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RESUMO

A incorporagdo de critérios Ambientais, Sociais e de Governanga (ESG, na sigla em inglés)
as estratégias empresariais tem se consolidado como vetor de transformagdo competitiva,
especialmente em contextos marcados por crescente pressao regulatoria e pela reconfiguragao
dos mecanismos de criagdo de valor. Apesar desse avan¢o, ainda hd lacunas na compreensao de
como a materialidade ESG ¢ incorporada as estratégias organizacionais e convertida em valor,
sobretudo em setores de alta dependéncia de recursos naturais, energia e insumos industriais,
como o de materiais de construcao. Nesse sentido, foi conduzido um estudo de casos mdltiplos,
de abordagem qualitativa, baseado em pesquisa documental e analise comparativa de quatro
empresas representativas do setor de materiais de constru¢do. Os dados foram examinados por
meio de analise tematica, compara¢ao cruzada e triangulagao, permitindo identificar padrdes,
convergéncias e divergéncias entre os casos analisados. Os resultados indicam que a materialidade
ESG atua como mecanismo mediador entre pressdes institucionais e decisdes estratégicas, sendo
operacionalizada por praticas alinhadas ao core business das organizagdes. Como contribuicao,
o estudo propde um modelo explicativo integrado que conecta ESG, materialidade, estratégia e
geracao de valor, contribuindo para superar abordagens fragmentadas na literatura e oferecendo
subsidios analiticos & tomada de decisdo organizacional.

PALAVRAS-CHAVE: ESG estratégico, inovagao sustentavel, gestdo estratégica, industria de materiais
de construgdo, materialidade.
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Strategic ESG: Success stories in sustainability and innovation in the brazilian
construction materials industry

ABSTRACT

The incorporation of Environmental, Social, and Governance (ESG) criteria into business
strategies has established itself as a driver of competitive transformation, especially in contexts
marked by growing regulatory pressure and the reconfiguration of value creation mechanisms.
Despite this progress, there are still gaps in understanding how ESG materiality is incorporated
into organizational strategies and converted into value, particularly in sectors highly dependent on
natural resources, energy, and industrial inputs, such as the construction materials sector. In this
regard, a multiple-case study with a qualitative approach was conducted, based on documentary
research and a comparative analysis of four companies’ representative of the construction
materials sector. The data were examined through thematic analysis, cross-comparison, and
triangulation, allowing for the identification of patterns, convergences, and divergences among
the analyzed cases. The results indicate that ESG materiality acts as a mediating mechanism
between institutional pressures and strategic decisions, being operationalized through
practices aligned with the organizations’ core business. As a contribution, the study proposes
an integrated explanatory model that connects ESG, materiality, strategy, and value creation,
helping to overcome fragmented approaches in the literature and offering analytical insights for
organizational decision-making.

KEYWORDS: strategic ESG, sustainable innovation, strategic management, construction materials
industry, materiality.

ESG estratégico: casos de éxito en sostenibilidad e innovacidn en la industria
brasilena de materiales de construccion

RESUMEN

La incorporacion de criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG, por sus siglas en
inglés) a las estrategias empresariales se ha consolidado como un motor de transformacién
competitiva, especialmente en contextos caracterizados por una creciente presién regulatoria
y por la reconfiguracién de los mecanismos de creacién de valor. A pesar de este avance, atin
existen lagunas en la comprension de como se incorpora la materialidad ESG a las estrategias
organizativas y se convierte en valor, sobre todo en sectores con una alta dependencia de los
recursos naturales, laenergiaylosinsumosindustriales,como el delos materiales de construccion.
En este sentido, se llevo a cabo un estudio de casos multiples, de enfoque cualitativo, basado en
la investigacion documental y el analisis comparativo de cuatro empresas representativas del
sector de los materiales de construccién. Los datos se examinaron mediante analisis tematico,
comparacion cruzada y triangulacion, lo que permitié identificar patrones, convergencias y
divergencias entre los casos analizados. Los resultados indican que la materialidad ESG actua
como mecanismo mediador entre las presiones institucionales y las decisiones estratégicas, y se
materializa a través de practicas alineadas con el negocio principal de las organizaciones. Como
contribucion, el estudio propone un modelo explicativo integrado que conecta ESG, materialidad,
estrategia y generacion de valor, lo que contribuye a superar los enfoques fragmentados de la
literatura y ofrece fundamentos analiticos para la toma de decisiones organizativas.

PALABRAS cLAVE: ESG estratégico, innovacion sostenible, gestion estratégica, sector de los
materiales de construccién, materialidad.
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INTRODUCAO

A incorporagdo de critérios ambientais, sociais e de governanga (Environmental, Social and
Governance — ESG) as estratégias empresariais configura-se como vetor de transformagio
competitiva, associada a intensificagao de pressdes regulatdrias, a ampliacdo das expectativas
de stakeholders e a reconfiguragdo dos mecanismos de criagao de valor. Nesse cenario, a
sustentabilidade deixa de ocupar posigdo periférica e passa a integrar o nucleo decisério das
organizagoes, influenciando prioridades estratégicas, aloca¢ao de recursos, inovagao, gestao de
riscos e posicionamento competitivo.

Apesar do avango da agenda ESG, persistem lacunas quanto aos mecanismos pelos quais
seus critérios sdo incorporados as estratégias organizacionais e convertidos em geragao de
valor. A literatura registra beneficios associados ao ESG, especialmente em termos de mitiga¢ao
de riscos, eficiéncia operacional, reputagdo, acesso a capital e desempenho organizacional.
No entanto, ainda carece de explicagdes estruturadas sobre como essa integracdo ocorre nos
processos decisdrios e sob quais condi¢des se traduz em resultados concretos.

A materialidade ESG ocupa papel central nessa discussdo. Entendida como o processo
de identifica¢ao e priorizagdo dos temas ambientais, sociais e de governanga mais relevantes
para a organizagao e seus stakeholders, a materialidade funciona como mecanismo de mediagao
entre pressoes externas, capacidades internas e decisdes estratégicas. Ao definir prioridades, ela
permite que a agenda ESG deixe de operar como um conjunto disperso de iniciativas e passe a
orientar escolhas organizacionais vinculadas ao core business.

Esse debate ganha particular relevancia no setor de materiais de construgao, caracterizado
por alta dependéncia de recursos naturais, energia e insumos industriais, além de forte exposi¢ao
a pressoes regulatorias, ambientais e produtivas. Por sua relevancia econdmica e posigdo na
cadeia da construgdo civil, o setor oferece um campo particularmente pertinente para analisar
como a materialidade ESG ¢é operacionalizada em praticas associadas a economia circular, a
inovagao tecnologica e a gestao da cadeia produtiva.

