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RESUMO

O objetivo deste capitulo é analisar os relatérios financeiros sustentaveis de empresas localizadas na
Regido Metropolitana do Vale do Paraiba e Litoral Norte (RMVPLN), no periodo de 2021 a 2023. Para
tanto, adotou-se uma abordagem qualitativa, de carater descritivo, combinando reviso bibliografica
sobre os principais modelos internacionais de relato de sustentabilidade (GRI, SASB, ISSB e TCFD)
com analise documental dos relatorios financeiros e de sustentabilidade publicados pelas empresas
da regido. Os dados foram coletados e organizados em uma matriz de maturidade composta por
quatro niveis — inicial, emergente, consolidado e lider -, permitindo avaliar aspectos relacionados
a governanca, as métricas ESG, a gestdo de riscos climaticos e a auditoria externa. Os resultados
evidenciam um progresso gradual na qualidade dos relatérios, influenciado pelo grau de interna-
cionalizacdo das empresas. O setor aeronautico apresenta relatorios sobre mudancas climaticas ela-
borados de forma consistente e alinhados as recomendacdes da TCFD; o setor automobilistico tem
intensificado investimentos em pesquisa e desenvolvimento para a eletrificacdo da frota; o setor
petroquimico destaca-se pela emisséo de titulos verdes; em contrapartida, os setores de logistica e
portos ainda apresentam iniciativas fragmentadas. Persistem desafios relacionados a contabilizacéo
das emissoes de Escopo 3, a padronizacéo dos indicadores sociais e ao fortalecimento da auditoria
externa. Conclui-se que a RMVPLN relne condicoes favoraveis para se consolidar como referéncia
latino-americana em relatérios financeiros sustentaveis, desde que avance na governanca de dados,
na convergéncia regulatoria e na capacitagdo de profissionais.

Palavras-chave: Relatorio Financeiro; Sustentabilidade; Pratica Sustentavel; Economia de Baixo Car-
bono.

SUSTAINABLE FINANCIAL REPORTING IN COMPANIES LOCATED IN THE
METROPOLITAN REGION OF VALE DO PARAIBA AND NORTHERN COAST:
CONNECTING LOCAL PRACTICES TO GLOBAL REQUIREMENTS

The purpose of this book chapter is to analyze sustainable financial reporting in companies in the
Metropolitan Region of Vale do Paraiba and Litoral Norte (RMVPLN) from 2021 to 2023. To this end,
the methodological approach is qualitative and descriptive, combining a literature review on inter-
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national reporting frameworks (GRI, SASB, ISSB, and TCFD) with a documentary analysis of financial
and sustainability reports published by companies in the selected region. Data were collected and
organized into a four-level maturity matrix: initial, emerging, consolidated, and leading, enabling an
assessment in the areas of governance, ESG metrics, climate risk management, and external assuran-
ce. The results demonstrate gradual progress, which is impacted by the level of internationalization
of companies. The aeronautics sector reports on climate change consistently and in compliance with
the TCFD; the automotive sector is investing in research to electrify its fleet; the petrochemical sector
is known for issuing green bonds; On the other hand, the logistics and ports sectors have initiatives
that appear fragmented. There are still deficiencies, such as in the accounting of scope 3 emissions,
standardization of social indicators, and strengthening of external assurance. The conclusion reached
is that the RMVPLN has unique conditions to become the benchmark for sustainable financial re-
porting in Latin America, provided that progress is made in the areas of data governance, regulatory
convergence, and professional training.

Keywords: Financial Reporting; Sustainability; Sustainable Practice; Low Carbon Economy.

1. INTRODUCAO

Um novo campo de estudo das Ciéncias Contabeis é a contabilidade ambiental, uma
evolugdo da contabilidade tradicional, criada para identificar, mensurar, registrar e divulgar
0s eventos economicos, relacionando-o0s aos aspectos ambientais.

De acordo com Silva, Souza e Pereira (2025), essa nova area constitui um instru-
mento estratégico de apoio a tomada de decisdo, pois possibilita a mensuracao de per-
das e ganhos financeiros, além de investimentos, ativos e passivos ambientais. Os autores
complementam afirmando que a contabilidade ambiental contribui para o aumento da
transparéncia e da conformidade legal na elaboracdo dos relatorios gerenciais. Paula, Rosa
e Feil (2024) explicam que a contabilidade ambiental é um conjunto de informagdes sobre
os impactos ambientais das organizacdes. Essa ferramenta tem o potencial de melhorar
a imagem organizacional, reduzir riscos e penalidades, além de fortalecer a governanca
socioambiental.

Desse modo, a contabilidade ambiental é a base técnica e conceitual que auxilia a ela-
boragdo dos relatorios financeiros sustentaveis. Segundo Hwaram, Moyo e Obadire (2024),
esses relatorios, mais do que uma exigéncia regulatdria, sdo instrumentos estratégicos que
possibilitam uma gestdo organizacional ambientalmente responsavel. Wagenhofer (2024)
enfatiza que os relatorios séo instrumentos de transparéncia e legitimacdo social que pro-
movem a interacdo entre diversos stakeholders, incluindo empresas, investidores, governo
e sociedade em geral.

Para garantir a consisténcia, a comparabilidade e a credibilidade das informacgdes nos
relatorios financeiros sustentaveis, diversas iniciativas internacionais vém estabelecendo
padrdes amplamente aceitos, tais como: Global Reporting Initiative (GRI), Sustainability Ac-
counting Standards Board (SASB), International Sustainability Standards Board (ISSB) e Task
Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) (IFRS Foundation, 2023). No Brasil, o
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tema ganha cada vez mais relevancia com a inclusdo das diretrizes do ISSB no arcabougo
regulatorio, especialmente com a obrigatoriedade prevista para as companhias abertas a
partir de 2026 (Comissao de Valores Mobiliarios, 2023; IBGC, 2023).

