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Resumo

Objetivo: Investigar como o Isomorfismo Institucional se manifesta nos relatérios de
sustentabilidade das empresas do ISE entre 2020 e 2023.

Meétodo: A pesquisa € quantitativa e utilizou analise Iéxica nos relatdrios de
sustentabilidade para mensurar o disclosure das dimensdes Ambiental, Social,
Governanga e o escore ESG, aplicando o teste de Kruskal-Wallis.
Originalidade/Relevincia: A mensuracdo das praticas ESG adiciona uma
contribuicdo as pesquisas sobre desenvolvimento sustentavel e amplia o entendimento
da aplicacdo de isomorfismo no contexto corporativo, ao verificar se ha convergéncia
nas praticas ESG. Assim, ¢ relevante para o debate sobre como e por que empresas
adotam padrdes similares de divulgacao.

Resultados: Os resultados revelam que ndo ha diferengas significativas nas praticas
ESG das empresas ao longo do tempo, indicando que as empresas mantém um padrao
estavel e homogéneo de divulgagdo sustentavel entre 2020 e 2023. Esta consisténcia
nas praticas ESG demonstra um compromisso continuo das empresas com as praticas
sustentaveis, refletindo uma adaptagao as demandas de stakeholders e investidores, em
vez de uma resposta reativa a mudangas nas expectativas ou regulamentos. Isso oferece
uma perspectiva dinamica sobre como a ado¢do de praticas sustentaveis evolui em
resposta a fatores externos, como legislagoes, pressdes sociais e exigé€ncias dos
investidores.

Contribuicdes téoricas/Metodologicas: A contribui¢do tedrica reside na andlise da
adocdo e evidenciagdo do isomorfismo institucional nas praticas ESG pelas emopresas
analisadas. Metodologicamente, o estudo contribui ao implementar uma analise 1éxica
dos relatérios de sustentabilidade para medir a evidenciacdo de praticas ESG e
viabilizar uma quantificagdo mais precisa dos contetdos divulgados.

Palavras-chave:
investimento social privado

empresas de controle familiar, familias empresarias,
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Abstract

The isomorphism in the sustainability practices of companies in the Corporate Sustainability
Index (ISE): what does lexical analysis reveal in recent years?

Objective: To investigate how Institutional Isomorphism is manifested in the sustainability reports
of companies listed in the ISE (Corporate Sustainability Index) between 2020 and 2023.
Method: This is a quantitative study that employed lexical analysis of sustainability reports to
measure the disclosure of Environmental, Social, and Governance dimensions, as well as the
overall ESG score, applying the Kruskal-Wallis test.

Originality/Relevance: The measurement of ESG practices contributes to the literature on
sustainable development and enhances the understanding of the application of isomorphism in the
corporate context by examining whether there is convergence in ESG practices. Thus, it is relevant
to the discussion on how and why companies adopt similar disclosure standards.

Results: The findings reveal that there are no significant differences in companies’ ESG practices
over time, indicating that firms maintain a stable and homogeneous pattern of sustainable
disclosure between 2020 and 2023. This consistency in ESG practices demonstrates an ongoing
corporate commitment to sustainability, reflecting an adaptation to stakeholder and investor
demands rather than a reactive response to changing expectations or regulations. This provides a
dynamic perspective on how the adoption of sustainable practices evolves in response to external
factors such as legislation, social pressure, and investor requirements.
Theoretical/Methodological Contributions: The theoretical contribution lies in the analysis of
the adoption and disclosure of institutional isomorphism in ESG practices by the analyzed
companies. Methodologically, the study contributes by implementing a lexical analysis of
sustainability reports to measure ESG disclosure, enabling more precise quantification of the
reported content.

Keywords: family-controlled business, entrepreneurial families, private social investment
Resumen

El isomorfismo en las practicas de sostenibilidad de las empresas incluidas en el Indice de
Sostenibilidad Corporativa (ISE): ;qué revela el analisis l1éxico en los ultimos afnos?

Objetivo: Pretendemos explorar la vision de los familiares vinculados a las empresas familiares
a partir de la siguiente pregunta de investigacion: ;Qué lleva a las empresas familiares y a las
familias empresarias a realizar acciones de Inversion Social Privada (ISP)?

Metodologia: Este articulo cualitativo presenta cinco estudios de caso utilizando datos primarios
y secundarios con el objetivo de profundizar en el contexto de las empresas familiares y sus
motivaciones para involucrarse en acciones de inversion social privada.

Relevancia: Identificamos motivadores para las inversiones sociales privadas por parte de
empresas familiares y familias empresarias relacionados con factores no econémicos abordados
en otras investigaciones. En las motivaciones relacionadas con la familia, aspectos como la
alineacion de propdsitos, valores e involucramiento familiar, el ejemplo de los fundadores/padres
y la imagen y reputacion familiar son esenciales para el compromiso en ISP.

Resultados: Existe diversidad de motivaciones por parte de los miembros de la familia para
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realizar estas inversiones, las cuales pueden estar relacionadas con la sociedad, la familia o el
propio individuo (motivaciones personales). La estrategia que eligen las familias para realizar el
ISP también es diversa.

Contribuciones tedricas: Esta investigacion contribuye al avance de la literatura sobre ISP en
empresas familiares al presentarlos desde la perspectiva de los miembros de la familia y
demostrar las estrategias operativas de estas familias.

Palabras clave: teoria institucional. isomorfismo. informes de sostenibilidad. bolsa de
valores

1 Introduciao

O conceito de desenvolvimento sustentavel, conforme definido pela Comissdo Mundial
sobre Meio Ambiente ¢ Desenvolvimento no Relatério Brundtland de 1987, integra as dimensdes
econdmica, social e ambiental, com o objetivo de garantir que as necessidades do presente sejam
atendidas sem comprometer a capacidade das geragdes futuras de satisfazerem suas proprias
necessidades. Desde entdo, o desenvolvimento sustentavel tem ganhado destaque global, tendo seu
conceito amplamente discutido na formula¢do de politicas publicas e estratégias empresariais,
especialmente com a crescente adogao das praticas ESG (ambiental, social e de governanga) como
padrdo de governanca corporativa (Pacto Global das Na¢des Unidas, 2020).

As empresas estdo observando que a Responsabilidade Socioambiental Corporativa (RSC)
ndo se limita a uma obrigacdo moral, mas confere uma oportunidade estratégica para inovar,
diferenciar-se no mercado e criar valor a longo prazo (Wilson, 2023). Os stakeholders, incluindo
investidores e consumidores, estdo cada vez mais ativos na pressao por praticas de negdcios éticas
e responsaveis, influenciando as decisdes e estratégias das empresas (Green & Wilson, 2023). Suas
demandas por transparéncia, sustentabilidade e responsabilidade socioambiental corporativa tém
se destacado como possiveis impulsionadoras para as empresas buscarem conformidade e
legitimagdo social em seus setores e mercados. No entanto, a crescente homogeneidade dessas
praticas, resultado das pressdes institucionais e regulamentares, levanta questoes sobre até que
ponto as empresas estdo inovando ou apenas imitando praticas ja consolidadas.

O Isomorfismo Institucional, fenomeno descrito por DiMaggio e Powell (1983), ¢ uma
lente tedrica util para entender como e por que organizagdes de um mesmo campo adotam
estruturas e praticas semelhantes em resposta a pressdes regulatorias (isomorfismo coercitivo), a

incertezas que levam as empresas a imitar organizacdes de sucesso (isomorfismo mimético) e a
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normas culturais e profissionais (isomorfismo normativo). No campo da sustentabilidade
corporativa, a adocdo de praticas sustentaveis nas organizagdes, muitas vezes, resulta menos de
uma busca genuina por sustentabilidade e mais da necessidade de conformidade com as pressdes
institucionais prevalecentes no campo organizacional, ocorrendo frequentemente como uma
resposta as pressdes culturais e normativas, sendo mais uma estratégia de sobrevivéncia no
mercado do que uma inovagdo intencional (Silva & Vizeu, 2007; Muzzio 2010; Nugrahani,
Kusuma & Muhammad, 2023).