A partir dessa perspectiva, o estudo tem como objetivo analisar como empresas do setor
de materiais de construgdo integram a materialidade ESG as suas estratégias organizacionais e a
convertem em geracao de valor.

Em desdobramento ao objetivo geral, definem-se como objetivos especificos:
(i) identificar, sistematizar e analisar os critérios, processos e evidéncias de definicao e
priorizagao da materialidade ESG, bem como sua articulagdo as estratégias organizacionais, aos
processos decisorios e instrumentos de gestdo; (ii) examinar o papel da economia circular, da
inovagdo tecnoldgica e da gestao da cadeia produtiva como mecanismos de operacionalizagdo
da materialidade ESG; (iii) comparar transversalmente os casos analisados a fim de identificar
padroes, convergéncias, divergéncias e relagdes estruturais entre materialidade ESG, integragao
estratégica e desempenho organizacional; (iv) analisar as relagdes entre a integracdo da
materialidade ESG e a geragao de valor organizacional, articulando evidéncias empiricas aos
constructos teoricos discutidos na revisao de literatura; (v) inferir, por meio de raciocinio
indutivo-abdutivo, mecanismos explicativos e proposi¢oes analiticas que ampliem a compreensao
do fenomeno investigado e contribuam para o avango tedrico no campo de ESG.

No plano metodolégico, a pesquisa adota o estudo de casos multiplos, com abordagem
qualitativa, natureza aplicada e objetivo explicativo. O estudo tem carater observacional,
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documental e transversal, orientado por uma légica indutivo-abdutiva e por uma abordagem
comparativa entre os casos analisados.

Foram analisadas quatro empresas associadas a Associacao Brasileira da Industria de
Materiais de Construgdo (Abramat) — Dexco, Votorantim Cimentos, ArcelorMittal e Sika -,
selecionadas com base em critérios de relevancia setorial, representatividade na inddstria de
materiais de constru¢ao e disponibilidade de informag¢des comparaveis.

A relevancia do estudo reside em contribuir para o avan¢o analitico da literatura ao
deslocar o foco descritivo para a explica¢do dos mecanismos que conectam ESG e valor. No
plano aplicado, oferece subsidios a tomada de decisdo em setores sujeitos a elevada pressao
regulatdria. A justificativa fundamenta-se na escassez de estudos empiricos comparativos que
examinem essa integragdo de forma estruturada no setor analisado, dada a possibilidade de
analise de casos organizacionais comparaveis.

REFERENCIAL TEORICO

ESG e geragao de valor

O ESG consolidou-se na literatura internacional como uma categoria multidimensional
que articula fatores ambientais, sociais e de governanca a analise de desempenho, risco e
valor corporativo. Inicialmente associado a pardmetros de responsabilidade empresarial
e sustentabilidade, o ESG passou a ocupar posicdo estratégica a medida que investidores,
reguladores e organizagdes reconheceram sua influéncia sobre a resiliéncia dos negdcios,
alocacao de capital e competitividade de longo prazo.

No ambito institucional, a iniciativa UN Principles for Responsible Investment,
impulsionada pelo relatério Who cares wins (The Global Compact, 2004), define o ESG como
um conjunto de fatores que devem ser incorporados a analise de investimento e aos processos
decisorios, sob a premissa de que esses elementos afetam o desempenho de longo prazo e a
sustentabilidade dos ativos (Principles for Responsible Investment, 2026).

De forma complementar, a Global Reporting Initiative (GRI) fornece a base para o
reporte de informagdes de sustentabilidade no contexto da divulgacao corporativa (disclosure).
A GRI estrutura as dimensoes que refletem os impactos econémicos, ambientais e sociais das
organizagdes em relagdo ao desenvolvimento sustentavel - pilares que fundamentam o conceito
de ESG -, sendo fundamentais para a transparéncia, accountability e comparabilidade (GRI,
2016).

A Sustainability Accounting Standards Board (SASB) aproxima o ESG daldgica econdmico-
financeira ao defini-lo como um conjunto de fatores de sustentabilidade materialmente
relevantes, capazes de influenciar a condi¢do financeira, o desempenho operacional e o perfil
de risco das empresas, com variagdes conforme o setor industrial (SASB, 2018). Essa definicido
introduziu o conceito de materialidade financeira, aproximando o ESG da légica de criagdo de
valor para o acionista.

Esse deslocamento também se expressa no campo dos mercados financeiros. A Morgan
Stanley Capital International (MSCI) conceitua o ESG como um conjunto de métricas utilizadas
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paraavaliar aresiliéncia das empresas a riscos financeiros de longo prazo, ambiental e socialmente
relevantes (Melas et al., 2019). Na mesma dire¢ao, a BlackRock consolidou essa visdo ao tratar
os fatores ESG como elementos que influenciam a resiliéncia de longo prazo das empresas, com
impacto na alocagdo de capital e na avaliacao de riscos sistémicos, especialmente em contextos
de transicao climatica (Fink et al., 2020). Em paralelo, a nogao de criagao de valor compartilhado
(shared value), proposta por Porter e Kramer (2011), refor¢a que sucesso empresarial e progresso
social nao constituem jogos de soma zero, uma vez que a competitividade de uma empresa
depende também de condigdes sociais e ambientais saudaveis.

Como sintese das abordagens institucionais e de mercado, o ESG pode ser compreendido
como um conjunto de fatores materialmente relevantes que, ao serem incorporados a analise, a
gestdo e a estratégia organizacional, orientam a priorizagdo de temas com impacto simultaneo
sobre risco, desempenho e aloca¢do de capital, permitindo a transformacgdo de praticas de
sustentabilidade em capacidades estratégicas geradoras de valor, por meio da mitigagdo
deriscos, da eficiéncia operacional, da inovagao e do fortalecimento da legitimidade institucional
(Coelho; Resende, 2024; Fink et al., 2020; GRI, 2016; Khan; Serafeim; Yoon, 2016; Melas et al.,
2019; Navarro, 2022; Principles for Responsible Investment, 2026; SASB, 2018).

As dimensdes ESG podem, portanto, ser analiticamente associadas a mecanismos de
geragdo de valor, na medida em que influenciam simultaneamente a mitigagdo de riscos, a
eficiéncia operacional, a inovagdo e a legitimidade institucional. Desse modo, as relagdes entre
sustentabilidade corporativa (Barney, 1991; Hart, 1995) e performance financeira (Fink et al.,
2020; Friede; Busch; Bassen, 2015), assim como entre mitigacao de riscos (Fink et al., 2020;
Melas et al., 2019) e a constru¢ao de vantagens competitivas sustentaveis (Freeman, 2010),
tornam-se analiticamente integradas.