E possivel notar que empresas brasileiras que fazem parte de cadeias globais de
valor, especialmente aquelas de setores que geram grande impacto ambiental, tém
adotado cada vez mais essas praticas em funcao das exigéncias internacionais e da presséo
de stakeholders locais (Sebastido, Tavares & Azevedo, 2024). A credibilidade dos relatorios
de sustentabilidade influencia diretamente o desempenho no mercado, conforme eviden-
ciam estudos recentes de Isokulova (2024), Raffaelli, Correa-Garcia e Veron (2025) e Mio,
Agostini e Scarpa (2024), o que torna essencial que as informagdes sejam consistentes e
passiveis de verificagdo.

Moreno et al. (2025) e Cippiciani et al. (2025) destacam que as praticas conhecidas
como ESG (Environmental, Social and Governance) influenciam positivamente a reducdo
dos riscos financeiros e a criacao de valor econdmico para as organizacdes. Pesquisas reali-
zadas no Brasil, como as de Orsolin et al. (2024), Manoel et al. (2025) e Richter et al. (2025),
identificaram dificuldades continuas na avaliacdo de riscos e oportunidades, além da falta
de padronizacdo dos indicadores entre empresas de diferentes portes e setores.

Mesmo com os avangos no campo da contabilidade ambiental e dos relatdrios fi-
nanceiros sustentaveis, ainda existem lacunas importantes sobre como as empresas que
nao estdo nos grandes centros econdmicos implementam essas diretrizes. Nesse sentido,
a Regido Metropolitana do Vale do Paraiba e Litoral Norte (RMVPLN) configura-se como
um espaco de pesquisa privilegiado, uma vez que possui setores estratégicos, como o ae-
ronautico, o automobilistico, o petroquimico, o logistico e o portuario, todos fortemente
integrados ao mercado internacional, mas que ainda enfrentam desafios locais de ordem
institucional e estrutural.

Com o intuito de aprofundar o conhecimento sobre a aplicabilidade dos relatorios fi-
nanceiros sustentaveis e contribuir para os estudos de empresas que ndo estao localizadas
nos grandes centros econdmicos brasileiros, este capitulo apresenta a seguinte questéo
norteadora: como a elaboragéo de relatorios financeiros sustentaveis pelas empresas da
RMVPLN pode ajudar a alinhar as praticas regionais aos padrdes internacionais, promo-
vendo maior transparéncia e competitividade? Desse modo, o objetivo geral deste estudo
é analisar os relatorios financeiros sustentaveis em empresas da RMVPLN, no periodo entre
2021 e 2023.

Sao varias as vertentes que evidenciam a relevancia deste estudo. Academicamente,
a pesquisa contribui para preencher uma lacuna na literatura brasileira, ainda pouco ex-
plorada, ao investigar relatorios elaborados fora do eixo dos grandes centros econdmicos
e a0 apresentar uma matriz de maturidade que possibilita comparar o estagio das praticas
regionais com os padrdes internacionais (Chopra et al., 2024).
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Do ponto de vista pratico e tecnologico, os resultados poderédo orientar gestores,
contadores, reguladores e drgaos do setor sobre investimentos em governanca de dados,
medicdo de indicadores ESG e auditoria externa. No que diz respeito a instituicéo e a repu-
tacdo, a conformidade dos relatdrios regionais com os padrdes globais oferece uma van-
tagem competitiva, aumenta as chances de acesso a fontes de financiamento sustentavel,
como os green bonds, e reforca a transparéncia perante investidores e comunidades locais
(Monem, Alagathurai & Johl, 2025).

O olhar voltado para a Regido Metropolitana do Vale do Paraiba e Litoral Norte, por
meio desta pesquisa, possibilita compreender de que forma as praticas implementadas
no setor produtivo podem, ou ndo, ser convertidas em padrdes de reconhecimento inter-
nacional, evidenciando os processos de adaptacdo, resisténcia e inovagao que marcam a
evolugdo da contabilidade ambiental.

Assim, ao averiguar a forma como as organiza¢des da RMVPLN vém organizando
seus relatorios financeiros sustentaveis diante das exigéncias globais, o trabalho pretende
nao apenas contribuir para 0 amadurecimento da literatura nacional, mas também fornecer
elementos concretos para a convergéncia entre as praticas locais e as normas internacio-
nais em ascensao.

Diante do exposto, a pesquisa valeu-se de uma abordagem qualitativa e descritiva,
utilizando tanto uma revisdo bibliografica sobre os modelos internacionais de relatorio
(GRI, SASB, ISSB e TCFD) quanto uma analise documental dos relatdrios financeiros sus-
tentaveis das empresas da regido escolhida. Os dados foram coletados a partir dos sites
institucionais das proprias empresas, tratando-se, portanto, de informagdes publicas. Em
seguida, foram organizados e apresentados em uma matriz de maturidade de quatro ni-
veis - inicial, emergente, consolidado e lider -, possibilitando uma avaliacdo das éareas de
governanca, métricas ESG, gestéo de riscos climaticos e auditoria externa.

Por fim, os resultados evidenciam uma assimetria na maturidade dos relatorios fi-
nanceiros sustentaveis entre os setores estudados. Os setores aeronautico e petroquimico
destacam-se pelo avanco alcancado, enquanto o setor logistico e parte do setor automo-
bilistico ainda enfrentam fragilidades estruturais significativas, particularmente em areas
como a padronizacdo de métricas, a gestdo de riscos climaticos e a auditoria externa.

2. REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 Relatorios sustentaveis e a reinvencao da contabilidade: transparéncia em
tempos de ESG

A contabilidade, tradicionalmente vista como um meio de registrar e mensurar fatos
economicos, esta se reinventando de forma a desafiar suas nocdes tradicionais. A conta-
bilidade ambiental ndo é apenas uma nova vertente da contabilidade tradicional, mas um
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novo paradigma contabil que se propde a atender as novas exigéncias sociais, ambientais e
de governanca (ESG) (Lopes, Pinto & Mativi, 2024). Isso reflete a crescente conscientizacdo
de que os relatdrios financeiros convencionais ndo sao suficientes para mensurar as con-
sequéncias mais amplas das operacdes empresariais sobre o meio ambiente e a sociedade
(Baker, Gray & Schaltegger, 2023).

A discussao em torno da sustentabilidade e da contabilidade comecou com as pri-
meiras tentativas de implementacdo de uma contabilidade social e ambiental, nas décadas
de 1970 e 1980. Contudo, somente a partir dos anos 1990 estabeleceram-se praticas mais
organizadas de relato socioambiental, ainda que voluntarias e fragmentadas (Gray, 2010).
A transformacéo em direcdo aos relatorios sustentaveis vai além de uma demanda dos
stakeholders, sendo também resultado da institucionalizacdo de normas internacionais que
aumentam a comparabilidade e a confiabilidade das informagdes divulgadas (de Villiers,
Ma & Marques, 2024).

Pode-se entender essa trajetoria historica como uma mudanca de paradigma. An-
teriormente, os relatorios socioambientais eram documentos que coexistiam com as de-
monstragdes financeiras; atualmente, porém, ha uma tendéncia evidente de integracéo
entre ambos (Prates, 2024). Por isso, os relatorios de desempenho econdmico-financeiro
das empresas passaram a ser elaborados em conjunto com os indicadores ESG, oferecendo
uma visdo mais ampla do valor economico das organizagdes. Conforme ressaltam Chris-
tensen, Hail e Leuz (2021), essa integragdo aprimora a relevancia das informacdes para os
investidores, reduz as assimetrias de informacao e fortalece a comunicacéo estratégica de
longo prazo.

A fundacéo do International Sustainability Standards Board (ISSB), em 2021, repre-
sentou um marco institucional significativo. Os padrdes IFRS S1 e S2, lancados em 2023,
estabelecem que as informagdes sobre sustentabilidade e clima estejam diretamente rela-
cionadas as demonstragdes financeiras (IFRS Foundation, 2023). Essa exigéncia simboliza a
transicdo de um sistema predominantemente declaratério para um sistema normativo, no
qual sustentabilidade e financas tornam-se inseparaveis. Paralelamente, iniciativas como a
Global Reporting Initiative (GRI) e o Sustainability Accounting Standards Board (SASB) con-
solidaram-se como importantes referenciais de padronizagao, permitindo que investidores
e autoridades reguladoras comparem as praticas corporativas de forma coerente entre
diferentes setores e areas geograficas (GRI, 2021; SASB, 2021).

Diante do exposto, os relatorios sustentaveis desempenham um papel importan-
te na reconfiguracdo da contabilidade (De Paula, Lobato & Barros, 2025). No ambito da
governanga corporativa, incentivam a institucionalizacdo de praticas de supervisdo e ge-
renciamento de riscos ESG, com responsabilidades bem definidas para os conselhos de
administracdo e a alta gestao (TCFD, 2021). Quanto a transparéncia, ampliam o acesso a
informacdes de interesse publico e reforcam o principio da responsabilidade (accountabili-
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ty), conectando empresas, investidores, governos e comunidades (Bisogno, Abate & Citro,
2025).

Portanto, a luz da teoria da legitimidade organizacional, esses documentos cumprem
uma funcdo tanto simbdlica quanto material de alinhamento das expectativas da socieda-
de com as praticas empresariais sustentaveis. Conforme aponta Suchman (1995), é crucial
que as organizacdes reafirmem continuamente sua legitimidade perante a sociedade, e o
relatorio ESG emerge como uma ferramenta estratégica para essa finalidade.

Os relatorios sustentaveis constituem um dos alicerces da contabilidade moderna em
transformacdo. Ao ampliarem a transparéncia na era do ESG, interligam aspectos financei-
ros e nao financeiros, aprimorando a governanca corporativa, a confianga dos stakeholders
e a legitimidade das organizagdes. Para que essa reinvencao se consolide plenamente, sera
imprescindivel enfrentar os desafios da mensuracao, da padronizacdo e da verificagdo, as-
segurando que esse movimento se estabeleca como um verdadeiro paradigma integrativo,
€ ndo apenas como mais uma camada de retdrica corporativa.

2.2 Arquiteturas globais de relatorios sustentavel: convergéncia, fragmentacao
e desafios para a contabilidade do século XXI

A integracdo de modelos internacionais de relatorio sustentavel é um dos princi-
pais marcos da atual transformagao da contabilidade corporativa. Ao longo de trinta anos,
entidades reguladoras, organizagdes multilaterais e associagdes empresariais passaram a
desenvolver metodologias para medir e divulgar informagdes ambientais, sociais e de go-
vernanca, a fim de suprir lacunas deixadas pela contabilidade financeira tradicional. Essa
trajetoria ndo ocorreu de forma linear, mas resultou em um conjunto de iniciativas, entre
as quais se destacam a Global Reporting Initiative (GRI), o Sustainability Accounting Stan-
dards Board (SASB), o International Sustainability Standards Board (ISSB) e a Task Force on
Climate-related Financial Disclosures (TCFD). Cada uma dessas iniciativas representa dife-
rentes concepcdes sobre o papel da sustentabilidade no campo corporativo e responde a
pressdes distintas de stakeholders (IFRS Foundation, 2023; GRI, 2021).