Nos Relatoérios de Sustentabilidade divulgados pelas empresas, podem ser adotados
formatos e métricas semelhantes aos de seus concorrentes ou lideres do setor como uma forma de
obter legitimidade e conformidade com as expectativas dos stakeholders, alinhando-se as normas
e expectativas do mercado, buscando nao apenas a transparéncia, mas também a aceitacao social
(Kolk & Tulder, 2020). Assim, tais relatoérios sugerem uma resposta a crescente pressoes
institucionais, desempenhando um papel fundamental ao fornecerem informacgdes valiosas que
ajudam na promogdo da transparéncia e na prestacdo de contas corporativas (Bebbington et al.,
2019), ao comunicarem agdes referentes a sustentabilidade. A divulgagdo de informagdes
sustentaveis ajuda a melhorar a imagem e a reputacdo da empresa, (Lai, Melloni & Stacchezzini,
2018), além de atrair investidores que priorizam critérios ESG e contribuir para a reducao de riscos
associados a operagdes empresariais (Garcia-Sanchez; Rodriguez-Ariza & Frias-Aceituno, 2019).

Considerando a importancia dos Relatorios de Sustentabilidade e sua capacidade de
impactar percep¢des no mercado, o Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da bolsa de
valores do Brasil [B]? se destaca como um dos principais indicadores para avaliar o desempenho
ESG no pais. O ISE ¢ composto por empresas listadas na B3 que se destacam pelo compromisso
com praticas sustentaveis, sendo revisado anualmente com base em critérios que incluem
governanga corporativa, desempenho ambiental e responsabilidade social. Essas empresas
pertencem a diversos setores da economia e, por serem de capital aberto, estao sujeitas a exigéncias
regulatorias de transparéncia, além de forte visibilidade publica e pressdo de stakeholders. Essa
caracteristica torna o ISE um campo organizacional privilegiado para observar padroes
isomorficos em contextos institucionais. Com a reformulagdo do questionario de avaliacao desse
indice, em 2020, critérios mais rigorosos foram adotados, o que pode ter intensificado a

convergéncia das praticas de sustentabilidade entre as empresas (B3, 2023).
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Diante disso, questiona-se se as empresas listadas no ISE estdo adotando praticas ESG de
forma auténtica ou apenas conformando-se as expectativas institucionais. Com isso, o presente
estudo tem como objetivo investigar como o Isomorfismo Institucional se manifesta nos relatérios
de sustentabilidade das empresas indexadas ao ISE entre os anos de 2020 e 2023. Através de
analise léxica das dimensdes ESG, busca-se identificar se as praticas de sustentabilidade
permanecem homogéneas ao longo do tempo, o que pode refletir a adogdo de padrdes isomorficos
em resposta as pressoes regulatorias e de mercado.

A andlise 1éxica consiste em um conjunto de procedimentos quantitativos e estatisticos
aplicados a textos, com o objetivo de identificar padrdes de vocabulario, frequéncia de palavras e
coocorréncia de termos, permitindo extrair informagdes relevantes sobre o conteudo e o estilo da
comunicagdo organizacional. No contexto deste estudo, ela foi aplicada para mensurar a
evidenciagdo das praticas ESG nos relatérios de sustentabilidade, possibilitando uma avaliagao
objetiva da homogeneidade ou variabilidade nos discursos corporativos ao longo do tempo.

Estudos anteriores apontam que empresas inseridas em indices de sustentabilidade, como
o ISE, tendem a apresentar padrdes de divulgacdo semelhantes, reflexo da busca por legitimidade
institucional (Di Domenico, Tormem & Mazzioni, 2017; Pérez-Batres et al., 2011). Essa
convergéncia pode ser explicada por mecanismos isomorficos que se intensificam em ambientes
regulados e de alta visibilidade, como ¢ o caso do mercado acionario brasileiro. Hahn e Kiihnen
(2013) destacavam que a padronizacao de relatorios tende a ocorrer com maior for¢a em contextos
onde normas e pressoes sociais sao reforgcadas por 6rgaos reguladores e investidores institucionais.
Tais evidéncias reforcam a relevancia de se investigar empiricamente os indicios de isomorfismo
na divulgacdo de praticas ESG em mercados emergentes.

O estudo contribui teoricamente ao demonstrar como o isomorfismo institucional se
manifesta nas praticas ESG das empresas brasileiras do ISE, por meio de uma abordagem lexical
inovadora. Do ponto de vista pratico para as empresas, oferece subsidios para que gestores
aprimorem suas estratégias de sustentabilidade, indo além da conformidade regulatdria. E para as
politicas publicas, contribui ao oferecer subsidios para o aprimoramento das normas de divulgagao
ESG, incentivando ndo apenas o cumprimento formal, mas também a inovag¢do nas praticas
sustentaveis. Além disso, os achados podem orientar a revisdo dos critérios do ISE e embasar agdes
regulatorias mais eficazes. No ambito gerencial, os resultados alertam as empresas sobre o risco

da padronizagao excessiva, estimulando a adogao de estratégias ESG mais auténticas e inovadoras,
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além de apresentar a analise lexical como ferramenta util para monitorar e aprimorar o
engajamento sustentavel corporativo.

2 Referencial teorico
2.1 Teoria Institucional e o Isomorfismo

A Teoria Institucional tem sido amplamente utilizada para explicar como as organizagdes
se estruturam em resposta a pressdes externas, com foco na busca por legitimidade e na
conformidade com normas sociais, regulatérias e culturais. Meyer e Rowan (1977) argumentam
que as organizacdes nao adotam apenas estruturas e processos para aumentar a eficiéncia, mas,
principalmente, para se alinharem as normas e expectativas sociais, garantindo, assim,
legitimidade no ambiente organizacional. Essa conformidade institucional tem como principal
objetivo a busca por aceitagdo e sobrevivéncia, em detrimento de um desempenho superior.
DiMaggio e Powell (1983) destacam a influéncia das normas, valores e crencas compartilhadas na
sociedade, que moldam o comportamento e as praticas organizacionais, levando ao isomorfismo e
a conformidade institucional.

Essa teoria tem raizes na sociologia organizacional, através de estudos que concentram-se
na influéncia das normas, regras e crengas institucionais sobre as estruturas e comportamentos
organizacionais, enfatizando como as organizacdes buscam legitimidade ao conformar-se as
expectativas institucionais (Meyer & Rowan, 1977), sugerindo que as organizacdes sao
influenciadas pelo amplo ambiente institucional em que operam, incluindo 6rgaos reguladores,
associacdes profissionais e normas culturais (Scott, 2014). Além disso, a teoria enfatiza a
importancia das instituigdes sociais na moldagem do comportamento organizacional,
argumentando que as organizagdes buscam legitimidade ao se conformarem a modelos
institucionais prevalecentes em seu ambiente (Jepperson, 2019).

Esses autores sugerem que, em determinado campo organizacional, as empresas tendem a
se assemelhar, seja por pressdo regulatoria, por imitacdo de praticas bem-sucedidas ou por
influéncia de normas profissionais. Esse processo de homogeneizagdo ndo ¢ necessariamente
positivo, uma vez que pode levar as organizagdes a adotarem praticas menos inovadoras, com foco
na conformidade. Dessa forma, a Teoria Institucional oferece uma base s6lida para compreender o
comportamento das organizacdes em ambientes altamente regulamentados ou onde ha uma forte

influéncia de stakeholders. No contexto das praticas ESG, essa teoria ajuda a explicar por que
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tantas empresas de setores diferentes acabam adotando relatorios de sustentabilidade e indicadores
similares, mesmo em mercados que poderiam, em tese, promover maior diversidade de estratégias.

Apesar da ampla aplicacdo da Teoria Institucional e do modelo de isomorfismo de
DiMaggio e Powell (1983), criticas recentes t€ém destacado a necessidade de atualizacdo e
expansao desse arcabouco tedrico. Hinings e Greenwood (2018) argumentam que a teoria tem
enfatizado excessivamente a estabilidade e a homogeneizagdo institucional, negligenciando os
processos de mudanca, conflito e agéncia organizacional. Para os autores, ¢ necessario um olhar
mais dindmico que considere como as institui¢des evoluem e se transformam ao longo do tempo.

Complementarmente, Iredele, Tankiso e Adelowotan (2020) apontam que a aplicagdo da
teoria institucional em contextos emergentes, como paises em desenvolvimento, requer cautela,
pois a atuagdo das pressdes institucionais nesses ambientes ¢ mais heterogénea, fragmentada e
sensivel as caracteristicas locais. Assim, tais contribuicdes ampliam a compreensdao sobre a
diversidade de respostas institucionais, especialmente em campos organizacionais marcados por
assimetrias regulatorias, culturais e normativas, como ¢ o caso das praticas de sustentabilidade
corporativa.

O Isomorfismo Institucional ¢ um fendomeno que explica como as organizagdes, ao longo
do tempo, passam a adotar praticas e estruturas semelhantes em resposta a pressdes externas.
DiMaggio e Powell (2005) identificam trés tipos principais de isomorfismo: coercitivo, mimético
e normativo, cada um resultante de diferentes tipos de pressoes.