Materialidade ESG e estratégia

A consolidagdo do ESG como dimensao estratégica esta associada a sua incorporagdo como
ferramenta de avaliacdo de risco, alocagdo de capital e tomada de decisdo (Fink et al., 2020).
Esse deslocamento permite compreender o ESG como dimensdo analitica e mensuravel,
operacionalizada por meio de métricas, indicadores, sistemas de reporte e processos de gestdo
integrados a estratégia organizacional.

Nesse processo, a materialidade ESG assume papel central. A materialidade identifica os
temas ambientais, sociais e de governanga mais relevantes para uma empresa e seus stakeholders,
funcionando como diretriz para a priorizagdo estratégica e a alocagao de recursos (Coelho;
Resende, 2024). Para este estudo, a materialidade é definida como o processo estruturado por
meio do qual uma organizagao identifica, prioriza e valida os temas ESG mais relevantes para
sua estratégia, seus publicos de interesse e sua capacidade de geragao de valor.

Do ponto de vista tedrico, a materialidade representa uma interface entre informacgao
e decisdo, na medida em que traduz a complexidade do ambiente institucional em um
conjunto estruturado de prioridades estratégicas com beneficios para quem integra fatores
de sustentabilidade nas decisdes de alocacdo de capital. Sua operacionaliza¢ao envolve a
identificagdo, priorizacdo e validagao de temas relevantes, configurando um processo continuo
e dinamico orientado a integracdo estratégica. Essa perspectiva dialoga com a literatura sobre
sustentabilidade corporativa e alocagdo de capital, especialmente ao considerar que empresas
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capazes de integrar fatores materiais de sustentabilidade aos seus processos decisorios tendem a
orientar melhor recursos, riscos e oportunidades (Khan; Serafeim; Yoon, 2016).

A integracdo da materialidade ESG aos processos decisérios encontra amparo no
modelo de Balanced Scorecard (Kaplan; Norton, 2004). Os autores defendem que indicadores
financeiros sao “indicadores de atraso” (lagging indicators), enquanto métricas operacionais e de
sustentabilidade podem atuar como “indicadores antecedentes” (leading indicators), capazes
de prever a satde financeira e a criagdo de valor no longo prazo. Aplicada ao ESG, essa logica
permite compreender indicadores ambientais, sociais e de governanga nio apenas como
instrumentos de reporte, mas como sinais capazes de orientar decisdes estratégicas, eficiéncia
operacional e resiliéncia organizacional.

A articulagdo entre materialidade ESG e estratégia organizacional constitui o elo central
para explicar a geragdo de valor. A literatura indica que a incorpora¢ao de temas materiais a
estratégia permite as organizagdes nao apenas responder a pressdes externas, mas também
antecipar tendéncias, explorar oportunidades e fortalecer sua posicao competitiva (Friede;
Busch; Bassen, 2015). Esse processo ocorre por meio de diferentes mecanismos: a mitigagao de
riscos regulatdrios e operacionais reduz incertezas e custos potenciais; a otimiza¢ao da alocagao
de recursos direciona investimentos para areas de maior retorno estratégico (Barney, 1991;
Hart, 1995); o estimulo a inova¢ao favorece o desenvolvimento de novos produtos, processos
e modelos de negdécio (Khan; Serafeim; Yoon, 2016); e o fortalecimento da diferenciagdo
competitiva contribui paraa construgdo dereputagao elegitimidade nomercado (Freeman, 2010).

Nesse enquadramento, o ESG deixa de ser compreendido como um conjunto de
praticas isoladas e passa a operar como um vetor estruturante da estratégia organizacional. A
materialidade, ao definir prioridades, atua como elemento mediador que conecta diretrizes
abstratas a decisdes concretas, permitindo compreender como a integragao dessas dimensdes se
traduz em desempenho organizacional.

Modelo analitico e dimensdes operacionais

A relagao entre ESG e geragao de valor configura-se como um campo consolidado na interse¢ao
entre estratégia empresarial e finangas corporativas, estruturado em trés correntes centrais:
a Visdao Baseada em Recursos (Resource-Based View ou RBV), os estudos empiricos sobre
performance financeira e mitigagao de risco, e a Teoria dos Stakeholders. Este estudo propde a
integracdo dessas vertentes com vistas a constru¢do de um modelo analitico operacionalizavel.

A RBV contribui para explicar como praticas ESG podem ser convertidas em capacidades
estratégicas internas, tais como eficiéncia operacional, inovagédo, reputagdo, capital humano e
aprendizagem organizacional (Barney, 1991; Hart, 1995). Sob essa perspectiva, o ESG pode gerar
valor quando deixa de ser uma pratica acessoria e passa a constituir um conjunto de recursos e
capacidades dificeis de imitar, capazes de sustentar diferenciagdo competitiva.

Os estudos empiricos sobre desempenho financeiro e mitigacao de risco, por sua vez,
oferecem evidéncias de associacdo entre desempenho ESG, redugdo de riscos, resiliéncia
e resultados organizacionais. Embora essa literatura contribua para conferir legitimidade
econdmicaao ESG, sualimitagdo recorrente esta na predominancia de abordagens correlacionais,
que demonstram associagao entre ESG e performance, mas nem sempre explicam os mecanismos
pelos quais essa relagao se constitui (Fink et al., 2020; Friede; Busch; Bassen, 2015; Melas et al.,
2019).
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A Teoria dos Stakeholders complementa essas abordagens ao introduzir a dimenséao
relacional e institucional da criagao de valor. Nessa perspectiva, a empresa depende de seu
alinhamento com multiplas partes interessadas, e a agenda ESG pode contribuir para reduzir
conflitos, ampliar legitimidade, fortalecer a licenga social para operar e criar condi¢oes mais
estaveis para a atuagdo organizacional (Freeman, 2010). Assim, ESG nao opera apenas como
ferramenta interna de eficiéncia, mas também como mecanismo de governanca relacional e
construgdo de confianga.

A integragdo dessas trés correntes permite compreender a geragdo de valor via ESG como
resultado de um processo articulado: capacidades internas sdo desenvolvidas; demandas externas
sao reconhecidas e priorizadas; riscos sao mitigados; e resultados econdmicos, operacionais e
reputacionais tornam-se observaveis. A materialidade ESG desempenha papel mediador nesse
processo, pois conecta capacidades, pressdes externas e resultados por meio da priorizacao
estratégica de temas relevantes.

