevedo Consellt:]%ceis Adm. Sim Sim Empreséria
A Vale S.A. esuas
controladas diretas e indiretas Lucio Azevedo Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Maquinista
séo produtores globais de o . . . . ) . . .
minério de frro e pelotas, Eduardo de Oliveira Rodrigues Filho Conse(lgtcj)p(:;e Adm Sim Sim Sim Sim Sim Engenheiro
Mineragdo matérias-primas essenciais
para a indstriasiderdrgica e Luiz Mauricio Leuzinger Conse(ISthj)pc:;e Adm Sim Sim Sim Sim Sim Engenheiro
rodutores de niquel, com . . . . . . . -
apFI)icagc")es na indﬂgtria de aco Dan Antonio Marinho Conrado Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Sim Bancario
inoxidavel e ligas metalicas Marcel Juviniano Barros Conselho de Adm Sim Sim Sim Sim Sim Bancério
utilizadas na producdo de Conselho de Adm
diversos produtos. A Arthur Prado Silva (Supl) Sim Sim Bancario
Companhia também produz . ) . . .
cobre, carvo térmico e Eduardo Refinetti Guardia Conselho de Adm Sim Sim Economista
metallirgico, manganés, Denise Pauli Pavarina Conselho de Adm Sim Sim Bancéria
ferroligas, metais do grupo de
platina, ouro, prata e cobalto. Conselho de Adm. . ) Consultorade
A Companhiateve SleU g_l'CiO Isabella Saboya de Albuguerque Independente Sim Sim Valores Mobiliarios
como umaestatal e foi
privatizada em 1997. Toshiya Asahi Conselho de Adm Sim Sim Engeqhe!ro
Metallrgico
Gilmar Dalilo Cezar Wanderley Conse(lggpc:f Adm Sim Sim Economista
Ney Roberto Ottoni de Brito Conselho de Adm Sim Engenheiro Mecanico
Eduardo de Salles Bartolomeo Conselho de Adm Sim Engenheiro
Shinichiro Omachi Conselho de Adm Sim Economista
Luciano Galvao Coutinho Conselho de Adm Sim Sim Sim Economista
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Tarcisio José Massote Godoy Conselho de Adm Sim Sim Funcionario Publico
Victor Guilherme Tito Conselho de Adm Sim Sim Economista
(Supl)
Sergio Alexandre Figueiredo Vice Presidente sim sim Bancario
Clemente Cons. de Adm
Francisco Ferreira Alexandre Conse(lshuopc:;3 Adm Sim Sim Sim Engenheiro Civil
Alberto Ribeiro Guth Conselho de Adm Sim Sim Engenheiro
Motomu T akahashi Conselho de Adm Sim Economista
Marco Geovanne Tobias da Silva Conse(lglcj)pc:)e Adm Sim Bancério
Hiroyuki Kato Conselho de Adm Sim Bacharel em Ciéncias

Carlos Roberto de Assis Ferreira

Conselho de Adm
(Supl)

Comerciais

Operador Mantenedor
Mecénico

Fonte: elaboracdo propria. InformagGes extraidas do site da Companhia e composigdo dos Conselhos divulgados nos Formularios de Referéncia arquivados na

CVM (2020).
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Indstria Contextualizagio Membros do Conselho Posicao/Cargo | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Profisséo
A ; Conselho de Adm.
Gerdau S.A. € uma sociedade Afonso Celso Pastore Sim Sim Sim Sim Sim Economista
andnima de capital aberto, Independente
5 Conselho de
com sede em Sdo Paulo, Richard Chagas Gerdau Johannpeter . . Sim Sim Sim Sim Advogado
capital. A Gerdau S.A. e suas Administragéo
41 Conselho de Adm.
controladas € lider no Aod Cunhade Moraes Junior Sim Sim Economista
segmento de agos longos nas Independente
Américas e umadas Presidente do
principais fornecedoras de Claudio Johannpeter Conselho de Sim Sim Sim Sim Engenheiro
agos especiais do mundo. No Administragdo
Brasil, também produz acos . Conselho de . . . . . Administrador de
P ¢ André Bier Gerdau Johannpeter L Sim Sim Sim Sim Sim
planos e minério de ferro, Administragio Empresas
atividades que ampliam 0 mix Guilherme Chagas Gerdau Conselho de .
L Sim Advogado
de produtos oferecidos ao Johannpeter Administragéo
. . mercado e a competitividade Conselho de Adm. . . .
Siderurgia . L Fernando Fontes lunes Sim Sim Engenheiro
das operagbes. Além disso, a Independente
Companhia acredita ser a Conselho de Adm.
i . . Expedito Luz Sim Sim Advogado
maior recicladora da América Independente
Latina e, no mundo, Conselho de
Alfredo Huallem . . Sim Engenheiro
transforma, anualmente, Administracdo
milhdes de toneladas de Presidente do
sucata em aco, reforcando seu Jorge Gerdau Johannpeter Conselho de Sim Advogado
COMpPromisso com o Administracio
desenvolvimento sustentavel Vice Presidente Cons.
. Germano Hugo Gerdau Johannpeter Sim Industrial
das regides onde atua. As de Administragio
agdes das empresas Gerdau Vice Presidente Cons. . .
- Klaus Gerdau Johannpeter Sim Engenheiro
estéo listadas nas bolsas de de Administragio
valores de Séo Paulo, Nova _ Vice Presidente Cons. ) Administrador de
Frederico Carlos Gerdau Johannpeter Sim