O isomorfismo coercitivo ¢ gerado por pressdes formais como regulamentos
governamentais, leis e normas impostas por entidades reguladoras. Este tipo de isomorfismo,
impulsionado por forgas externas que exercem controle sobre as praticas organizacionais, leva as
organizacdes a adotarem certas estruturas € comportamentos para evitar consequéncias adversas
(Greenwood; Sahlin & Suddaby, 2008). Portanto, as empresas, ao se depararem com essas
imposi¢cdes, sdo obrigadas a adotar certas praticas, mesmo que essas nao representem
necessariamente a melhor op¢do em termos de eficiéncia ou inovacao (DiMaggio & Powell, 2005).
A pressdo coercitiva tem sido utilizada para investigar como as organizacdes entendem e
respondem as mudancgas nas pressoes € expectativas sociais € institucionais refor¢ando que as
organizagdes alteram suas praticas a fim de se tornarem consistentes com exigéncias de sociedade,

clientes e fornecedores (Iredele; Tankiso & Adelowotan, 2020; Sakib 2023).
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O isomorfismo mimético pode corroborar com as organizacdes na busca por atender aos
objetivos em meio a incerteza ambiental, através do uso de técnicas consolidadas no mercado em
outras organizacdes que se consideram mais legitimas ou bem-sucedidas (Silva; Cavalcante &
Camara, 2022). Segundo Scott (2014), no isomorfismo mimético ha a tendéncia das organizagdes
de imitar as praticas e estruturas de outras organizagdes consideradas bem-sucedidas ou legitimas,
impulsionada pela incerteza e pela busca por modelos de referéncia, para reduzir a incerteza e
obter legitimidade em ambientes complexos e dindmicos (Greenwood et al., 2008). Normalmente,
este tipo de isomorfismo ocorre em ambientes de alta incerteza ou em situagdes onde as melhores
praticas nao estao claramente definidas (DiMaggio & Powell, 1983). A pressdao normativa tem
influéncia na pratica de relatorios das entidades e desempenha um papel significativo na
perspectiva institucional das praticas de desenvolvimento sustentavel (Silva; Cavalcante &
Camara, 2022).

J4 o isomorfismo normativo refere-se a conformidade das organizagdes com as normas e
valores sociais e culturais predominantes em seu ambiente institucional. Isto ocorre quando as
organizacdes buscam legitimagao adotando padrdes e valores considerados socialmente aceitaveis,
refor¢ando assim sua posi¢ao no ambiente institucional (Meyer & Rowan, 1977), em alguns casos,
adotando préticas e estruturas similares as de outras organizagdes bem- sucedidas no mesmo
contexto social, permitindo que as organizagdes alcancem legitimidade e aceitagdo em seu meio
(Anlesinya et. al. 2023; Scott, 2014). Esse tipo de isomorfismo atende a pressdes muitas vezes
disseminadas por meio de associagdes, certificacdes e formagdes educacionais. Nesse caso, as
empresas adotam praticas aceitas como padrdo no setor, buscando manter sua legitimidade junto
aos stakeholders. Isso pode ser observado, por exemplo, na adoc¢do generalizada de frameworks
como o Global Reporting Initiative (GRI), que se tornou uma norma global para relatérios de
sustentabilidade.

As normas e convengdes de um campo institucional sdo incorporadas as praticas
organizacionais, o que gera uma padronizagdo das estruturas e comportamentos. Scott (2014)
também enfatiza o papel das associagdes profissionais e normas culturais na disseminacido de
praticas homogéneas. O autor sugere que as organizagdes adotam praticas e comportamentos que
sdo valorizados socialmente, ndo apenas por eficiéncia, mas para garantir sua legitimidade no
ambiente institucional. Em setores altamente regulados, como o das praticas ESG, esse tipo de

isomorfismo se torna especialmente relevante. Empresas adotam padrdoes como o GRI e
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certificagdes como ISO 14001 para se manterem competitivas e legitimadas, respondendo assim

as demandas de stakeholders e do mercado global.

2.2 Fundamentos Teodricos da Sustentabilidade e ESG nas Empresas

De acordo com a Comissao Mundial sobre Meio Ambiente ¢ Desenvolvimento (1987), o
conceito de desenvolvimento sustentavel emergiu em resposta a crescente preocupagao global com
os impactos negativos das atividades humanas no meio ambiente e na sociedade. A medida que a
consciéncia sobre os limites dos recursos naturais e os efeitos das mudangas climaticas se tornava
mais evidente, houve um chamado por uma abordagem mais equilibrada e integrada ao
desenvolvimento, que considerasse nao apenas 0s aspectos econdmicos, mas também os sociais e
ambientais. Deste modo, o desenvolvimento sustentavel foi definido no Relatério de Brundtland
(1987), como aquele que atende as necessidades do presente sem comprometer a capacidade das
geracdes futuras de atenderem as suas proprias necessidades. Entretanto, de acordo com Kates
(2022), esse conceito tem sido ampliado e adaptado para incluir uma abordagem mais holistica
que abrange as dimensdes econdmica, social e ambiental de forma integrada, refletindo um
compromisso mais amplo com a equidade intergeracional e a justica social.

Este estudo investiga as préticas de sustentabilidade das empresas indexadas ao Indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) com foco nas dimensdes ambiental, social e de governanca.
Embora os termos 'Sustentabilidade', 'Responsabilidade Social Corporativa (RSC)' e 'ESG' sejam
frequentemente utilizados de forma intercambiavel, ¢ importante destacar que cada um desses
conceitos possui um foco especifico. A Sustentabilidade abrange uma abordagem de longo prazo
que visa equilibrar as dimensdes ambiental, social e econdmica. A Responsabilidade Social
Corporativa (RSC), por sua vez, refere-se as praticas voluntarias adotadas pelas empresas para
mitigar seus impactos sociais € ambientais, enquanto ESG se refere aos critérios especificos de
avaliagdo de desempenho ambiental, social e de governanca, especialmente no contexto de
investimentos e analise de risco. Neste estudo, esses termos serdo utilizados com base em seus
respectivos significados no contexto de andlise de relatorios de sustentabilidade.

A responsabilidade socioambiental corporativa (RSC) refere-se ao compromisso das
organizagdes em contribuir positivamente para o desenvolvimento sustentdvel para além do
sucesso meramente financeiro. Isso implica que as empresas devem assumir a responsabilidade

pelos impactos sociais e ambientais de suas operagdes, ndo apenas cumprir as regulamentacdes e

Rev. Ibero-Am. de Est. — RIAE

Iberoamerican Journal of Strategic Management - IJSM

Sao Paulo, 24(4), Sept./Dec., p. 1-32, Article €27508, 2025


https://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/
https://periodicos.uninove.br/index.php?journal=riae
https://periodicos.uninove.br/index.php?journal=riae

THE ISOMORPHISM IN THE SUSTAINABILITY PRACTICES OF COMPANIES IN THE CORPORATE

SUSTAINABILITY INDEX (ISE): WHAT DOES LEXICAL ANALYSIS REVEAL IN RECENT YEARS? 10 de 32
€

padrdes legais como também adotar medidas proativas para promover o bem-estar da sociedade e
a preservacao do meio ambiente (Elkington, 1997). Smith (2023), comunga com tal pensamento
ao afirmar que a RSC ¢ fundamental para o desenvolvimento sustentavel, pois envolve a adocao
de praticas empresariais que consideram ndo apenas o lucro, mas também o impacto ambiental e
social das operagoes.

Assim, demanda por essa responsabilidade tem aumentado significativamente nos ultimos
anos, impulsionada pela crescente conscientizagao publica, pressdo de investidores e reguladores,
e expectativas elevadas de consumidores por praticas empresariais éticas e sustentaveis, levando
empresas a adotar e comunicar compromissos claros, fortalecendo sua reputagdo e mitigando
riscos (Jones; Smith & Brown, 2023). Desse modo, a pressdo da sociedade, governos e demais
stakeholders por sustentabilidade tem sido uma for¢a motriz significativa na promogao de praticas
empresariais responsaveis ¢ na adogdo do desenvolvimento sustentivel. A medida que a
consciéncia sobre os desafios ambientais e sociais aumenta, ha uma demanda cada vez maior por
parte da sociedade por praticas empresariais mais éticas, transparentes e responsaveis (Dyllick &
Hockerts, 2002). Diante disso, os autores acrescentam que governos tém implementado
regulamentagdes mais rigorosas para incentivar as empresas a adotarem praticas sustentaveis e a
minimizarem seu impacto ambiental e social. Além disso, os stakeholders estdo exigindo maior
prestagdo de contas e transparéncia das empresas em relagdo as suas politicas e agdes relacionadas
a sustentabilidade.