A literatura apresenta evidéncias consistentes sobre a relacao entre ESG e desempenho
organizacional, bem como fundamentos teéricos em diferentes correntes analiticas. Contudo,
permanece uma lacuna na explicagao integrada dos mecanismos que articulam a materialidade
ESG, incorporagio estratégica e geracio de valor. E essa lacuna que justifica a proposigdo
de um modelo analitico capaz de superar abordagens fragmentadas e predominantemente
correlacionais.

O Quadro 1 apresenta a sintese das varidveis e a estrutura analitica dos mecanismos que
conectam ESG, materialidade, estratégia e geracao de valor.

QUADRO 1 Sintese tedrica da integracdo ESG a estratégia corporativa

ESTUDOS
EMPIRICOS

TEORIA DOS
STAKEHOLDERS

INTEGRAGCAO VIA
MATERIALIDADE

RESULTADO
INTEGRADO

(PERFORMANCE E
RISCO)

ESG

DIMENSAO VISAO
DE ANALISE BASEADA EM
RECURSOS
(RBV)
Unidade de Recursos e
analise capacidades
internas.
Ldogica Vantagem
central competitiva
deriva de
recursos
valiosos, raros
e capacidades
dindmicas
(inimitaveis e
insubstituiveis).
Papel na Explica como
cadeia praticas ESG se
causal transformam
ESG - Valor em capacidades

estratégicas
internas.

Resultados
organizacionais
(financeiros e de
mercado).

Existe correlacédo
positiva (ou nao
negativa) entre
ESG e desempenho
financeiro.

Valida
empiricamente que
ESG estd associado
a geracao de valor e
mitigacado de risco.

Relacobes
organizacionais
externas.

A criacdo de
valor depende do
alinhamento com
multiplas partes
interessadas.

Explica como
ESG reduz riscos
e cria valor via
legitimidade

e governanga
relacional.
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Interface entre
ambiente interno e
externo.

Prioriza temas
relevantes com
base em impacto
estratégico e
expectativas dos
stakeholders.

Filtro mediador (atua
COmMO mecanismo
mediador que
conecta capacidades,
pressdes externas e
resultados).

Sistema
organizacional.

ESG como vetor
estratégico
estruturante.

Explica como
sustentabilidade
gera valor

de forma
operacionalizavel.

(Continua)



DIMENSAO VISAO ESTUDOS TEORIA DOS INTEGRACAO VIA RESULTADO
DE BASEADA EM EMPIRICOS STAKEHOLDERS MATERIALIDADE INTEGRADO
ANALISE RECURSOS (PERFORMANCE ESG
(RBV) E RISCO)
Mecanismos Eficiéncia Reduc¢éo do custo Licenca social para Gestdo de Mitigacdo de
associados operacional, de capital, menor operar, reducdo trade-offs riscos + eficiéncia
reputacgéo, volatilidade, de conflitos, (priorizagéo + inovacao +
capital humano, resiliéncia em crises. engajamento estratégica), legitimidade.
inovagao. institucional. alocagéo eficiente de
capital e recursos -
direcionamento da
inovagao.
Limitacdo N&o explica Predominancia de N&o detalha como Pode ser subjetiva —
isolada diretamente correlacdo, com isso se traduz se ndo houver
impactos baixa explicagdo dos internamente em governanc¢a de dados
financeiros mecanismos causais. capacidades, ou rigorosa.
observaveis financeiramente em
nem pressdes valor.
externas
(ou retornos
imediatos de
mercado).
Contribuicdo Fornece a base Confere evidéncia Introduz a dimensdo Constrdi a ponte Supera a
na microeconémica quantitativa e institucional e causal entre ESG fragmentacdo
integracao que transforma legitimidade relacional ao e criacdo de valor, tedrica e a
ESG em ativo econdmica ao modelo. articulando os trés limitacao
estratégico. modelo. pilares. correlacional da
literatura.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.

O quadro estrutura um modelo explicativo no qual a geracdo de valor associada ao ESG
nao decorre de um tunico fator isolado, mas da articulagdo sequencial e complementar entre
diferentes niveis analiticos. A integragdo ocorre ao transformar abordagens originalmente
fragmentadas - interna, externa e empirica — em um encadeamento causal coerente, mediado
pela materialidade ESG.

Sob a dtica da integragdo, o ponto de partida reside na RBV, que opera no nivel interno
da organiza¢do. Nessa dimensao, o ESG ¢ interpretado como fonte de desenvolvimento
de capacidades estratégicas, como eficiéncia operacional, inovagao e reputagao. Contudo, essas
capacidades, por si s6, ndo garantem geragdo de valor observavel, pois permanecem no plano
potencial. A transi¢do desse potencial para valor efetivo exige sua conexdo com o ambiente
externo e com métricas de desempenho.

Essa conexdo ¢ estabelecida, em primeiro lugar, pela Teoria dos Stakeholders, que introduz
a dimensao relacional e institucional. Ao alinhar a organizagdo as expectativas de multiplas
partes interessadas, o ESG reduz incertezas, amplia legitimidade e assegura condigdes de
operagao estaveis. Essa dimensdo transforma capacidades internas em vantagens reconhecidas
externamente, ainda que ndo mensuradas diretamente em termos financeiros.

Em paralelo, os estudos empiricos operam como instincia de validagdo, demonstrando
que organizagdes com melhor desempenho ESG tendem a apresentar menor risco e melhores
resultados financeiros. No entanto, essa evidéncia permanece predominantemente correlacional,
o que limita sua capacidade explicativa. Nesse ponto, a integracdo tedrica exige um elemento
que conecte capacidades internas, pressoes externas e resultados observaveis.
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Esse papel é desempenhado pela materialidade ESG, que atua como mecanismo mediador
central. Ao priorizar temas relevantes com base em impacto estratégico e expectativas dos
stakeholders, a materialidade organiza e direciona a agdo organizacional. Ela transforma o
ESG de um conjunto difuso de praticas em um sistema estruturado de decisdo, viabilizando a
alocagao eficiente de recursos, a gestdo de trade-offs e o direcionamento da inovagdo. Assim,
a materialidade conecta a formacgao de capacidades internas, as demandas externas e os efeitos
mensurdaveis associados ao desempenho organizacional.

O resultado dessa integracdo é a configuragdo de um sistema organizacional coerente, no
qual o ESG deixa de ser periférico e passa a atuar como vetor estruturante da estratégia. Nesse
sistema, a geracdo de valor emerge da convergéncia de quatro mecanismos principais: mitigacao
de riscos, eficiéncia operacional, inovagdo e legitimidade institucional. Esses mecanismos néo
operam de forma isolada, mas de maneira interdependente e cumulativa. Dessa forma, o modelo
sintetizado no Quadro 1 nao apenas integra diferentes perspectivas analiticas, mas também
estabelece uma logica causal nitida, permitindo compreender como e por quais mecanismos a
sustentabilidade se traduz na criagdo de valor organizacional.