lorque e Madri.

de Administrago

Empresas

Fonte: elaboracdo propria. InformagGes extraidas do site da Companhia e composigdo dos Conselhos divulgados nos Formulérios de Referéncia arquivados na

CVM (2020).
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Indstria | Contextualizagio Membros do Conselho | Posicao/Cargo | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Profisséo
José Pais Rangel Conselho de Adm. Indep Sim Sim Sim Advogado
Carlos Eduardo Rodrigues Pereira Conselho de Adm Sim Sim Engenheiro Eletricista
L Presidente do Conselho . . .
Jose Guimardes Monforte Sim Sim Economista
de Adm Indep
Ariosto Antunes Culau Conselho de Adm Sim Sim Economista
Edvaldo Luis Risso Conselho de Adm Sim Sim Engenheiro Eletricista
Vicente Falconi Campos Conselho de Adm. Indep Sim Sim Engenheiro
Mauro Gentile Rodrigues Cunha Conselho de Adm. Indep Sim Economista
Manoel Arlindo Zaroni Torres Conselho de Adm. Indep Sim Engenheiro Eletricista
A Centrais Elétricas . . . .
Elvira Baracuhy Cavalcanti Presta Conselho de Adm. Indep Sim Administradora
Brasileiras, conhecida ’ -
. . . Conselheiro e Dir. . . . o
como Eletrobras, foi Wilson Ferreira Junior . Sim Sim Engenheiro Eletricista
Presidente
constituidaem 1962, . . .
Esteves Pedro Colnago Junior Conselho de Adm Sim Economista
como umasociedade de .
. . . Economista e
capital misto. Elaatua na Elena Landau Conselho de Adm Sim
Advogada
. promogéo de estudos, ) i . . . . ) o
Energia . . Jailson José Medeiros Alves Outros Conselheiros Sim Sim Engenheiro Civil
projetos de construcdo e
N . . o Presidente do Conselho . . . . Engenheiro
operagdo de usinas de Wagner Bittencourt de Oliveira Sim Sim Sim Sim .
. s de Adm Metalurgico
geracdo, transmisséo e
T . Walter Malieni Junior Conselho de Adm Sim Sim Economista
distribuicdo de energia
o . . . . _ . Administrador de
elétrica, além de Mauricio Muniz Barretto de Carvalho Conselho de Adm Sim Sim Sim
I empresas
comercializagdo de
energia Marcelo Gasparino da Silva Conselho de Adm Sim Sim Advogado
Luiz Eduardo Barata Ferreira Conselho de Adm Sim Sim Engenheiro Eletricista
Samuel Assayag Hanan Conselho de Adm Sim Sim Engenheiro
) Conselheiro e Dir. . . . . . .
José da Costa Carvalho Neto ] Sim Sim Sim Sim Engenheiro Eletricista
Presidente
José Antonio Corréa Coimbra Conselho de Adm Sim Engenheiro Civil
Mauricio Muniz Barretto de Carvalho Conselho de Adm Sim Administrador
Economista e
PriscillaMaria Santanna Conselho de Adm Sim Sim Advogada
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IndUstria Contextualizagio Membros do Conselho Posicdo/Cargo | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Profissdo |
A . Engenheiro
Jodo Antonio Lian Conselho de Adm Sim
Agronomo
Willamy Moreira Frota Conselho de Adm Sim Sim Enegnheiro Eletricista
Fabiana Magalhdes Almeida Rodopolous Conselho de Adm Sim Sim Economista
Lindemberg de Lima Bezerra Conselho de Adm Sim Economista
. o Presidente do Conselho . . o
Mércio Pereira Zimmermann Sim Engenheiro Eletricista

de Adm

Fonte: elaboragdo propria. Informacdes extraidas do site da Companhia e composi¢do dos Conselhos divulgados nos Formularios de Referéncia arquivados na