Tal pressdo tem levado as empresas a adotarem estratégias mais responsaveis € a
incorporarem consideragdes ambientais, sociais € de governanca em suas operagdes e tomadas de
decisdo (Dyllick & Hockerts, 2002). Com isso, os Relatérios de Sustentabilidade tornaram-se
essenciais para que as empresas comuniquem suas praticas e desempenho em relagdo a questoes
relacionadas a sustentabilidade. Estes relatorios fornecem uma visao abrangente das iniciativas e
impactos da empresa ao fornecer informagdes detalhadas sobre suas operagdes e politicas
relacionadas a sustentabilidade, permitindo que as empresas prestem contas a seus stakeholders.

Por essa razdo os relatorios de sustentabilidade desempenham um papel importante na
promog¢do da transparéncia, na construcdo de confianca com as partes interessadas e na
demonstragdo do compromisso da empresa com a responsabilidade corporativa e o
desenvolvimento sustentavel (Adams, Muir & Hoque, 2014), e ainda fornecem transparéncia e

prestagdo de contas aos stakeholders. Esses relatorios ajudam as empresas a gerenciar riscos,
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melhorar sua reputacao e fortalecer o compromisso com a sustentabilidade a longo prazo (Smith
& Johnson, 2023). Assim, esses relatorios desempenham um papel fundamental na construgao e
manutengdo da legitimidade das empresas.

Ao divulgar informagdes sobre suas politicas, programas e resultados relacionados a
sustentabilidade, as empresas buscam nao apenas obter aceitagdo e apoio dos stakeholders, mas
também garantir sua licenga social para operar no longo prazo. Assim, esses documentos sao
reconhecidos como um meio eficaz para as empresas demonstrarem compromisso com a
responsabilidade social, ambiental e de governanga de modo que, além de cumprir requisitos
regulatorios, esses relatérios ajudam as empresas a construir e fortalecer a legitimidade
organizacional (Johnson; Smith & Davis, 2023). Ante o exposto, convém destacar que a forma
como as empresas reportam essas informacdes pode variar significativamente. Muitas
organizacdes adotam padrdes amplamente reconhecidos, como o Global Reporting Initiative
(GRI), que fornece diretrizes para a elaboragdo de relatérios de sustentabilidade com

comparabilidade e consisténcia, por exemplo.

2.3 Estudos anteriores

A literatura sobre isomorfismo e relatorios de sustentabilidade carece de estudos empiricos
abrangentes que utilizem metodologias robustas para avaliar o impacto real das praticas de
sustentabilidade adotadas pelas empresas (Anlesinya et. al. 2023; Costa & Lima, 2020). Além
disso, hd uma necessidade de atualizagdes constantes para acompanhar as mudangas no cenario
corporativo, uma vez que, conforme enfatizado por Green e Wilson (2023), as demandas por
transparéncia e compromisso com a sustentabilidade por parte dos stakeholders podem levar as
empresas a revisarem constantemente suas politicas e praticas para atender as expectativas
emergentes e manter sua relevancia e competitividade no mercado.

Estudos anteriores sobre Isomorfismo Institucional e Relatorios de Sustentabilidade tém
contribuido significativamente para compreensdo dos mecanismos pelos quais as empresas
respondem as pressoes institucionais e adotam praticas de divulgagao sustentavel. Rinaldi (2013),
por exemplo, ao investigar a presenga de isomorfismo mimético nos relatorios de sustentabilidade
das empresas, através do estudo de caso de empresas italianas, partiu de andlise de contetido e
andlise tematica para a entender como a imitacdo de praticas bem-sucedidas influencia a

elaboracdo dos relatorios. Desse modo, contribuiu para a elucidagdo de como as empresas
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divulgam relatorios de sustentabilidade para obter legitimidade e conformidade. Porém, embora
tenha identificado a presenca de isomorfismo mimético nos relatérios analisados, a pesquisa nao
explorou completamente os mecanismos subjacentes a esse fendmeno, como o isomorfismo
coercitivo e normativo.

Parente et al. (2014), tendo como objetivo investigar como a teoria institucional influencia
o disclosure de sustentabilidade no setor de energia elétrica, busca entender como as pressoes
institucionais afetam a forma como as empresas do setor divulgam suas praticas e desempenhos
em sustentabilidade. Para tal, o estudo utiliza uma abordagem quantitativa baseada na analise de
conteudo dos relatérios de sustentabilidade das empresas, chegando a conclusdao de que as
empresas tendem a adotar praticas de disclosure mais detalhadas e transparentes em resposta a
regulamentacgdes governamentais e pressoes dos stakeholders, revelando que a conformidade com
normas ¢ a busca por legitimagao social sdo fatores-chave que motivam o aumento da divulgacao
de informagoes sobre sustentabilidade.

Silva, Martignago, Xavier e Sehnem (2018), ao verificar a existéncia de isomorfismo nas
acdes voltadas para responsabilidade social corporativa das empresas do Indice de
Sustentabilidade (ISE) da bolsa de valores brasileira, através de abordagem qualitativa, com
analise de conteudo dos relatorios de sustentabilidade e informagdes divulgadas nos sites das
empresas, identificou que setor financeiro, especialmente as empresas de controle privado, exibem
os maiores niveis de isomorfismo, enquanto as multinacionais enfrentam menos pressao
isomorfica, contribuindo para o entendimento do fendmeno, mostrando como a pressdo
institucional e a regulamenta¢do mais rigorosa influenciam praticas convergentes entre empresas.
Entretanto, o estudo foi realizado antes da reformulagdo do questionario de avaliagdo do ISE em
2020, cujo apresenta critérios mais rigorosos de avaliacdo que podem ter impacto na convergéncia
das praticas na atualidade.

Bebbington, Unerman e O'Dwyer (2019), por sua vez, com o objetivo de investigar a
homogeneidade nos relatorios de sustentabilidade das empresas, analisaram documentos de
politicas, normas e frameworks de relatorios de sustentabilidade, como o Global Reporting
Initiative (GRI), para entender como essas praticas estdo sendo implementadas e reportadas pelas
organizagdes. A analise de dados foi conduzida através de técnicas qualitativas, como andlise
tematica e comparacdo entre diferentes frameworks para avaliar a eficacia na integragdo das

externalidades nos relatdrios corporativos. Desafios na quantificacdo da padronizagdao dos
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relatorios foram destacados. O estudo contribuiu para a compreensao da convergéncia nas praticas
de divulgagao de sustentabilidade e sua relagdo com o Isomorfismo Institucional. Entretanto, a
pesquisa ndo abordou diretamente os mecanismos de isomorfismo que podem estar influenciando
essa convergéncia.

No Brasil, Nascimento e Santos (2020) investigaram a evidéncia de informag¢des ESG nos
relatorios de sustentabilidade das empresas de petréleo e gas listadas na B3, a luz da teoria
institucional. Para tal, através de analise documental, investigaram como essas empresas
comunicam suas praticas e desempenho relacionados a sustentabilidade, verificando que muitas
destas buscam alinhar seus relatorios a padrdes e expectativas institucionais cada vez mais
elevados. Entretanto, como limitagdo, o estudo compreendeu apenas 4 empresas do setor de
Petroleo e Gés nos periodos de 2014 a 2018 e andlise através do modelo G3 da GRI vigente nos
anos em questao.

Iredele, Tankiso e Adelowotan (2020), com o objetivo de investigar como o isomorfismo
institucional e fatores organizacionais influenciam as praticas de contabilidade ambiental em
empresas listadas na Nigéria e na Africa do Sul, opta por uma abordagem mista ao combinar
métodos quantitativos e qualitativos. Para tal, utilizou de questionarios aplicados a gestores e
profissionais responsaveis pela contabilidade ambiental das empresas e analise de relatorios
financeiros e de sustentabilidade divulgados pela amostra. Como resultados, perceberam que as
empresas da analisadas adotam praticas semelhantes devido a pressdes institucionais comuns,
como regulamentagdes e expectativas do mercado. No entanto, também sdo observadas diferencas
nas praticas devido a variagdes nas caracteristicas organizacionais € no contexto regulatorio de
cada pais.