Considerando o objeto relativo a empresas da area de materiais de construgao, a
operacionalizagdo dos construtos teodricos é aprofundada por meio da incorporagdo de trés
dimensoes particularmente relevantes para empresas do setor de materiais de construgao:
economia circular, inovagdo tecnolégica e gestao da cadeia produtiva.

A economia circular é entendida como um modelo que substituialdgicalinear de produgéo
por sistemas regenerativos, nos quais residuos sao reinseridos como insumos, reduzindo a
pressdo sobre recursos naturais e aumentando a eficiéncia produtiva. No setor de materiais
de construc¢ao, essa dimensdo é especialmente relevante em razao da intensidade no uso de
matérias-primas, da geragao de residuos e das pressdes por redugdo de impactos ambientais.

A inovagdo tecnolodgica, por sua vez, é compreendida como um vetor de transformacgao
que viabiliza a implementagao de solugdes sustentaveis, ampliando a capacidade adaptativa
das organizagdes. Ela permite o desenvolvimento de novos produtos, processos e modelos de
negocio, convertendo desafios ambientais e regulatérios em oportunidades de diferenciagio,
produtividade e competitividade.

Ja a gestao da cadeia produtiva é analisada como um mecanismo de extensao das praticas
ESG para além das fronteiras organizacionais, incorporando fornecedores, distribuidores
e parceiros em uma ldgica integrada de criagdo de valor. Dessa forma, a gestdo da cadeia
permite reduzir riscos reputacionais, legais e operacionais, além de ampliar a transparéncia e a
responsabilidade socioambiental ao longo do sistema produtivo.

O cruzamento entre os mecanismos de geracdo de valor — mitigagao de riscos, eficiéncia
operacional, inovagdo e legitimidade institucional - e as dimensdes empiricas — economia
circular, inovagao tecnoldgica e gestao da cadeia produtiva — permite explicitar como a geragdo
de valor se materializa em praticas organizacionais concretas. A matriz resultante transforma
mecanismos abstratos em vetores operacionais observaveis.

Rio de Janeiro v.3, €93399, 2026



QUADRO 2

MECANISMOS DE

GERAGAO DE VALOR /

DIMENSOES =

Mitigacdo de riscos

Eficiéncia operacional

Inovacao

Legitimidade institucional

ECONOMIA CIRCULAR

Reducao de exposicdo

a riscos regulatérios e
ambientais por meio

de reaproveitamento

de recursos e menor
dependéncia de insumos
escassos.

Otimizacao do uso de
recursos, reducao de
desperdicios e aumento
da produtividade dos
insumos.

Criacao de novos
modelos de negdcio
baseados em
reaproveitamento,
reciclagem e
circularidade.

Alinhamento com
agendas ambientais e
regulatodrias, reforcando
a imagem sustentavel da
organizagéo.

INOVACAO
TECNOLOGICA

Desenvolvimento de
tecnologias mais limpas e
adaptativas que reduzem
riscos operacionais e de
conformidade.

Automacao, digitalizacao
e melhoria de processos
produtivos, elevando
produtividade e reduzindo
custos.

Desenvolvimento de
produtos, processos e
solucdes sustentaveis com
base tecnoldgica.

Adogéao de tecnologias
reconhecidas como
sustentaveis, fortalecendo
reputacao e credibilidade.

Cruzamento entre mecanismos de valor e dimensdes de operacionalizacdo

GESTAO DA CADEIA
PRODUTIVA

Monitoramento

e qualificacdo de
fornecedores, reduzindo
riscos reputacionais, legais
e de interrupcao.

Integracao logistica

e coordenacao de

fluxos produtivos,
reduzindo ineficiéncias e
redundancias.

Coinovacdo com
fornecedores e parceiros
ao longo da cadeia de
valor.

Transparéncia e
responsabilidade
socioambiental estendida
a cadeia, ampliando a
confianga de stakeholders.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES.

A leitura integrada do Quadro 2 evidencia que as dimensdes empiricas atuam
como mecanismos de implementac¢dao do ESG e como canais simultdneos de ativacao de multiplos
mecanismos de valor, permitindo observar a materializagdo das diretrizes estratégicas nas
praticas operacionais e assegurando a compatibilidade com os procedimentos metodolégicos
adotados - o que resulta na convergéncia sistémica entre praticas operacionais e efeitos
estratégicos, orientada pela materialidade ESG.

METODOLOGIA

A pesquisa adota o estudo de casos multiplos como método, com abordagem qualitativa,
natureza aplicada e objetivo explicativo. Essa escolha metodoldgica ¢ adequada a compreensao
de fendmenos organizacionais complexos e a andlise de relagdes entre materialidade ESG,
estratégia e geracao de valor nas organizagdes investigadas (Boaventura, 1998, 2004; Gil, 2002;
Sordi, 2017; Vergara, 2009).

A investigagdo ¢ orientada por uma légica indutivo-abdutiva. O componente indutivo
permite a constru¢do de inferéncias analiticas baseadas nos casos empiricos observados,
enquanto o componente abdutivo contribui para a formulagio de explicagdes diante de
evidéncias identificadas no material analisado, especialmente na interpretacdo de padrdes nao
previstos no referencial teérico (Boaventura, 2004; Cervo; Bervian; Silva, 2007; Popper, 2005).

REVISTA TECNOLOGICA DE ADMINISTRACAO
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A coleta de dados foi realizada em 2024 por meio de pesquisa documental, com base
em fontes institucionais primarias e materiais publicos das empresas analisadas, incluindo
relatérios, paginas corporativas, comunicados, publicagdes setoriais e registros relacionados
as iniciativas ESG examinadas. Essa estratégia permitiu reunir informagdes comparaveis
sobre critérios de materialidade, praticas de sustentabilidade, iniciativas de economia circular,
inovagao tecnologica, gestdo da cadeia produtiva e evidéncias de geracdo de valor.

O estudo contempla quatro empresas vinculadas a Abramat: Dexco, Votorantim Cimentos,
ArcelorMittal e Sika. Os casos foram selecionados de forma intencional, baseada em critérios
tedricos e empiricos. Os critérios de relevancia setorial, representatividade na industria de
materiais de construgdo e disponibilidade de informagdes comparaveis asseguram a validade
analitica, a viabilidade operacional e o alinhamento com os objetivos da pesquisa. A vinculagdo
a esta associa¢do delimita o recorte institucional da populagdo investigada, garantindo coeréncia
setorial e consisténcia na analise comparativa (Bernardes et al., 2025; Carneiro, 2018; Gil, 2002).