A GRI, criada em 1997, foi a primeira a propor indicadores amplos, divididos em
dimensdes econdmicas, ambientais e sociais, aplicaveis e comparaveis globalmente entre
diferentes setores. Sua principal contribuicéo foi conferir legitimidade social aos relatérios,
criando um canal de responsabilidade que ndo se restringe aos investidores, mas também
se estende as comunidades, aos trabalhadores e aos governos (GRI, 2021). Entretanto,
por ser um modelo frequentemente descritivo e voluntario, a GRI recebe criticas por ndo
contar, em muitos casos, com auditoria independente e pela falta de consisténcia metodo-
logica que efetivamente apoie as decisdes de investimento (KPMG, 2022).

Diferentemente, o SASB, criado em 2011, priorizou a materialidade setorial e a rele-
vancia das informacgdes ESG para o mercado de capitais. Com padrdes definidos para mais
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de 70 setores, 0 SASB da énfase aos indicadores que tém impacto direto sobre o desempe-
nho financeiro e a mitigagdo de riscos, alinhando-se a ideia de uma contabilidade ambien-
tal focada na precificacdo de externalidades (SASB, 2021). Isso tornou os relatérios mais
relevantes para os investidores institucionais, que passaram a dispor de métricas compa-
raveis para analises de risco e retorno (I0SCO, 2023). Entretanto, essa mesma abordagem
revela sua principal limitagdo: o investidor torna-se a prioridade, enquanto as questdes
sociais tendem a ocupar um plano secundario, exceto quando produzem retorno financei-
ro direto. Nesse sentido, o modelo SASB contrasta com a GRI, evidenciando a tenséo entre
uma legitimidade social mais ampla e uma énfase restrita na relevancia financeira.

A criacdo do ISSB, em 2021, teve por objetivo reduzir a fragmentacéo e promover a
convergéncia entre a contabilidade financeira e a sustentabilidade. Os padrdes IFRS S1 e S2
incorporam requisitos gerais de divulgacdo ESG e informagdes sobre o clima, em confor-
midade com as recomendagdes da TCFD, contando ainda com o respaldo da I0SCO (IFRS
Foundation, 2023; I0SCO, 2023). Ainda assim, os custos de implementacdo e a énfase nos
investidores levantam duvidas sobre a inclusdo das pequenas e médias empresas e sobre
a possibilidade de as questdes sociais permanecerem em segundo plano (KPMG, 2022).

ATCFD, criada em 2015, destacou os riscos climaticos como ameacas sistémicas a es-
tabilidade financeira, incentivando as empresas a elaborarem cenarios e integrarem estra-
tégias de mitigagdo (TCFD, 2021). Embora represente um avanco importante, concentra-se
especificamente na questdo climatica e, em muitos casos, € utilizada de maneira formal,
sem efetiva integracdo aos processos de gestao (KPMG, 2022).

Os modelos apresentados trazem, portanto, avancos e conflitos. A GRI prioriza a
legitimidade social; o SASB, a relevancia financeira; a TCFD, as metodologias de risco clima-
tico; e 0 ISSB, a convergéncia regulatoria. Contudo, a coexisténcia desses modelos ainda
gera fragmentacdo, sobreposicdo e custos adicionais, além de evidenciar disputas episte-
moldgicas acerca do papel da sustentabilidade, que pode ser compreendida como uma
questdo de legitimidade social, de geracdo de valor financeiro ou de estabilidade sistémica.
A contabilidade ambiental, no futuro, certamente dependera da capacidade de integrar
essas diferentes abordagens, garantindo comparabilidade em nivel global sem perder a
capacidade de responder as demandas sociais € ambientais.

3. PROCEDIMENTO METODOLOGICO

No que se refere aos objetivos, esta pesquisa é descritiva, pois visa identificar, or-
ganizar e analisar as particularidades das praticas de elaboragdo de relatorios financeiros
sustentaveis adotadas por cada uma das organizagdes estudadas. A pesquisa aborda o
problema sob uma perspectiva qualitativa, adequada a investigacéo de fendmenos orga-
nizacionais complexos, como a contabilidade ambiental, a governanca ESG e os processos
de elaboracéo de relatorios financeiros.
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Para tanto, utilizaram-se, de maneira complementar, a revisdo da literatura e a analise
documental como estratégias metodoldgicas. A reviséo da literatura foi realizada para em-
basar teoricamente a pesquisa, contemplando os principais referenciais internacionais de
relatorios sustentaveis, como a Global Reporting Initiative (GRI), o Sustainability Accounting
Standards Board (SASB), o International Sustainability Standards Board (ISSB) e a Task Force
on Climate-related Financial Disclosures (TCFD). Esses referenciais foram escolhidos por
serem fundamentais para a padronizacdo, a transparéncia e a comparabilidade das infor-
macdes ESG, além de estarem sendo cada vez mais adotados por empresas, investidores
e reguladores.

A analise documental foi realizada por meio da leitura minuciosa dos relatorios fi-
nanceiros e de sustentabilidade das empresas da Regido Metropolitana do Vale do Paraiba
e Litoral Norte (RMVPLN), referentes ao periodo de 2021 a 2023. A pesquisa documen-
tal baseia-se na analise de documentos institucionais e oficiais que ainda ndo receberam
tratamento cientifico especifico, constituindo uma fonte relevante para a investigacdo de
praticas organizacionais, especialmente no que se refere a governanca, a accountability e a
comunicagao corporativa da sustentabilidade.