Assis, Costa, Soares e Rezende (2021), ao investigar acerca dos Relatérios de
Sustentabilidade e praticas de isomorfismo dos maiores bancos brasileiros, partiu de analise de
conteudo para categorizar as informagdes divulgadas e analise comparativa para verificar padrdes
e semelhancas nas praticas divulgadas entre os diferentes bancos. Desse modo, sob a perspectiva
da teoria do isomorfismo, buscaram entender como as pressoes institucionais ¢ de mercado
influenciam as praticas de sustentabilidade. Entretanto, o estudo limitou-se a analise descritiva da
amostra durante o ano de 2016. Os autores identificaram que essas institui¢cdes tendem a seguir
normas e padrdes estabelecidos, refletindo uma conformidade com diretrizes regulatérias e

expectativas do setor.
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Objetivando explorar o conteudo dos Relatorios de Sustentabilidade divulgados pelas
empresas que operam no Brasil frente as prerrogativas ESG em contraponto a Sustentabilidade
Forte, Huppes (2023) utilizaram uma abordagem metodologica qualitativa, combinando revisao
bibliografica e andlise de contetido dos relatdrios de sustentabilidade de empresas que operam no
setor da bioeconomia, além de entrevistas com especialistas e profissionais do setor. Com isto,
constatou que as empresas estao cada vez mais reconhecendo a importancia de incluir os principios
ESG em seus relatorios, mas muitas vezes essas divulgacdes sdo superficiais e focadas em
iniciativas de curto prazo.

Ainda que esses estudos fornegam resultados reflexdes valiosas sobre a relagdo entre
Isomorfismo Institucional e Relatorios de Sustentabilidade, ha uma lacuna na literatura quanto a
analise dessas praticas em mercados emergentes, como o Brasil, onde o contexto regulatorio e
econdmico apresenta particularidades, especialmente apds a reformulagdo do questionario do ISE,

sendo essa, a lacuna que o presente estudo visa preencher.

3 Metodologia

Essa secdo apresenta os fundamentos metodoldgicos que guiam o desenvolvimento do
presente estudo, descrevendo a natureza da pesquisa, os procedimentos de coleta e analise dos

dados, além dos critérios de exclusao utilizados.

3.1 Classificacao da pesquisa

Com o objetivo de investigar como o Isomorfismo Institucional se manifesta nos Relatorios
de Sustentabilidade das empresas listadas na bolsa de valores do Brasil, Bolsa, Balcao [B]?
indexadas ao ISE, nos anos de 2020 a 2023, desenvolveu-se uma pesquisa de carater quantitativo,
que, de acordo com Hirose e Creswell (2023), € um tipo de pesquisa essencial para a ciéncia social,
pois permite a analise sistemdtica e precisa das relacdes entre variaveis, enfatizando a objetividade
e a possibilidade de generalizagdo dos resultados através da utilizagcdo de instrumentos de medi¢ao
e analise estatistica.

Além disso, o presente estudo possui natureza descritiva que, de acordo com Gil (2022),
tem como objetivo descrever as caracteristicas de determinada populacdo ou fendmeno, tornando-
se fundamental pois permite a analise sistematica das relagdes entre varidveis. O enfoque

descritivo € utilizado para caracterizar o disclosure de sustentabilidade das empresas analisadas,
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permitino compreender como essas praticas se mantém ou evoluem ao longo do tempo. O
disclosure de sustentabilidade refere-se a pratica de empresas divulgarem informagdes sobre seu
desempenho ambiental, social e de governanga (ESG) com o objetivo de aumentar a transparéncia

e a responsabilidade perante os stakeholders (Huppes, 2023).

3.2 Procedimentos de coleta e analise dos dados

A populacdo investigada para atender o objetivo proposto ¢ compreendida pelas empresas
listadas na bolsa de valores do Brasil, Bolsa, Balcao [B]® indexadas ao ISE, entre os anos de 2020
e 2023. A escolha do periodo 2020-2023 para a analise dos relatorios ¢ estratégica e se baseia em
dois fatores principais: (1) Mudanca no questionario do ISE em 2020: Em 2020, o ISE passou por
uma reformulacao, adotando critérios mais rigorosos e abrangentes para a avaliagdo das empresas
em relagdo a sustentabilidade. Isso proporciona uma oportunidade unica de analisar as mudancas
nas praticas ESG apo6s o fortalecimento dos requisitos para o ingresso no indice, oferecendo uma
visdo mais precisa de como as empresas respondem a pressoes institucionais e regulamentares, (2)
Impacto da pandemia da COVID-19: O periodo de 2020 a 2023 também ¢ relevante porque inclui
os efeitos da pandemia da COVID-19, que alterou profundamente as dindmicas econdmicas e
sociais. Esse contexto pode ter influenciado a forma como as empresas abordaram questdes
relacionadas a sustentabilidade, como a governanca corporativa, a responsabilidade social e as
praticas ambientais, tornando esse periodo um campo fértil para investigar a estabilidade e a
evolucdo das praticas ESG.

Adicionalmente, a escolha do ISE como base para a amostra ¢ justificada pela relevancia
desse indice como indicador de sustentabilidade no Brasil. O ISE agrupa empresas que
demonstram compromisso com praticas ESG e, portanto, oferece uma amostra representativa de
organizacdes com um alto nivel de evidenciacdo em relagdo a sustentabilidade. Isso permite uma
analise focada nas empresas que sdo lideres em termos de praticas sustentdveis, assegurando que
o estudo reflita praticas ja consolidadas no mercado.

A amostra inicial consistiu em 188 relatérios de sustentabilidade, mas 19 empresas foram
excluidas da analise porque seus relatorios estavam disponiveis apenas em formato de imagem, o
que inviabilizou a aplicagdo da andlise léxica. Embora essas exclusdes possam impactar a

representatividade dos resultados, elas foram necessarias para garantir a viabilidade técnica da
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analise. A amostra final foi composta por 169 relatorios, representando uma gama diversa de
setores da economia brasileira.

A andlise léxica ¢ uma técnica de processamento de linguagem natural que examina o
contetido de textos, focando na frequéncia e na coocorréncia de palavras e termos. Nesse estudo,
a analise Iéxica foi utilizada para investigar como as empresas estdo evidenciando suas praticas
ESG nos relatérios de sustentabilidade. A técnica envolve a extragdo automatizada de palavras-
chave associadas as dimensdes ambiental, social e de governancga. Essa abordagem quantitativa
permite mapear a prevaléncia de certos termos e identificar padrdes de divulgagdo nos relatorios.

A analise Iéxica foi realizada utilizando o software Python e as bibliotecas NLTK e pandas,
que sdo ferramentas amplamente utilizadas em ciéncia de dados para o tratamento de dados
textuais.

Os dicionarios léxicos utilizados para a andlise de conteudo dos relatorios de
sustentabilidade foram baseados na proposta de Huppes (2023), que desenvolveu e validou uma
taxonomia especifica de termos para as dimensdes Ambiental, Social e de Governanca (ESG). A
autora conduziu um processo rigoroso de validagdo tedrico-metodoldgica, com base em literatura
especializada, diretrizes internacionais (como GRI e SASB) e analise empirica de relatorios de
sustentabilidade de empresas brasileiras. Assim, os diciondrios empregados nesta pesquisa se
beneficiam dessa fundamentacdo prévia, conferindo robustez conceitual e validade de contetido
aos instrumentos de analise.

A partir dos dicionarios desenvolvidos por Huppes (2023), foram extraidos e organizados
os conjuntos de palavras e expressdes mais recorrentes e representativas de cada dimensao ESG,
aplicando-se posteriormente a técnica de analise 1éxica automatizada. A utilizagdo de dicionarios
previamente validados permite assegurar a fidedignidade na identificacao da presenga e frequéncia
dos contetidos relacionados as praticas ESG nos relatorios das empresas.

Dessa forma, evita-se o viés subjetivo na selecdo de termos e fortalece-se a
reprodutibilidade da pesquisa, alinhando este estudo as melhores praticas metodoldgicas da
literatura. Isto posto, os diciondrios léxicos foram essenciais para a constru¢do das variaveis
D Ambiental, D_Social e D_Governanga, respectivamente. Oportunidamente, foi gerada outra
variavel denomida de D_ESG, que contemplou o somatério das dimensdes ESG.

A titulo de ilustracdo, convém destacar que a varidvel D Ambiental incluiu palavras

relacionadas a praticas de mitigacao de impacto ambiental, enquanto D Social abrangeu termos
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sobre responsabilidade social corporativa e politicas de diversidade. Este procedimento
proporcionou a operacionalizacdo das variaveis a partir da frequéncia de ocorrencia em cada
relatorio. Este método permite uma analise detalhada e sistematica do conteudo dos relatorios,
oferecendo uma visdo abrangente das praticas ESG relatadas pelas empresas ao longo do tempo.

Esses dicionarios foram aplicados aos relatorios de sustentabilidade para gerar uma
contagem da frequéncia dos termos e analisar sua distribui¢do ao longo do tempo (de 2020 a 2023).
A ideia ¢ identificar se existe homogeneidade nas praticas reportadas pelas empresas, ou seja, se
as empresas estdo adotando praticas semelhantes, o que indicaria um fenomeno de isomorfismo
institucional.