A andlise dos dados foi conduzida em duas etapas complementares. Na primeira,
realizou-se a analise intracaso, voltada a identificacdo dos critérios, processos e evidéncias de
defini¢ao e priorizagdo da materialidade ESG em cada organiza¢ao, bem como sua articulacao
com estratégias organizacionais, instrumentos de gestao e praticas operacionais. Nessa etapa,
foram examinados o papel da economia circular, da inovagao tecnoldgica e da gestao da cadeia
produtiva como mecanismos de operacionaliza¢ao da materialidade ESG.

Na segunda etapa, realizou-se a andlise transversal dos casos, com uso de anilise
temadtica, comparagdo cruzada e triangulagdo dos dados. Essa etapa permitiu identificar
padroes, convergéncias, divergéncias e relagdes entre materialidade ESG, integragao estratégica
e desempenho organizacional, articulando as evidéncias empiricas aos referenciais tedricos
discutidos no estudo e possibilitando a inferéncia de mecanismos explicativos (Bernardes et al.,
2025; Boaventura, 2004; Carneiro, 2018; Cervo; Bervian; Silva, 2007; Fontelles et al., 2009; Gil,
2002; Sordi, 2017; Vergara, 2009).

APRESENTACAO DOS CASOS

A apresentagao dos casos estrutura-sea partir daorganizagao sistematica das evidéncias empiricas
coletadas, permitindo a compreensao do contexto, das caracteristicas e dos mecanismos pelos
quais a materialidade ESG se traduz em praticas organizacionais concretas no setor de materiais
de construgao.

No que se refere ao contexto, os quatro casos estao inseridos em um ambiente caracterizado
por elevada pressao regulatéria, crescente demanda por solugdes sustentaveis e necessidade
de inovagdo em setores intensivos em recursos naturais, energia e insumos industriais. Esse
ambiente impde as organizagdes a necessidade de internalizar externalidades e reconfigurar
seus modelos de negdcio, de modo que a sustentabilidade deixa de ocupar posigao periférica e
passa a orientar decisOes estratégicas centrais (Navarro, 2019).

As caracteristicas do objeto de estudo evidenciam que as empresas analisadas atuam
em segmentos distintos — revestimentos, cimento, siderurgia e insumos quimicos —, porém
interdependentes na cadeia de valor da construgao civil. Essa configuragdo permite compreender
a materialidade ESG ndo apenas como fendmeno intraorganizacional, mas como elemento
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articulador de relages interorganizacionais, envolvendo fornecedores, parceiros e stakeholders
institucionais.

A exposicdo dos dados organiza-se a partir de categorias analiticas comuns -
contextualizagdo, problema ou oportunidade, solu¢do implementada, beneficios obtidos,
estratégias futuras, ligdes aprendidas e dimensoes de sustentabilidade —, assegurando consisténcia
metodoldgica e comparabilidade entre os casos.

TOPICOS

QUADRO 3

VOTORANTIM
CIMENTOS

Comparativo dos casos

ARCELORMITTAL

1. Contexto

2. Problema ou
Oportunidade

3. Solucédo
Implementada

4. Beneficios
Obtidos

5. Estratégias
Futuras

6. Licdes
Aprendidas

Revestimento “Matéria”
da Castelatto, com 70%
de residuos de loucas
Deca.

Reaproveitamento de
residuos industriais

e atendimento a
demanda por produtos
sustentaveis.

Desenvolvimento de
bricks com residuos
de loucas, substituindo
insumos naturais.

Reducao de custos com
descarte e insumos,
economia de R$ 240
mil/1000 t de residuos.

Expansao da linha
“Matéria” para novos
mercados e aumento
do reaproveitamento de
residuos.

Economia circular
aumenta eficiéncia
operacional e cria
diferencial competitivo.

Concreto Spectra
da Engemix,
solucdo inovadora
para construgao
sustentavel.

O setor enfrenta
desafios de
eficiéncia produtiva,
sustentabilidade e
reducdo de CO2

Desenvolvimento
do Concreto
Spectra, que reduz
emissdes, otimiza
materiais e aumenta
produtividade.

Reducéo de 13,4%
das emissdes de
C0O2/m2, menos
desperdicio e custos
3-4% menores na
estrutura.

Expansao da
aplicacdo do
Concreto Spectra
para diferentes
tipos de obras e
mercados.

Inovacgao
sustentavel

na constru¢ao
civil impulsiona
eficiéncia e
viabilidade
econdmica.
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Producéo de aco
verde com 100%

de carvéo vegetal
sustentavel, lider em
bioeconomia.

Necessidade de
descarbonizar o
setor de siderurgia
e reduzir impactos
ambientais.

Adocédo de carvéo
vegetal proveniente
de florestas
certificadas e foco
na producao de
aco com carbono
neutro.

Reducao
significativa de
emissodes de
CO? e lideranca
em praticas de
bioeconomia no
setor.

Aumentar a
producédo de

aco verde e
expandir florestas
certificadas.

Iniciativas
sustentaveis sao
fundamentais para
a competitividade e
resiliéncia do setor.

Projeto “Caminhada
para Aterro Zero”
para eliminar o
envio de residuos
solidos para aterros
sanitarios.

Mitigacado da
destinacao
inadequada de
residuos sdlidos
urbanos no Brasil e
aumento da taxa de
reciclagem.

Compostagem de
residuos organicos,
coprocessamento em
fornos de cimento e
parcerias com ONGs
para inclusdo social.

Aumento da taxa de
reciclagem de 44%
(2022) para 53%
(2023) e meta de
70% até o final de
2024, com beneficios
sociais e ambientais.

Expandir as praticas
para outras plantas,
alcancar 100% de
reciclagem e investir
em inovacdes
tecnoldgicas na
gestdo de residuos.

Conscientizacao
interna e parcerias
estratégicas sao
fundamentais para o
sucesso de projetos
de sustentabilidade.

(Continua)



TOPICOS

7.
Sustentabilidade

8. Concluséao

Economia circular
e compensacdo de

embalagens em diversas

marcas da empresa.

Case mostra como
residuos podem ser
transformados em

produtos de alto valor.

VOTORANTIM
CIMENTOS

Certificacdo EPD
e alinhamento
com diretrizes
ESG, promovendo
industrializacdo
sustentavel.

Reconhecido com
o Prémio ECO
2023, reforcando o
compromisso com

ARCELORMITTAL

Lideranca na
bioeconomia com
carvao renovavel e
pioneirismo no a¢o
verde.