A érea de aplicacdo da pesquisa foi a Regido Metropolitana do Vale do Paraiba e
Litoral Norte (RMVPLN), criada pela Lei Complementar Estadual n® 1.166, de 9 de janeiro
de 2012, composta por 39 municipios distribuidos em cinco sub-regides. A escolha dessa
regido justifica-se por sua diversidade econdmica, relevancia industrial e localizacdo estra-
tégica entre os principais centros econdmicos do pais, fatores que influenciam diretamente
as praticas de elaboracdo de relatorios financeiros sustentaveis.

Desenvolveu-se uma matriz de maturidade organizacional, que funcionou como pro-
cedimento de anélise dos dados. A matriz divide-se em quatro niveis - inicial, emergente,
consolidado e lider - e foi criada a partir de adaptagdes conceituais de diversos modelos
encontrados na literatura sobre maturidade organizacional, sustentabilidade empresarial,
contabilidade socioambiental e relatérios integrados, conforme apresentado no referencial
tedrico.

A Figura 1 foi elaborada com base em dois eixos complementares. O eixo vertical
ilustra o nivel de maturidade organizacional (baixo — alto), referente ao grau de institucio-
nalizacdo das praticas de governanga, métricas ESG, gestdo de riscos climaticos e auditoria
externa. O eixo horizontal representa o nivel de alcance do relatdrio financeiro sustentavel
(baixo - alto), levando em consideracdo a abrangéncia, a profundidade e a integracéo do
relatorio, incluindo a cobertura dos escopos de emissdes, a articulagdo com o desempenho
financeiro e a qualidade das evidéncias apresentadas.
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NIVEL DE MATURIDADE

ALTO

BAIXO

Consolidado
Governanca robusta
integrada a estratégia.
Métricas alinhadas a GRI,
SASB, TCFD e ISSB.
Riscos climaticos
conectados ao negécio.
Asseguragao externa
significativa.

VANTAGEM COMPETITIVA
2] SUSTENTAVEL

Lider

Governancga ESG integrada,
metas vinculadas a
remuneragao.

Relato integrado e assegurado
(escopos 1,2 e 3).
Cendrios climaticos avangados
com impacto financeiro.
Auditoria externa integral
conforme padrées globais.

Inicial
Governanga incipiente, sem
comités formais.

Relato descritivo, sem
indicadores quantitativos.

Mengbes genéricas a
impactos ambientais.

Sem auditoria externa.

Emergente

Estruturacéo inicial de areas
e papéis.
Indicadores ambientais
bésicos (escopos 1€ 2).

Identificagdo preliminar de
riscos climaticos.

Auditoria externa parcial.

ALTO

i BAIXO B V

NIiVEL DE ALCANCE DO RELATORIO FINANCEIRO
SUSTENTAVEL

Figura 1 Matriz de maturidade organizacional dos relatdrios sustentaveis. Fonte: Elaborada pelos autores.

Ao analisar a Figura 1, observa-se que a combinacao dos eixos vertical e horizontal
origina quatro quadrantes analiticos. O quadrante de baixa maturidade e baixo alcance
corresponde ao nivel inicial, no qual as organizagbes apresentam estruturas incipientes
de governanca e relatdrios predominantemente descritivos, com baixa comparabilidade e
limitada confiabilidade. O quadrante de baixa maturidade e alto alcance caracteriza o nivel
emergente, em que ha ampliagao do disclosure e adogdo inicial de indicadores e referen-
ciais, ainda que com inconsisténcias e fragilidades institucionais.

O quadrante de alta maturidade e baixo alcance corresponde ao nivel consolidado,
indicando organiza¢des com capacidades internas e governanca mais robustas, mas cujos
relatérios ainda ndo refletem plenamente esse grau de desenvolvimento. Por dltimo, o
quadrante de alta maturidade e alto alcance representa o nivel lider, no qual a maturidade
organizacional e a abrangéncia do relatorio convergem, resultando em governanga ESG
integrada a estratégia, métricas abrangentes, gestdo avangada de riscos climaticos e asse-
guragdo externa consistente.

A matriz proposta deve ser compreendida como um instrumento analitico dinamico,
capaz de evidenciar diferencas de maturidade entre organizagdes e setores, influenciadas
por fatores como porte, nivel de internacionalizacdo, capacidade de investimento e pres-
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sdo regulatoria. Ademais, a l6gica da matriz explicita que o avango simultaneo nos dois
eixos constitui a condicdo mais favoravel ao desempenho organizacional. Ou seja, quando
a organizacdo atinge elevados niveis de maturidade e de alcance do relatério financeiro
sustentavel, fortalece sua capacidade de criacdo de valor e de geragdo de vantagem com-
petitiva sustentavel, ao reduzir assimetrias informacionais, aprimorar a gestao de riscos e
alinhar estratégia, desempenho e transparéncia perante seus stakeholders.

4. RESULTADOS E DISCUSSOES

Este estudo analisa como a elaboracdo de relatérios financeiros sustentaveis pelas
empresas da Regido Metropolitana do Vale do Paraiba e Litoral Norte (RMVPLN) pode con-
tribuir para alinhar as praticas locais aos padrdes internacionais, promovendo maior trans-
paréncia e competitividade. Busca-se avaliar os relatérios financeiros sustentaveis dessas
empresas, no periodo de 2021 a 2023, com base na matriz de maturidade organizacional e
alcance do relatorio, conforme evidenciado na Figura 2.

VANTAGEM COMPETITIVA
<Y SUSTENTAVEL

*
*
0
.
*

Lider

Embraer (Sao José dos
Nao foram Campos)

ClehiliiEEels Petrobras/REVAP (S0

PSS WESHE José dos Campos)
quadrante.

Consolidado

ALTO

Oxiteno (Tremembé)
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Inicial Emergente

BAIXO

Porto de Sao Sebastidao Avibras (Sa0José dos
Caoa Chery (Jacarei) Campos).

