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RESUMO

A pesquisa buscou analisar a relagdo entre o Indice de Sustentabilidade
Empresarial, especificamente, a dimensdo Modelo de Negécios e Inovacao, e os
indicadores de desempenho econdmico e financeiro no periodo de 2020 a 2024. A
amostra contou com 63 empresas nao financeiras listadas na 19?2 carteira ISE B3.
Dessas 63 organizacgdes, 49 (77,78%) sao classificadas como empresas singulares,
10 (15,87%) como holdings e 4 (6,35%) como holdings operacionais, estando a
maioria no segmento de listagem Novo Mercado; o setor econdmico das
organizagbes apresenta diversidade, com énfase nos setores Consumo Ciclico e
Utilidade Publica. A correlacdo dos indicadores foi feita através dos testes de
Pearson (paramétricos) e de Spearman (ndo paramétricos) utilizando o programa
estatistico SPSS, resultando na incidéncia de significAncia estatistica consistente
nas variaveis Capital de Giro, Lucro por Acao, EBITDA, Patriménio Liquido, Receita
Liquida e Ativo Total, mesmo apresentando correlacdo linear fraca. Em contraste,
indicadores como Valor por A¢do, ROA, ROE, Margem Liquida e Endividamento nao
demonstrando associacdes estatisticamente relevantes de forma continua, indicando
uma contribuicdo mais limitada para a explicacao da analise.

INTRODUCAO

A Governanca Corporativa busca um constante aprimoramento do
desempenho empresarial através de um conjunto de praticas que gerenciam o0s
relacionamentos entre todos os membros da organizagao (acionistas, o conselho de
administracdo, diretoria executiva, auditoria independente e o conselho fiscal)
(Steinberg, 2003).

Uma empresa que visa o bem-estar de todos os stakeholders envolvidos opta
pela colaboracao social de forma espontanea, independentemente da existéncia de
legislagdo impositiva sobre determinado tema e busca sempre a implementagéo de
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estratégias capazes de contribuir para a otimizacdo social e gestdo empresarial
sustentavel. (Lopes; Demajorovic, 2020)

O Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) € uma evidéncia concreta do
compromisso corporativo de uma empresa com a sustentabilidade; desenvolvido em
2005 pela B3, é um importante indicador que auxilia empresas rumo a um futuro
sustentavel e perene, também funciona como apoio aos investidores na conducao
mais segura de suas aplicacdes, alinhadas as exigéncias do desenvolvimento
sustentavel (B3, 2025).

O objetivo deste estudo consiste em examinar a relagao existente entre a
dimensao Modelo de Negécios e Inovacao, presente no Indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) da B3, e os indicadores de desempenho econémico-financeiro de
empresas brasileiras listadas na B3 e justifica-se por englobar praticas inerentes a
gestdo de negocios sustentaveis e inovadores. Para esse propésito, a pesquisa
identificou os indicadores de Modelo de Negdécios e Inovagcdo do ISE B3 e os
indicadores de desempenho econémico e financeiro.

MATERIAIS E METODOS

A coleta das informacdes relativas as empresas que compdem a amostra foi
feita através do site oficial da ISE B3, com foco na 192 carteira ISE B3, vigente no
ano de 2024. O estudo também utilizou os dados financeiros obtidos através da
plataforma Economatica, abrangendo o periodo de 2020 a 2024.

A amostra inicial consistiu em 79 empresas listadas e, apds os critérios de
exclusdo (empresas do segmento financeiro, excluidas da carteira ainda em 2024 ou
com patriménio liquido/ativo total negativo), resultou em uma amostra final composta
por 63 empresas de capital aberto.

Referente as holdings, adotou-se como critério de analise a escolha de uma
Unica controlada responsavel por representar o grupo empresarial, a definicdo da
subsidiaria ocorreu por meio daquela que apresentava o maior nimero de perguntas
respondidas e, em caso de empate, a que obteve maior receita liquida em 2024 foi
selecionada.

A andlise e correlacdao dos dados foi feita através do programa estatistico
SPSS (Statistical Package for the Social Sciences), utilizando os testes de Shapiro-
Wilk, de Pearson (paramétrico) e de Spearman (ndo paramétrico).

RESULTADOS E DISCUSSAO

O estudo efetuou a analise do perfil das organizagdes presentes na amostra.
Das 63 empresas pesquisadas, 49 (77,78%) se enquadram como empresas
singulares, 10 (15,87%) como holdings e 4 (6,35%) como holdings operacionais,
sendo a grande maioria pertencente ao segmento de listagem Novo Mercado.
Observando o setor econdbmico de cada entidade, destacam-se os setores Consumo
Ciclico e Utilidade Publica.