Acdes comprovam
o potencial

de solucdes
regenerativas em

Foco na economia
circular, redugéo de

emissdes de carbono

e participagdo em

certificagdes como o

eureciclo.

Projeto demonstra
como inovagao e
responsabilidade
ambiental geram

setores de alta
emissao.

inovacado e ESG. beneficios para a

empresa, sociedade e
meio ambiente.

FONTE: ELABORADO PELOS AUTORES COM BASE EM DExco (2024), GaspariNi (2024), ConvisAo (2024), VoTtoraNTiM CIMENTOS s.A. (2023),
VoToRANTIM CIMENTOS (2023), ARCELORMITTAL BRrasiL (2022), Revista Anamaco (2024) E Sika BrasiL (2024, 2025).

A leitura analitica do Quadro 3 evidencia que, embora os contextos setoriais sejam
distintos, ha convergéncia quanto a incorporagao da materialidade ESG como eixo estruturante
da estratégia. Observa-se que os problemas identificados - residuos, emissoes, eficiéncia
produtiva e gestao de cadeia - sdo traduzidos em solugdes que combinam inovagao tecnoldgica,
economia circular e reconfiguragdo produtiva, gerando beneficios mensuraveis e orientando
estratégias futuras.

No caso da Dexco, o contexto de alta geragao de residuos industriais na produgao de lougas
e a demanda por produtos sustentaveis resultaram na criagdo do revestimento “Matéria’, com
70% de residuos de lougas, uma iniciativa de economia circular que, ao reaproveitar residuos
para gerar uma heterogeneidade de recursos de dificil imitagdo (imobilidade imperfeita),
fundamenta uma resposta estratégica baseada na materialidade da gestao de residuos (Peteraf,
1993). Essa operacionalizagdo permitiu a empresa reduzir riscos ambientais e alcan¢ar uma
economia significativa de custos — estimada em R$ 240 mil por mil toneladas -, além de obter
ganhos operacionais e diferencia¢ao de mercado. Assim, ao integrar pressdes regulatorias
e inovagao de produtos, a Dexco utiliza a eficiéncia no uso de recursos para fortalecer sua
legitimidade institucional e consolidar uma vantagem competitiva sustentavel (Dexco, 2024;
Gasparini, 2024).

Sob a perspectiva dos desafios estruturais e da necessidade de ganhos de produtividade
na construcdo civil, a Votorantim Cimentos desenvolveu o Concreto Spectra como uma solu¢iao
tecnoldgica que integra desempenho estrutural a sustentabilidade, permitindo uma redugao de
13,4% nas emissdes de CO? por metro ctibico e uma diminuigdo de custos entre 3% e 4% nas
estruturas. Essa inovagdo, que pode ser analisada sob a perspectiva de processos internos de
Kaplan e Norton (2004), converte a métrica ESG em performance financeira direta e eficiéncia
operacional, mitigando riscos regulatérios e consolidando a legitimidade institucional da
empresa por meio do uso intensivo de indicadores de desempenho e da inovagdo continua
(Convisao, 2024; Votorantim Cimentos S.A., 2023; Votorantim Cimentos, 2023).

Jano caso da ArcelorMittal, a necessidade de descarbonizacao em um setor historicamente
intensivo em emissdes é enderecada pela producdo estratégica de aco verde com 100% de
carvao vegetal sustentavel, transformando a base produtiva e a gestao da cadeia de suprimentos
para reduzir riscos regulatdrios e consolidar a lideranga em bioeconomia. Esse movimento,
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juntamente com iniciativas como o projeto “Aterro Zero” da Sika, exemplifica a redefini¢ao da
produtividade na cadeia de valor proposta por Porter e Kramer (2011), na qual a materialidade
¢ operacionalizada por investimentos tecnologicos que convertem a mitigacao de impactos
ambientais em eficiéncia por integracao produtiva. Ao alinhar a produgéo a padroes sustentaveis
e inovar na alocagdo de capital para gestdo de energia e residuos, a empresa fortalece sua
legitimidade institucional e gera retornos que beneficiam simultaneamente o balanco patrimonial
e 0 ecossistema setorial (Arcelormittal Brasil, 2022).

No caso da Sika, o contexto de gestdo de residuos industriais e a necessidade de reduzir
a destinacdo inadequada em aterros fundamentam o projeto “Caminhada para Aterro Zero,
que articula praticas como compostagem, coprocessamento e parcerias institucionais sob uma
abordagem sistémica. Essa iniciativa, ao mobilizar recursos que atendem aos critérios de valor,
raridade e inimitabilidade (Barney, 1991), permitiu elevar a taxa de reciclagem de 44% (2022)
para 53% (2023) — com meta de 70% para o exercicio seguinte —, desenvolvendo uma capacidade
organizacional complexa que se traduz em vantagem competitiva sustentavel. Dessa forma,
a integragdo entre economia circular e gestdo da cadeia produtiva mitiga riscos operacionais,
otimiza recursos e gera inovagdo em processos, ampliando a legitimidade institucional da
empresa por meio do engajamento de stakeholders e da transparéncia (Revista Anamaco, 2024;
Sika Brasil, 2024, 2025).

Comparativamente, os fatores que aproximam os casos incluem a centralidade da
materialidade ESG, a utilizagdo de inova¢ao como vetor estratégico e a geragao de valor por
meio da articulagdo entre eficiéncia, mitigacao de riscos e legitimidade. Por outro lado, os fatores
que diferenciam os casos dizem respeito a natureza da materialidade priorizada, a intensidade
tecnologica das solugdes e ao posicionamento na cadeia produtiva.

A analise evidencia, portanto, que a materialidade ESG atua como mecanismo mediador
que estrutura a cadeia causal entre diretrizes ESG, decisdes estratégicas e geracao de valor,
sendo operacionalizada por meio de diferentes combinagdes entre economia circular, inovagéo
tecnoldgica e gestao da cadeia produtiva.

ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

A andlise dos resultados fundamenta-se na utilizacio combinada de andlise tematica,
comparagao cruzada e triangulagdo de dados, estratégias que permitiram a constru¢do do
quadro comparativo e a interpretagao estruturada dos achados. Essas estratégias possibilitam
identificar padrdes recorrentes, diferengas contextuais e relagdes analiticas entre materialidade
ESG, estratégia e geragdo de valor, em alinhamento com os objetivos da pesquisa.