De acordo com Doe e Smith (2022), a anélise de frequéncia e contagem de palavras ¢ uma
técnica valiosa para explorar e entender a composi¢do e os padroes de textos extensos, como
relatérios de sustentabilidade. Ao examinar a frequéncia de termos especificos, os pesquisadores
podem identificar temas predominantes, areas de énfase e mudancas ao longo do tempo,
contribuindo assim para uma compreensdo mais profunda das praticas e estratégias de
sustentabilidade das organizagdes.

Para avaliar a homogeneidade das praticas ESG ao longo dos anos, aplicou-se o Teste de
Kruskal-Wallis, uma técnica estatistica ndo paramétrica utilizada para comparar grupos
independentes, neste caso comparou-se as distribuicdes de uma varidvel continua entre mais de
dois grupos, cada grupo representa um ano do periodo amostral, dessa forma, tem-se 4 grupos
para cada dimensdo analisada ao longo dos anos.

Esse teste foi escolhido em detrimento de alternativas como a ANOVA, devido a nao
normalidade dos dados, que foi previamente verificada por meio de andlises exploratodrias. O teste
permitiu comparar as distribuicdes das varidveis D ESG, D Ambiental, D Social e
D _Governanga entre os anos de 2020, 2021, 2022 e 2023.

Os testes de média sdo ferramentas estatisticas amplamente utilizadas para comparar as
médias de duas ou mais amostras e determinar se existem diferengas estatisticamente significativas
entre elas (Gibbons & Chakraborti, 2021). O testes nao paramétrico foi fundamental devido a nao
normalidade dos dados, garantindo que as analises fossem robustas e adequadas ao perfil dos
dados. Esses testes foram utilizados para confirmar a consisténcia das praticas ESG relatadas e
identificar a presen¢a de isomorfismo entre as empresas do ISE. Se o valor de p for inferior a 0,05,

rejeita-se a hipotese nula, indicando que hé diferengas significativas nas praticas ESG entre os
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anos analisados. No entanto, se o valor de p for superior a 0,05, conclui-se que as praticas
permanecem homogéneas ao longo do tempo, o que seria uma evidéncia de isomorfismo.

Diante da abordagem adotada neste estudo, que considera as dimensdes ambiental, social,
governanca ¢ ESG agregada, foram formuladas hipdteses especificas para verificar a existéncia de
diferencas nas praticas de sustentabilidade ao longo do periodo analisado (2020 a 2023). As

hipdteses propostas sdo as seguintes:

H1: Nao ha diferenca significativa nas praticas de sustentabilidade ambiental entre os anos
de 2020 a 2023 nas empresas pertencentes ao ISE.

H2: Nao ha diferenca significativa nas praticas de sustentabilidade social entre os anos de
2020 a 2023 nas empresas pertencentes ao ISE.

H3: Nao ha diferenca significativa nas praticas de governanga corporativa entre os anos de
2020 a 2023 nas empresas pertencentes ao ISE.

H4: Nao ha diferenga significativa nas praticas ESG (agregadas) entre os anos de 2020 a

2023 nas empresas pertencentes ao ISE.

Nesse sentido, as hipiteses sugerem que ndo ha diferencas significativas nas praticas de
ESG (D_ESG, D _Ambiental, D_Social e D_Governanga), entre os anos analisados, indicando que
as empresas do ISE mantém um padrao consistente em seus relatdrios e praticas ao longo do tempo.
A confirmagdo destas hipoteses apoiaria a ideia de isomorfismo dentro do grupo. Por sua vez, a
rejeicdo da hipotese, propde que ha diferengas significativas nas praticas de ESG relatadas entre
os anos, sugerindo que as empresas estdo ajustando suas praticas de sustentabilidade em resposta
a mudangas no ambiente externo ou interno.

Para testar essas hipoteses, foi aplicado o teste ndo paramétrico de Kruskal-Wallis, uma vez
que as varidveis dependentes ndo seguem uma distribuicdo normal. Esse teste permite comparar
as distribuicdes das variaveis entre diferentes grupos (anos), verificando a existéncia de diferencas
estatisticamente significativas entre eles.

4 Analise e discussiao dos dados

A escolha do Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) foi estratégica para este estudo,
pois o ISE ¢ uma das principais referéncias de praticas sustentdveis no Brasil. O ISE inclui

empresas que demonstram um forte compromisso com o ESG, sendo considerado um benchmark
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para investidores interessados em sustentabilidade. Além disso, o indice abrange diversos setores,
0 que permite uma analise comparativa robusta entre empresas de diferentes areas de atuagao.

Estudar as empresas do ISE oferece oportunidade unica para entender como as pressoes
institucionais e de mercado afetam a adogdo e divulgagdo de praticas ESG, uma vez que essas
empresas estdo inseridas em um ambiente altamente regulado e com grandes pressdes dos
stakeholders.

Conforme ilustrado no Grafico 01, observa-se um aumento significativo no numero de
empresas pertencentes ao ISE ao longo do tempo, com o ano de 2023 representando mais de 30%
dos relatorios analisados. Este crescimento sugere que as empresas estdo cada vez mais adotando
estratégias para incorporar praticas de desenvolvimento sustentdvel em seus negocios,
possivelmente em resposta as crescentes pressoes dos stakeholders. Segundo Kiron, Unruh e
Kirchgeorg (2023), essa expansdo estd alinhada a uma tendéncia global, onde as empresas nao
apenas respondem as pressoes regulatorias, mas também procuram melhorar seu desempenho a
longo prazo por meio de praticas sustentaveis. Esse aumento no numero de relatorios pode refletir

uma maior conscientizagdo e compromisso com a sustentabilidade por parte das empresas.

Grafico 1

Quantidade de relatorios de sustentabilidade analisados por ano
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60
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Nota: Dados da Pesquisa (2024).

Em termos de participacao por setores, o Grafico 02 evidencia uma alta representatividade
do setor financeiro, além de empresas de utilidade publica, comunicacdes, petrdleo e gas, e

consumo. Esses setores sdo tradicionalmente mais propensos a desenvolver agdes de
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sustentabilidade devido aos aspectos regulatorios rigorosos e aos incentivos financeiros
especificos que prevalecem nesses segmentos (Smith, Jones & Brown, 2022). A alta participacao
do setor financeiro também pode refletir as pressdes crescentes por transparéncia e
responsabilidade social neste setor, impulsionadas tanto por investidores quanto por agdes

reguladoras.por parte do governo.

Grafico 2
Quantitativo dos setores de atua¢do das empresas pertencentes ao ISE no periodo de 2020 a 2023

Nota. Dados da Pesquisa (2024)
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Em relagdo as variaveis do estudo que avaliam a divulga¢do de sustentabilidade, verifica-
se que, de forma geral, as empresas analisadas ainda estdo longe de alcangar altos niveis de
desenvolvimento sustentdvel. As abordagens das agdes ESG nos relatorios sdo limitadas,
evidenciando uma pratica ainda incipiente em todas as dimensdes. A varidvel D_ESG apresenta
percentuais maiores, pois sua operacionaliza¢do inclui termos das dimensdes ambiental, social e
de governanga. As médias das varidveis indicam que, apesar de um compromisso crescente com a
sustentabilidade, as empresas ainda t€ém um longo caminho a percorrer para atingir niveis mais
elevados de praticas ESG. A homogeneidade observada sugere que as empresas estdo abordando

as dimensodes ESG de maneira consistente, mas ainda de forma limitada.
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Ao analisar aspectos setoriais, os resultados qualitativos de Silva (2018) reforcam os
resultados quantitativos obtidos no presente estudo, ao corroborar com a descoberta de que setores
mais regulamentados, como o financeiro e de utilidade publica, tendem a maior padronizagao de
praticas organizacionais. No entanto, as descobertas suegerem que o Isomorfismo Institucional ¢
um fenoméno que direciona as empresas a adotar praticas padronizadas em sustentabilidade,
independentemente do setor, embora algumas areas possam ser mais suscetiveis que outras.

A variavel geral D ESG possui uma média de 0,0113, com um desvio padrdo de
aproximadamente 0,0033. Isso indica que, embora a média dos indicadores ESG seja relativamente
baixa, hd& uma dispersdo moderada entre as empresas analisadas, sugerindo que algumas
companhias estdo adotando praticas mais robustas em sustentabilidade, enquanto outras ainda
estdo em estagios iniciais. O valor minimo de 0,0015 e o valor maximo de 0,0339 evidenciam uma
variagdo significativa nas praticas ESG, o que pode refletir diferentes graus de maturidade na
implementagao dessas praticas.