R BAIXO : ; ALTO

NiVEL DE ALCANCE DO RELATORIO FINANCEIRO
SUSTENTAVEL

Figura2 Aplicacdo da matriz as empresas da RMVPLN no periodo de 2021 a 2023.

Mais do que identificar progressos ou falhas pontuais, a analise revela como os
diferentes setores se posicionam em distintos niveis da matriz de maturidade - inicial,
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emergente, consolidado ou lider - e, a0 mesmo tempo, pressionam-se e influenciam-se
mutuamente em um ecossistema regional interconectado. A RMVPLN apresenta-se, por-
tanto, como um laboratério regional que reproduz, em escala reduzida, os desafios do pais
para integrar as praticas empresariais as exigéncias globais de transparéncia, governanca e
competitividade (Gray, 2010).

A Figura 2 demonstra as diferencas entre as organizacdes que compdem a RMVPLN
ao distribui-las nos quatro quadrantes da matriz, evidenciando assimetrias significativas
em termos de maturidade organizacional e da abrangéncia dos relatorios financeiros sus-
tentaveis. Ha empresas que ja alinham os pilares ESG a estratégia corporativa, adotando
padrdes internacionais consolidados, enquanto outras ainda se restringem a iniciativas
pontuais voltadas apenas ao cumprimento minimo da legislacdo, 0 que compromete a
comparabilidade e reduz o valor informativo dos relatorios.

No quadrante de alta maturidade e alto alcance (Lider) estdo Embraer, Petrobras/
REVAP e Oxiteno, que apresentam governanga ESG alinhada a tomada de decisdo, métricas
bem definidas, gestao solida de riscos climaticos e auditoria externa em niveis relevantes.
Nesses casos, o relatdrio sustentavel torna-se um documento estratégico, servindo como
ferramenta de gestdo, transparéncia e geragao de valor. Em contrapartida, o quadrante
de baixa maturidade e baixo alcance (Inicial), no qual se situam o Porto de Sdo Sebastido
e a Caoa Chery, indica que as praticas ainda sdo embrionarias, com relatorios descritivos,
auséncia de métricas consolidadas e de auditoria externa, resultando em uma postura pre-
dominantemente reativa.

O quadrante de baixa maturidade e alto alcance (Emergente), representado pela
Avibras, indica que o aumento do nivel de disclosure ndo é, por si s6, sindnimo de maior
maturidade organizacional, especialmente quando a governanca ESG permanece restrita as
areas técnicas. Volkswagen e General Motors encontram-se em uma fase intermediéria de
transicdo entre os niveis emergente e consolidado, 0 que demonstra avanqos significativos
na divulgacdo das informagdes, embora ainda ndo integrem estrategicamente as métricas
ESG, néo contemplem o Escopo 3 e caregam de asseguragao externa.

O detalhamento da matriz evidencia que o posicionamento das empresas da RM-
VPLN decorre, sobretudo, de diferencas na governanca, nas métricas ESG, na gestdo de
riscos climaticos e na auditoria externa. Na dimensdo da governanca, empresas multina-
cionais, como a Embraer, sediada em Sao José dos Campos, ja integraram de forma clara a
sustentabilidade a estratégia corporativa. A organizacdo definiu metas de descarbonizacéo
para 2040, acompanhadas de perto pelos conselhos e comités executivos e integradas ao
processo decisorio. Esse alinhamento reforca o que a literatura aponta: a governanga é a
dimensdo estruturante da sustentabilidade empresarial, por ser responsavel por garantir
a consonancia entre discurso e pratica, bem como a legitimidade perante os stakeholders
(Eccles, loannou & Serafeim, 2014; Kolk, 2008).

RELATORIOS FINANCEIROS SUSTENTAVEIS EM EMPRESAS LOCALIZADAS.. 309



Em contraste, a Avibras, também sediada em Sao José dos Campos, apresenta uma
realidade distinta. Embora atue no setor aeronautico, sua governanca ainda se caracteriza
como emergente, com foco em areas técnicas de meio ambiente e compliance, sem a in-
tegracdo das questdes ESG ao conselho de administragdo ou a alta gestéo. Isso demonstra
que a maturidade da governanca esta intimamente relacionada ao porte da empresa, a
disponibilidade de recursos e, sobretudo, a presséo exercida por investidores e clientes
estrangeiros (Hahn & Kiihnen, 2013). Assim, enquanto a Embraer integra a sustentabilida-
de como um pilar estratégico e de reconhecimento internacional, a Avibras ainda a trata
como uma pratica relativamente recente, em fase de consolidacdo e muito mais reativa do
que antecipatoria.

A governanga no setor automobilistico tem progredido de forma intermediaria. A
Volkswagen, com sede em Taubaté, e a General Motors, estabelecida em Sdo José dos Cam-
pos, ja inserem metas ambientais em seus planos de investimento e relatorios de sustenta-
bilidade, indicando que se encontram, ao menos parcialmente, em um estagio consolidado.
No entanto, essas praticas ainda ndo estdo plenamente vinculadas a remuneracdo dos exe-
cutivos e ao acompanhamento direto pelos conselhos de administracéo, o que reduz sua
eficacia. Esse descompasso reforca a critica de Adams e Abhayawansa (2022), que apontam
uma lacuna recorrente entre os relatorios ESG e a governanca estratégica, uma vez que
muitas empresas ainda veem essas praticas como iniciativas paralelas, e ndo como parte do
core business. Faltam, portanto, métricas sociais sdlidas e o relato das emissoes de Escopo 3
avanca a passos lentos, o que torna essa governanca ainda parcial e indica que, mesmo em
grandes multinacionais, a governanca ESG pode néo estar plenamente integrada.