CVM (2020).
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Indstria | Contextualizagdo Membros do Conselho | Posicao/Cargo | 2014 | 2015 2016 | 2017 2018 Profisséo
SoniaJulia Sulzbeck Villalobos Conselho de Adm. Indep Sim Administradora
Jerdnimo Antunes Conselho de Adm. Indep Sim Sim Sim Contador
Ana Lucia Pogas Zambelli Conselho de Adm. Indep Sim Engenheira
Clarissa de Araujo Lins Conselho de Adm. Indep Sim Economista
A Petrobrés é uma Segen Farid Estefen Conselho de Adm. Indep Sim Sim Sim Sim Engenheiro Civil
empresa de capital Marcelo Mesquita de Siqueira Filho Conselho de Adm. Indep Sim Sim Economista
aberto, constituidaem Francisco Petros Oliveira Lima ) ) ) .
L Conselho de Adm. Indep Sim Sim Sim Economista
1953, que atua na Papathanasiadis
industriade Oleo, gas Durval José Soledade Santos Conselho de Adm. Indep Sim Sim Advogado
natural e energia, Guilherme Afonso Ferreira Conselho de Adm. Indep Sim Sim Sim Engenheiro
especificamente nos . Presidente do Conselho de . . . . Economista e
Luiz Nelson Guedes de Carvalho Sim Sim Sim Sim
segmentos de Adm Independente Contador
exploragdo e producdo, Christian Alejandro Quiepo Conselho de Adm Sim Engenheiro Quimico
refino, José Alberto de PaulaTorres Lima Conselho de Adm. Indep Sim Engenheiro
Oleo e comercializagdo, Pedro Pullen Parente Conselheiro e Dir. Presidente Sim Sim Engenheiro
Gés transporte, o ) ) _ Engenheira de
Energia petroquimica, Beténia Rodrigues Coutinho Conselho de Adm Sim Petroleo
distribuicdo de Luciano Galvdo Coutinho Conselho de Adm Sim Sim Sim Economista
derivados, gés natural, Walter Mendes de Oliveira Filho Conselho de Adm Sim Sim Economista
energia elétrica, gas- i . o . Presidente do Conselho de i o
quimica e Murilo Pinto de Oliveira Ferreira Sim Administrador
Adm
biocombustives. Roberto da Cunha Castello Branco Conselho de Adm Sim Economista
A empresa possui seu
P P Luiz Augusto Fraga Navarro de Britto .
capital misto e tem Filh Conselho de Adm Sim Advogado
ilho
acles negociadas na . . . .
Deyvid Souza Bacelar da Silva Conselho de Adm Sim Administrador
B3 e NYSE (por meio . . . . . . .
Aldemir Bendine Conselheiro e Dir. Presidente Sim Administrador

de ADRs).

Mauro Gentile Rodrigues da Cunha

Francisco Roberto de Albuquerque

José Guimaraes Monforte

Conselho de Adm Sim
Conselho de Adm Sim
Conselho de Adm Sim

Administrador

Militar

Economista
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Guido Mantega Presidente do Conselho de Sim Economista
Adm

Silvio Sinedino Pinheiro Conselho de Adm Sim Engenheiro Eletricista
Marcio Pereira Zimmermann Conselho de Adm Sim Engenheiro
Sergio Franklin Quintella Conselho de Adm Sim Engenheiro
Miriam Aparecida Belchior Conselho de Adm Sim Engenheiro

Maria Das Gragas Silva Foster Conselheiro e Dir. Presidente Sim Engenheira Quimica

Fonte: elaboragdo propria. Informacoes extraidas do site da Companhia e composicéo dos Conselhos divulgados nos Formulérios de Referéncia arquivados na
CVM (2020).