Ao observarmos a dimensdo D_Ambiental, percebemos que a média ¢ a menor entre as trés
dimensodes (0,0027), com um desvio padrdo de 0,0015, o que revela uma certa homogeneidade nas
praticas ambientais entre as empresas. [sso sugere que, embora todas as empresas estejam adotando
algumas medidas ambientais, essas iniciativas ainda estdo em um estagio inicial. A pouca
variabilidade pode indicar que as empresas estdo focadas em atender apenas os requisitos
regulatdrios minimos. Por sua vez a dimensdao D _Social, apresenta uma média de 0,0055, com um
desvio padrao de 0,0019, indicando que as praticas sociais variam mais entre as empresas, 0 que
pode estar relacionado a iniciativas diferenciadas voltadas para responsabilidade social, inclusdo
e bem-estar dos funciondrios. O valor maximo de 0,0179 nesta dimensdo sugere que algumas
empresas estao adotando praticas sociais mais avangadas, possivelmente em resposta as pressoes
de stakeholders, como investidores e consumidores, que estdo cada vez mais exigindo agdes
sociais mais substanciais.

Finalmente, a dimensdo D_Governanga tem uma média de 0,0029, com um desvio padrdo
de 0,0012. Esses valores indicam que as praticas de governancga sao moderadamente consistentes
entre as empresas, com uma dispersao relativamente baixa, sugerindo que muitas companhias
estdo focadas em seguir as boas praticas de governanga estabelecidas por normas globais, como o
Global Reporting Initiative (GRI) ou a Organizacdo para Cooperagdo e Desenvolvimento

Econdémico (OCDE).
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Em termos gerais, os resultados apontam para uma concentracdo em praticas ESG ainda
relativamente homogéneas e limitadas, com maior énfase nas dimensdes social ¢ de governanga,
o que pode estar relacionado as pressdes normativas e regulatorias. Esses achados sdo consistentes
com a literatura sobre isomorfismo institucional, que sugere que empresas, especialmente em
contextos regulados, tendem a adotar praticas semelhantes para manter legitimidade e atender as
expectativas de stakeholders. A auséncia de variabilidade mais acentuada sugere que ha espaco
para que as empresas inovem e diferenciem suas praticas em prol de uma maior sustentabilidade.
Essas observagdes fornecem uma base importante para o desenvolvimento das hipoteses do estudo,
conforme sera discutido no teste das hipoteses.

Com base nas hipoteses formuladas na secdo de metodologia, foi realizada a aplicacdo do
teste de Kruskal-Wallis para as quatro dimensdes analisadas: D_Ambiental, D Social,
D Governanga ¢ D_ESG (agregada). Os resultados permitiram verificar se houve diferengas
estatisticas significativas nas praticas de sustentabilidade divulgadas pelas empresas do ISE ao
longo do periodo de 2020 a 2023.

Os testes de Kruskal-Wallis, aplicados as variaveis ESG, confirmaram que ndo ha
diferengas significativas entre os anos analisados (2020-2023), sugerindo que as praticas ESG das
empresas do ISE se mantiveram estaveis ao longo do periodo. Esse resultado aponta para a
presenca de isomorfismo institucional, conforme previsto por DiMaggio e Powell (1983), onde as
empresas, pressionadas por normas e regulamentagdes, acabam adotando praticas semelhantes
para assegurar sua legitimidade.

O teste permitiu confirmar a consisténcia das praticas ESG no periodo analisado,
independentemente das mudancas externas ou internas que poderiam influenciar essas praticas.
Como em todas as dimensdes o resultado do teste foi maior que 0,005, entende-se que ndo ha
evidéncias suficientes para rejeitar a hipdtese nula, portanto, ndo ha diferengas significativas nas
variaveis ESG no periodo analisado. A tabela 1 apresenta o resumo dos resultados de cada

dimensdo analisada.
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Tabela 1

Resumo do Teste de Hipotese

Hipotese nula Teste Sig. Decisao

Distribui¢ao de D Ambiental ¢ a Teste de Kruskal-Wallis de 0,352 Nao rejeitar a

mesma entre as categorias de ano. amostras independentes hipétese nula

Distribuicdo de D _Social ¢a  Teste de Kruskal-Wallis de 0,503 Nao rejeitar a

mesmaentre as categorias de ano.  amostras independentes hipotese nula

Distribui¢ao de D_Governanca ¢ a Teste de Kruskal-Wallis de 0,466 Nao rejeitar a

mesma entre as categorias de ano. amostras independentes hipotese nula

Distribuicao de D ESG ¢ a mesma Teste de Kruskal-Wallis de 0,782 Nao rejeitar a
entre as categorias de ano. amostras independentes hipotese nula

Nota: Dados da Pesquisa (2024).

O resultado de ndo existir diferengas significativas nas variaveis ESG entre os anos, indica
que as praticas e abordagens das empresas em relacdo a ESG sdo bastante consistentes ao longo
dos anos analisados. Isto pode sugerir que as empresas tém mantido um padrdo semelhante em
suas politicas e relatorios de ESG, conforme sustentado por estudos anteriores mencionados, como
os de Rinaldi (2013), Parente et al. (2014) e Bebbington et al. (2019), que mostram como as
empresas 1imitam praticas bem-sucedidas (isomorfismo mimético) ou respondem a
regulamentacdes (isomorfismo coercitivo) e normas sociais (isomorfismo normativo). Convém
destacar que as empresas que compdem a amostra deste estudo sdo empresas pertencentes ao ISE,
portanto, ¢ esperado uma postura homogénea em relagdo as praticas ESG. Dessa forma, confirma-
se que nao se rejeita a hipdtese nula e que ha isomorfismo entre tais empresas no periodo analisado
no tocante ao relatério de desenvolvimento sustentdvel.

A falta de diferenca significativa pode apoiar a reflexdo de que as empresas estdo se
adaptando de maneira semelhante em termos de praticas ESG, reafirmando os resultados
encontrados por Costa e Lima (2020), ao identificar que as empresas frequentemente adotam
praticas semelhantes em resposta a pressdes institucionais e expectativas normativas, o que pode
ser interpretado como isomorfismo.

O fato de ndo existir diferengas significativas nas variaveis ESG entre os anos, indica que
as praticas e abordagens das empresas em relacdo a ESG sdo bastante consistentes ao longo dos

anos analisados. No entanto, ndo ¢ possivel afirmar de forma conclusiva se esse padrao estd em
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um nivel alto e desejavel. A estabilidade observada nas praticas nao significa, necessariamente,
que as empresas estejam comprometidas com praticas avancadas e eficazes de sustentabilidade.
Ao contrario, pode indicar que as empresas estdo cumprindo apenas as exigéncias minimas, sem
ir além para inovar ou elevar o impacto de suas a¢des ESG.

Essa consisténcia nas praticas nado reflete, portanto, necessariamente, um compromisso
continuo com praticas sustentaveis de alto impacto. Pelo contrario, pode ser um indicativo de que
as empresas estado mais preocupadas em atender aos requisitos regulamentares minimos, buscando
manter sua conformidade e legitimidade perante os stakeholders, sem buscar uma evolucao mais
profunda em suas agoes e estratégias.

Como em todas as dimensodes, o resultado do teste foi maior que 0,005, entende-se que nao
ha evidéncias suficientes para rejeitar a hipdtese nula, portanto, ndo ha evidéncias de que as
empresas tenham superado o "minimo necessario" em suas praticas ESG, o que sugere que, embora
haja uma homogeneidade nas praticas, hd espaco para que as empresas inovem e aprimorem suas
abordagens de forma a garantir uma sustentabilidade mais robusta e estratégica.

Essa reflexdo sobre o "minimo necessario" também ¢ importante, pois levanta a questdo de
que, embora a padronizagdo das praticas ESG no ISE seja um avango em termos de transparéncia
e prestagao de contas, ela pode, ao mesmo tempo, inibir a adogao de praticas mais adaptadas as
realidades especificas de cada empresa ou setor.

Os resultados encontrados também estdo em linha com o estudo de Nascimento e Santos
(2020), que também observou uma homogeneidade nas praticas ESG entre empresas do setor de
petroleo e gas, sugerindo que essas empresas estdo adotando padrdes de disclosure mais detalhados
em resposta as expectativas dos stakeholders. De maneira similar, o presente estudo confirma que
as empresas do ISE tém mantido praticas ESG consistentes, refletindo uma adaptacao continua as
demandas regulatorias e de mercado.