No que se refere a Caoa Chery, localizada em Jacarei, e ao Porto de Sdo Sebastido, a
governanca ainda se encontra em estagio inicial. A Caoa Chery apresentou seu primeiro re-
latorio ESG em 2022, mas ainda néo dispunha de uma estrutura de governanca claramente
definida para conduzir as praticas socioambientais, que eram realizadas de forma pontual
pelas areas operacionais. Da mesma forma, o Porto de Sao Sebastido restringiu-se a criaéo
de estruturas de gestdo ambiental para atender a legislacdo, sem constituir comités ou
instancias decisdrias integradas ao planejamento estratégico. Esses exemplos demonstram
que, em contextos de baixa institucionalizacdo e estrutura fragmentada, os relatrios ten-
dem a ser descritivos e focados na conformidade regulatéria minima, em vez de alinhados
aos objetivos estratégicos da organizacéo (La Torre et al., 2018).

Essa diversidade na governanca revela, portanto, ndo apenas a disparidade entre
empresas consolidadas e aquelas que estdo iniciando esse processo, mas também os riscos
que a regido corre ao manter essa assimetria. Enquanto a Embraer posiciona a RMVPLN
no cenario internacional como um exemplo de exceléncia em governanca sustentavel, em-
presas como Avibras, Caoa Chery e o Porto de Séo Sebastido evidenciam éreas de vulne-
rabilidade que podem afetar a competitividade regional. Isso demonstra que o progresso
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da governanca néo é fruto apenas da iniciativa privada, mas também de politicas publicas,
incentivos institucionais e da pressao organizada dos stakeholders, sem os quais a sus-
tentabilidade pode facilmente tornar-se desigual e limitada a algumas areas de destaque
(Schaltegger, Gibassier & Zvezdov, 2013).

Quando se trata das métricas ESG, as disparidades entre as empresas da RMVPLN
tornam-se evidentes. O caso da Embraer é emblematico, pois divulga indicadores verifica-
veis dos Escopos 1 e 2, submetidos a auditoria parcial, e apresenta evolugdes quantitativas
robustas, como a reducdo de 12% das emissOes diretas (2020-2022) e a utilizacao de 35%
de eletricidade renovavel em suas operacdes fabris. Os dados analisados indicam uma pos-
tura proativa na adequacdo dos relatérios aos padrdes internacionais, alinhando-se a visao
de De Villiers, Hsiao e Maroun (2017), sequndo a qual a padronizacao e a comparabilidade
dos indicadores sdo essenciais para que os relatdrios de sustentabilidade oferecam efetivo
valor aos stakeholders.

A Petrobras/REVAP e a Oxiteno tém se destacado no setor petroquimico ao adotar
métricas solidas, baseadas em padrdes amplamente reconhecidos, como os modelos GRI e
TCFD, e ao avancar em iniciativas que véo desde a emissao de titulos verdes até a definicao
de metas para alcancar a neutralidade de carbono. Esse rigor metodoldgico ndo apenas
confere maior credibilidade as informacdes apresentadas, mas também atende as expecta-
tivas dos investidores estrangeiros (IFRS Foundation, 2023).

O setor automobilistico, por sua vez, ainda apresenta fragilidades. As empresas
Volkswagen e General Motors avancam na reducdo do consumo energético e na eletrifi-
cacdo dos veiculos, mas ainda ndo incluem o Escopo 3, no qual se concentra a maior parte
da pegada ambiental do setor. Em estagio inicial, a Caoa Chery e o Porto de Séo Sebastido
limitam-se a relatos qualitativos e agbes pontuais, sem uma metodologia estabelecida.
Essas lacunas comprometem a comparabilidade e corroboram as criticas da KPMG (2022),
que apontam a incompletude das métricas como um dos principais obstaculos a evolucdo
do reporte sustentavel em mercados emergentes.

Quando se trata da gestdo de riscos climaticos, o padrao de maturidade é igualmente
inconsistente. A Embraer é uma das poucas empresas a elaborar cenarios prospectivos
que seguem as orientacdes da TCFD, contemplando tanto riscos de transicdo, como a
adogdo de combustiveis sustentaveis e a regulacdo internacional da aviacdo em relacdo as
emissdes, quanto riscos fisicos, como eventos climaticos extremos que afetam as cadeias
produtivas. A Petrobras/REVAP realiza estudos minuciosos sobre os riscos da transicao
energética e da redugdo da demanda por combustiveis fosseis, e a Oxiteno elabora cena-
rios de mitigacdo visando a neutralidade de carbono até 2030. As praticas mencionadas
estdo relacionadas a visdo de Krueger, Sautner e Starks (2020), que explicam que incorporar
0 risco climatico a estratégia empresarial é essencial para a resiliéncia e a vantagem com-
petitiva das organizagdes.
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Todavia, empresas como a Avibras e a Caoa Chery ainda se encontram em estagios
emergentes ou iniciais, gerenciando riscos de forma superficial e sem uma efetiva integra-
¢do com o planejamento estratégico ou com a quantificacdo financeira. Em contrapartida,
0 Porto de Sdo Sebastido baseia-se apenas em indicadores ambientais da regido, como a
qualidade da agua e a recuperagao de manguezais, sem elaborar cenarios bem definidos.
Essa limitacdo encontra respaldo nas observagdes de Busch, Johnson e Pioch (2021), se-
gundo as quais as empresas que ndo incorporam os riscos climaticos as suas estratégias
tendem a se tornar mais vulneraveis a eventuais choques regulatdrios e de mercado.