No que se refere ao questionario ISE B3, constatou-se uma maior incidéncia
de respostas no tema “Sustentabilidade do modelo de neg6cio”; das 4509 respostas
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computadas, 2273 (50,41%) foram referentes ao tema citado, isso pode ser atrelado
a sua caracteristica de aplicagdo, por ser geral, todas as empresas devem
responder independente de suas caracteristicas ou segmento. Observando os temas
especificos, 0 que se destaca € “Gestdao da cadeia de fornecimento” com 1433
(31,78%) respostas; os demais somaram 533 (11,82%) no tema “Design de produto
e gestao do ciclo de vida” e 270 (5,99%) em “Eficiéncia no suprimento e uso de
materiais”.

A Tabela 1 apresenta o resultado da correlacdo dos indices econémico-
financeiros com o indicador ISE B3. Aplicou-se o teste de Shapiro-Wilk e, conforme
a normalidade dos dados, utilizou-se Pearson ou Spearman. Ap6s a andlise de
normalidade dos dados feita através do teste de Shapiro-Wilk, verificou-se que
alguns dos indicadores de desempenho econbmico e financeiro apresentavam
distribuicdo ndo normal, portanto, aqueles que manifestaram normalidade foram
correlacionados pelo teste de Pearson e, os demais, pelo teste de Spearman.

Tabela 1 — Correlacao entre os indices econémico-financeiros e o indicador ISE B3
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TESTE Pearson Pearson | Spearman Pearson Spearman Pearson Pearson Spearman

r 0.161 | -0,046 | 0.329 0.043 0,247 0284 | 0053 | 0240 | 0181 | 0273 | 0420 | 0317 | 0026 | -0.084 | -0.295
p-value | 0,212 | 0,722 | 0,012 0,742 0,087 0,028 | 0,718 | 0,097 | 0,214 | 0,032 | 0,001 | 0,012 | 0840 | 0,516 0,034
r 0,185 | -0.065 | 0,263 0.000 0,168 0359 [ -0171 | 0155 | 0,127 | 0301 | 0437 | 0331 | 0021 | -0093 | -0.358
p-value | 0,146 | 0615 | 0,046 0.999 0.200 0,004 | 0192 | 0236 | 0332 | 0,016 | 0,000 | 0,008 | 0871 | 0470 0,007
r 0235 | 0,063 | 0.458 0.039 -0,002 0278 | -0.252 | -0.033 | -0,118 | 0,319 | 0424 | 0331 | 0007 | -0.135 | -0,195
p-value | 0,064 | 0623 | 0,000 0.759 0.991 0,029 | 0075 | 0818 | 0409 | 0,011 | 0,001 | 0,008 | 0955 | 0,291 0.150
r 0263 | 0172 | 0434 0,083 0.179 0243 | -0011 | 0,128 | 0062 | 0321 | 0,393 | 0311 | -0,027 | -0.169 | -0.229
p-value | 0,037 [ 0,177 | 0,001 0,517 0,223 0,062 | 0939 | 0380 | 0674 | 0,010 | 0,001 [ 0,013 | 0832 | 0,185 0,103
r 0,290 | 0,089 | 0,366 0,073 0,138 0,176 | -0,096 | 0,088 | 0,021 | 0294 | 0,396 | 0,305 | -0,022 | -0,216 | -0,164
p-value | 0,021 | 0486 | 0,008 0,571 0,343 0,175 | 0,507 | 0,545 | 0,882 | 0,019 | 0,001 | 0,015 | 0862 | 0,089 0,232

2020

2021

2022

2023

2024

A Tabela 1 apresenta os valores de p-value e de r, utilizados para avaliar a
significancia e a intensidade das correlagdes. Considerou-se significancia estatistica
quando p-value < 0,05 e classificaram-se as intensidades como perfeita (r = 1), forte
(r > 0,75), moderada (r > 0,5) e fraca (r < 0,5), conforme Silva, Pereira e Milan
(2021). Os resultados indicaram que as correlagdes estatisticamente relevantes
foram, em sua maioria, positivas e de baixa intensidade, com exceg¢édo do indice
Divida Liquida/Ebitda, que apresentou correlacao fraca negativa.

CONCLUSOES
O estudo aponta que as empresas pertencentes a 192 carteira ISE B3 sdo, em

sua maioria, pertencentes ao segmento Novo Mercado e abrangem diferentes
setores de atuacao, destacando-se o Consumo Ciclico e Utilidade Publica.
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Referente a avaliacdo das correlacdes, observou-se que Capital de Giro,
Lucro por Agédo, EBITDA, Patriménio Liquido, Receita Liquida e Ativo Total se
destacaram por apresentarem significancia estatistica de forma consistente ao longo
dos anos. Por outro lado, variaveis como Valor por Agdo, ROA, ROE, Margem
Liquida e Endividamento ndo apresentaram associacoes significativas, indicando
baixa relevancia para a andlise.

A pesquisa sugere ampliar o estudo para outras dimensdes, especialmente,
aqueles com modo de aplicacdo geral, relacionando o segmento de mercado aos
temas mais respondidos e incorporando mais indicadores econémico-financeiros.
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