Do ponto de vista pratico, esses resultados tém implicagdes importantes para as empresas
e os reguladores. A padronizacdo das praticas ESG no ISE pode ser vista como um avango em
termos de transparéncia e prestacdo de contas, o que € essencial para atrair investidores
preocupados com sustentabilidade. No entanto, a auséncia de variagdo significativa ao longo dos
anos pode indicar que as empresas estdo mais preocupadas em se conformar as normas do que em

inovar em suas abordagens de sustentabilidade.
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Esse comportamento ¢ consistente com o estudo de Parente et al. (2014), que também
encontrou evidéncias de isomorfismo em empresas do setor de energia, onde as pressoes
regulatorias e as expectativas de conformidade com padrdes internacionais influenciaram a adogao
de praticas sustentaveis homogéneas. No entanto, diferentemente de contextos onde o isomorfismo
mimético ¢ predominante, o presente estudo sugere que as empresas do ISE estdo sendo
influenciadas principalmente por pressdes coercitivas, resultantes das normas e regulamentacgdes,
como a reformulacdo do questionario do ISE em 2020.

Isso pode ser visto como uma oportunidade para que reguladores e stakeholders incentivem
praticas ESG mais criativas e adaptativas, que vao além do cumprimento de exigéncias minimas.
a falta de inovacao nas praticas ESG pode estar relacionada ao fato de as empresas estarem focadas
na conformidade com padrdoes amplamente aceitos, como o Global Reporting Initiative (GRI),
conforme observado por Bebbington et al (2019). Isso levanta uma questido importante: embora a
padronizacdo seja essencial para garantir transparéncia e comparabilidade, ela também pode inibir

a adogdo de praticas mais adaptadas as realidades especificas de cada empresa ou setor.

5 Consideracoes finais

Este estudo teve como objetivo investigar como o Isomorfismo Institucional se manifesta
nos Relatorios de Sustentabilidade das empresas indexadas ao Indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE), por meio de uma analise l1éxica. Os resultados obtidos indicam que as praticas
e abordagens das empresas em relacdo as dimensdes ESG (ambiental, social e de governanga)
mantiveram-se estaveis e homogéneas ao longo do periodo analisado. Tal estabilidade pode ser
interpretada como um indicio de isomorfismo institucional, onde as organizagdes adotam
estruturas, processos e praticas semelhantes em resposta a pressdes institucionais, possivelmente
em resposta a pressoes regulatdrias, expectativas de mercado e normas da bolsa de valores. A
consisténcia nas praticas ESG reflete um compromisso continuo das empresas com a
sustentabilidade, indicando uma adaptacdo as demandas de investidores e demais stakeholders, em
vez de uma resposta meramente reativa a mudangas pontuais nas expectativas ou regulamentacoes.

No entanto, no que se refere a divulgacdo de sustentabilidade, as praticas ESG nos
relatorios analisados ainda estdo longe de alcangar niveis elevados de desenvolvimento. A variavel
D _ESG apresentou percentuais maiores devido a sua abrangéncia, ao incluir termos das dimensoes

ambiental, social e de governanga, mas a analise revela que as empresas mantém uma abordagem
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limitada e pouco inovadora. A homogeneidade dessas praticas foi reforcada pelos resultados dos
testes estatisticos, sugerindo pouca variagao ao longo do tempo.

O fendmeno do isomorfismo institucional, evidenciado nas empresas analisadas, pode
servir de referéncia para outras organizagdes que buscam melhorar suas praticas de
sustentabilidade, mostrando que a adogdo de padrdes isomorficos pode conferir legitimidade e
atender as demandas contemporaneas de desenvolvimento sustentdvel. A pesquisa contribui,
assim, para a compreensdo das dindmicas de sustentabilidade corporativa e a evolugao das praticas
ESG no contexto do ISE.

A auséncia de variagdes significativas nas praticas ESG ao longo do tempo sugere que as
empresas do ISE respondem principalmente a pressdes coercitivas € normativas, o que pode limitar
a inovagao nas praticas sustentaveis. Esse fenomeno pode ser interpretado como uma estratégia de
sobrevivéncia, onde as empresas visam atender as expectativas dos stakeholders e evitar sangdes
regulatorias, em vez de inovar em suas praticas de sustentabilidade.

Este estudo contribui teoricamente ao aprofundar a compreensao sobre como as praticas de
divulgacio ESG das empresas brasileiras listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)
se manifestam de maneira estavel ao longo do tempo, a luz da teoria institucional. Ao aplicar uma
abordagem de andlise textual com base em dicionarios ESG e verificar a auséncia de variagdes
significativas nas dimensdes ambiental, social e de governanga nos relatorios de sustentabilidade,
o estudo reforca os pressupostos do isomorfismo institucional (DiMaggio & Powell, 1983),
especialmente no que se refere ao isomorfismo normativo € coercitivo no contexto das empresas
brasileiras de capital aberto.

Além disso, o estudo avanga teoricamente ao incorporar uma perspectiva lexical na
mensuracdo de variaveis ESG, o que representa uma inovagdo metodoldgica relevante para
pesquisas que buscam quantificar elementos qualitativos presentes em narrativas corporativas.
Esse aporte metodologico abre caminho para futuras investigagcdes interdisciplinares que
combinem andlise de conteiddo com teorias organizacionais, permitindo uma avaliagdo mais
refinada do engajamento corporativo com a sustentabilidade.

Nesse sentido, ¢ importante destacar que, enquanto o estudo de Rinaldi (2013) identificou
o isomorfismo mimético como predominante em alguns setores da Europa, o contexto brasileiro

do ISE parece ser mais influenciado por pressdes coercitivas. Isso sugere que, no Brasil, a
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conformidade com padrdes regulatérios ¢ um fator mais determinante na homogeneizagao das
praticas ESG do que a imitagdo de lideres do setor.

Ainda que os achados indiquem uma certa estabilidade na evidenciac¢do das praticas ESG
pelas empresas analisadas, ¢ importante reconhecer que essa consisténcia pode ter sido
influenciada por fatores externos além do isomorfismo institucional. Um desses fatores ¢ o
ambiente regulatorio, que vem se tornando mais robusto nos ultimos anos, com exigéncias mais
claras e diretrizes mais detalhadas para a divulgacdo de informagdes socioambientais. Essas
mudangas regulatorias — como a Resolucdo CVM 59/21 e as adaptagdes ao padrio internacional
GRI — podem ter incentivado uma padroniza¢ao formal dos relatorios, o que, por sua vez, pode
ser interpretado como um refor¢o a homogeneizacao das praticas, sem necessariamente derivar de
pressdes miméticas ou normativas conforme descritas pela Teoria Institucional. Além disso, fatores
como o aumento da pressdo de investidores, os requisitos de agéncias de rating ESG e a
internacionalizacdo das praticas de governanca também podem ter contribuido para essa
estabilidade nas divulgacdes. Assim, embora a analise ofereca evidéncias compativeis com os
mecanismos de isomorfismo institucional, ¢ relevante considerar que tais efeitos podem estar
interligados com outras dindmicas do campo organizacional, ampliando a compreensao sobre a
conformidade institucional nas praticas ESG.

Do ponto de vista pratico, os resultados desta pesquisa oferecem subsidios importantes para
gestores € formuladores de politicas corporativas. A constatacdo de que ha homogeneidade e
estabilidade nas praticas de divulgacao ESG sugere que muitas empresas adotam uma postura mais
reativa e conformista as exigéncias institucionais, o que pode limitar seu potencial competitivo.
Assim, gestores podem utilizar essas informacdes para repensar suas estratégias de
sustentabilidade, buscando ir além do cumprimento minimo das exigéncias normativas e
explorando praticas mais inovadoras que agreguem valor a marca, melhorem o relacionamento
com stakeholders e ampliem o impacto socioambiental positivo. A pesquisa também serve de
referéncia para empresas fora do ISE que desejam estruturar suas agdes sustentaveis com base em
padrdes consolidados no mercado.

Este estudo focou exclusivamente nas empresas do ISE, o que pode limitar a generalizagao
dos resultados para outros setores ou regides. Além disso, a exclusdo de relatdrios em formatos de
imagem restringiu o tamanho da amostra. Pesquisas futuras poderiam ampliar a analise para incluir

empresas fora do ISE ou comparar praticas ESG em diferentes mercados emergentes. Outra area
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promissora de investigacao seria examinar o impacto de eventos externos, como crises econdmicas
ou mudancgas regulatorias, nas praticas ESG ao longo do tempo, permitindo uma compreensao
mais profunda das forcas que moldam a adogdo de praticas sustentaveis e se elas evoluem em
resposta a alteragdes no contexto.
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