A anilise tematica permitiu agrupar os dados em dimensdes analiticas comuns -
economia circular, inova¢ao tecnoldgica e gestdo da cadeia produtiva -, as quais estruturam
a operacionalizagdo da materialidade ESG. A comparac¢io cruzada, por sua vez, viabilizou a
identificagdo de convergéncias e divergéncias entre os casos, enquanto a triangulacdo
assegurou robustez as inferéncias ao articular diferentes fontes documentais. Essa abordagem
¢ metodologicamente adequada, pois permite compreender fendémenos complexos e
multifacetados, contribuindo para a identificagdo de relagdes significativas entre contexto,
estratégia e desempenho.
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Os resultados indicam que a materialidade ESG desempenha papel central na articulagdo
entre pressoes institucionais e decisdes estratégicas. Observa-se que as organizagdes nao apenas
identificam temas relevantes, mas os traduzem em iniciativas concretas alinhadas ao core
business. Essa dinamica sustenta a relacdo ESG = materialidade = estratégia = valor, na qual a
materialidade funciona como mecanismo de integragao e priorizagao.

No plano das convergéncias, verifica-se que todos os casos utilizam a inova¢do como
vetor de geragao de valor, corroborando a perspectiva da RBV, na qual capacidades internas —
tecnologicas, organizacionais e relacionais — sdo determinantes para a vantagem competitiva.
Simultaneamente, a influéncia dos stakeholders na defini¢do da materialidade refor¢a a aderéncia
a Teoria dos Stakeholders, evidenciando que a cria¢ao de valor depende do alinhamento entre
expectativas externas e capacidades internas.

Adicionalmente, observa-se que os mecanismos de geragdo de valor se estruturam a partir
da articulagdo entre dimensdes operacionais. A economia circular, a inovagao tecnologica e a
gestdo da cadeia produtiva configuram vetores por meio dos quais se viabilizam a mitigacao
de riscos, a eficiéncia operacional, a inovagdo e a legitimidade institucional, constituindo um
modelo integrado de criagao de valor.

No entanto, emergem divergéncias relevantes. Enquanto Dexco e Votorantim Cimentos
priorizam ganhos de eficiéncia operacional e redugao de custos, ArcelorMittal enfatiza inovagao
estrutural e transformagdo produtiva, e Sika destaca legitimidade institucional e gestao de
stakeholders. Essas diferencas indicam que a materialidade ESG assume carater contingente,
variando conforme o contexto setorial, as capacidades organizacionais e o posicionamento de
cada empresa na cadeia produtiva.

No plano das contribui¢des ao conhecimento, os resultados permitem formular inferéncias
analiticas. Primeiro, a efetividade da agenda ESG depende da integragao entre materialidade
e estratégia. Segundo, os mecanismos de geragdo de valor emergem da articulagdo entre
dimensdes operacionais e capacidades organizacionais. Terceiro, a materialidade atua como
elo que transforma pressoes institucionais em prioridades estratégicas com potencial de gerar
vantagens competitivas.

Do ponto de vista pratico, os achados indicam que a implementagao eficaz do ESG requer
processos estruturados de definicdo da materialidade, uso de indicadores de desempenho e
alinhamento das iniciativas ao core business. Organiza¢des que adotam abordagens sistémicas
tendem a apresentar melhores resultados em termos de eficiéncia, inovagao e legitimidade.

CONSIDERACOES FINAIS

Como evidenciado aolongo do estudo, aanalise da integragao da materialidade ESG as estratégias
organizacionais em empresas do setor de materiais de constru¢ao permitiu demonstrar que a
sustentabilidade, quando articulada a economia circular, a inovagao tecnoldgica e a gestio da
cadeia produtiva, assume papel estruturante na gera¢ao de valor, deixando de operar como
dimenséo periférica para se consolidar como elemento central no processo decisorio.

Osachados atendem ao objetivo geral do estudo ao evidenciar que a materialidade ESG atua
como mecanismo mediador que converte pressoes institucionais e expectativas de stakeholders
em decisOes estratégicas concretas, as quais se traduzem em desempenho organizacional
mensuravel. Nesse sentido, o objetivo geral foi atendido ao se demonstrar empiricamente como
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essa integracdo se articula e gera valor, enquanto os objetivos especificos foram alcangados ao
identificar os critérios e processos de definicdo da materialidade, examinar os mecanismos de
operacionaliza¢io - especialmente por meio da inova¢ao e da eficiéncia operacional —, comparar
os casos e inferir relacdes estruturais entre materialidade, estratégia e desempenho.

Observou-se que, embora haja convergéncia quanto ao papel central da inovagdo como
vetor estratégico, as organizagoes divergem na énfase atribuida aos mecanismos de valor, ora
priorizando eficiéncia e redu¢do de custos, ora legitimidade institucional e posicionamento
competitivo, o que reforga o carater contingencial da materialidade ESG em fun¢ao do contexto
organizacional e setorial.

No plano tedrico, o estudo contribui ao propor um modelo explicativo integrado que
articula a visdo baseada em recursos, a Teoria dos Stakeholders e os estudos empiricos sobre
desempenho e risco, superando a fragmentagdo predominante na literatura e oferecendo uma
légica causal que conecta ESG, materialidade, estratégia e geracao de valor. No plano pratico,
os resultados indicam que a efetividade da agenda ESG depende da existéncia de processos
estruturados de definicdo de materialidade, da utilizagdo de indicadores de desempenho e do
alinhamento das iniciativas aos principais objetivos de negdcio, fornecendo subsidios para a
tomada de decisdo em setores que necessitam de muitos investimentos e que estejam sujeitos
a uma elevada pressao regulatoria.

Contudo, a interpretacdo dos resultados deve considerar limita¢oes relevantes. O nimero
restrito de casos analisados, a concentracdo em um tnico setor e a dependéncia de dados
documentais limitam a generalizagao dos achados e podem restringir a captura de dinamicas
organizacionais nao formalizadas. Além disso, é possivel que os resultados observados também
reflitam fatores como maturidade organizacional, capacidade de investimento e posicionamento
competitivo das empresas analisadas, e ndo exclusivamente a adogdo de praticas ESG.

Diante dessas restri¢oes, recomenda-se o aprofundamento da investigacao por meio da
ampliacdo do escopo empirico para outros setores industriais, da incorporagao de abordagens
quantitativas que permitam testar asrelagdes identificadas e darealizagao de estudoslongitudinais
capazes de avaliar a consisténcia temporal da geragdo de valor associada ao ESG. Adicionalmente,
a exploragao de variaveis moderadoras, como porte organizacional, intensidade tecnoldgica e
contexto institucional, constitui uma agenda promissora para refinar o modelo proposto, validar
seus pressupostos e ampliar a compreensao dos mecanismos pelos quais a materialidade ESG se
consolida como elemento estruturante da estratégia e da criagao de valor organizacional.
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