O eixo da auditoria externa constitui o maior entrave para as empresas da regido.
Nenhuma delas alcanca o nivel de lideranga, que exige auditoria completa dos relatdrios
conforme normas como a AA1000 ou a ISAE 3000. A Embraer, apesar de estar proxima
desse nivel, ainda possui uma cobertura parcial voltada para indicadores ambientais. A
Petrobras/REVAP e a Oxiteno também realizam auditorias externas, o que aumenta a cre-
dibilidade de seus relatérios, mas ainda ndo abrangem todo o seu contetdo. Na industria
automobilistica, Volkswagen e General Motors oferecem auditoria limitada a determinados
indicadores operacionais, ao passo que Avibras, Caoa Chery e Porto de Sao Sebastido ndo
possuem auditoria independente.

Essa fragilidade ndo é apenas técnica, mas também estratégica. Sem uma audito-
ria consistente, as informagdes publicadas ndo alcangam plena legitimidade social (Power,
1997) nem obtém a confianca integral dos investidores (Simnett, Vanstraelen & Chua, 2009).
A auséncia desse processo expde as empresas ao risco de greenwashing ndo intencional
e reduz sua capacidade de integracdo as cadeias globais, que se tornam cada vez mais
exigentes. Vale ressaltar que o termo greenwashing ocupa lugar central nas discussoes
sobre sustentabilidade empresarial e deve ser considerado na analise de relatorios finan-
ceiros sustentaveis. O termo designa a pratica de empresas que, na divulgagdo de infor-
magdes ambientais, sociais ou de governanca, exageram, selecionam ou mesmo distorcem
informagdes, criando uma falsa impressao de responsabilidade socioambiental em relacdo
as suas operacdes reais (Delmas & Burbano, 2011).

O detalhamento da matriz confirma que a assimetria regional néo é apenas setorial,
mas também estrutural, indicando que o avango para niveis mais elevados de maturidade
e de alcance do relatdrio financeiro sustentavel constitui condicdo central para o fortale-
cimento da transparéncia, da competitividade regional e da geracao de valor e vantagem
competitiva sustentavel.

5. CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa buscou analisar os relatdrios financeiros sustentaveis de em-
presas da Regido Metropolitana do Vale do Paraiba e Litoral Norte (RMVPLN), no periodo
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de 2021 a 2023, como um ponto de partida para alinhar as praticas regionais aos critérios
internacionais, impulsionando, simultaneamente, a transparéncia e a competitividade.

Os resultados encontrados apontam que os relatorios de sustentabilidade dos se-
tores estudados seguem um padrdo assimétrico, evidenciando tanto progressos sig-
nificativos em areas estratégicas, como os setores aeronautico e petroquimico, quanto
deficiéncias ainda presentes em setores como o logistico e em segmentos da indUstria
automobilistica. Por outro lado, ainda existem areas em desenvolvimento, como a logistica
e 0s portos, que comprometem a coeréncia regional e limitam sua competitividade, dei-
xando evidente a necessidade de politicas publicas e de programas de capacitagdo para
reduzir essas disparidades.

Embora o objetivo da pesquisa tenha sido alcancado, é fundamental considerar al-
gumas limitacdes na analise dos resultados. Destaca-se que o recorte temporal é restrito,
abrangendo apenas o periodo de 2021 a 2023, e que a delimitacdo geografica se concentra
na RMVPLN, o que limita a generalizacdo dos resultados para outras localidades. Além dis-
s0, a maior parte da analise foi realizada com dados secundarios, extraidos dos relatorios
publicados pelas proprias empresas, os quais podem refletir mais as estratégias de comu-
nicagdo institucional do que a efetiva implementacdo das praticas sustentaveis adotadas.

Apesar dessas limitacdes, a pesquisa oferece importantes contribuicdes para os
meios académico, pratico e gerencial. Academicamente, integra uma avaliacdo empirica
dos relatorios de sustentabilidade a uma matriz de maturidade, contribuindo para o de-
bate sobre comunicacdo corporativa, governanca e contabilidade ambiental em contextos
locais.

No ambito pratico e gerencial, os resultados fornecem subsidios para gestores e con-
selhos de administracdo ao sinalizar a necessidade de avancar na adogao de indicadores de
Escopo 3, no fortalecimento das métricas sociais e na ampliacdo da cobertura da auditoria
externa, com o intuito de aumentar a confiabilidade e a comparabilidade dos relatérios.
Além disso, estes funcionam como instrumentos de transparéncia, legitimidade social e
comunicagdo com as partes interessadas, tanto locais quanto globais.

No futuro, a tematica dos relatorios financeiros sustentaveis tende a se tornar cada
vez mais central, impulsionada pelo fortalecimento das normas regulatérias, pela conver-
géncia dos padrdes globais e pela crescente pressdo por maior responsabilidade corpo-
rativa. Por isso, sugere-se que investigagOes futuras explorem periodos mais extensos,
permitindo identificar possiveis tendéncias de avanco ou retrocesso na maturidade dos
relatorios.

Além disso, uma pesquisa comparativa entre diferentes regides do Brasil seria valio-
sa para compreender de que maneira os fatores institucionais, econdmicos e regulatorios
influenciam os padrdes de divulgacdo. Por fim, a adocdo de métodos qualitativos, como
entrevistas com gestores, investidores, auditores e representantes da sociedade civil, po-
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dera enriquecer a compreensdo das motivacdes, dos obstaculos e das expectativas rela-
cionados a elaboracdo de relatorios financeiros sustentaveis, tanto na academia quanto na
pratica empresarial.

Em sintese, os relatorios financeiros sustentaveis funcionam como uma conexao en-
tre as praticas locais e as exigéncias globais, constituindo importantes instrumentos de
transparéncia, governanca e legitimacdo. Embora a realidade empresarial da RMVPLN evi-
dencie setores mais avancados e outros ainda em processo de evolucdo, a tendéncia é que
os relatdrios sustentaveis se consolidem como um diferencial estratégico para ampliar a
competitividade regional e fortalecer a insercdo do Brasil no cenério internacional.
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