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Introducao

A adogdo do sistema de governanga corporativa com seus elementos tende a uma contribuicdo positiva para o meio ambiente natural e para a
sociedade. Perante esse cenario, a Agenda 2030 apresenta metas e objetivos de desenvolvimento sustentavel, sendo a sua adogdo essencial para a
concretizagdo de agdes socioambientais. Nessa perspectiva, a Governanga Corporativa aparece como um sistema fundamental para a pactuacao de
um desenvolvimento econémico e social com uma viséo sustentavel.

Problema de Pesquisa e Objetivo

Problema de pesquisa: quais as principais praticas de governanga e sustentabilidade aplicadas as empresas de petroliferas listadas na B3 do
segmento de exploragdo, refino e distribuicdo? Objetivo: analisar as praticas de governanca e sustentabilidade executadas pelas companhias
petroliferas apo6s o langamento da sexta edigao do Cédigo das Melhores Préticas de Governanga Corporativa do IBGC.

Fundamentacao Teorica

O setor privado vem estando engajado com a Agenda 2030, havendo uma busca por lucratividade em determinados setores com o desenvolvimento
sustentével. No caso dos paises em desenvolvimento, a atuagdo das empresas é fundamental para o desenvolvimento local, dado que esses paises
precisam de forga politica para a implementagao dos ODS (Ferrari, Cabral e Salhani, 2022). Ademais, Shibao et al. (2024) destacaram que a
Governanca Corporativa influencia os resultados Ambiental, Social e de Governanga (ESG, sigla em inglés) das empresas.

Metodologia

Utilizou-se como metodologia a pesquisa qualitativa, documental, descritiva, exploratéria e analise de contetido para interpretar os dados. Em
relacdo a consulta bibliografica, realizou-se a verificagdo em bancos de dados cientificos com énfase em Governanca Corporativa e sustentabilidade.
Quanto a pesquisa documental, consultaram-se os dados coletados nos sitios eletronicos das empresas, como também no site da B3, considerando-
se 0 Relatorio Anual de Sustentabilidade do ano de 2024. Apds a busca dos relatdrios das empresas, executou-se uma analise de contetdo, aos
moldes de Bardin (2016).

Analise e Discussao dos Resultados

Em relagédo aos resultados, notou-se que as empresas apresentaram uma estrutura distinta, por mais que os principais 6rgaos estejam presentes em
todas elas. Sobre a presenca de agendas sustentéaveis, todas elas destacam a sua aderéncia com o cddigo de governanca, bem como a presenga dos
ODS nas suas agoes. Algumas companhias divulgam a questdo dos seus programas e agoes de compliance de forma ampla, enquanto algumas
apresentam de forma mais complexa. Além disso, praticamente todas as companhias adotam o modelo das trés linhas na gestéo de risco.
Consideragoes Finais

Praticas harmonizadas com os principios de Governanga Corporativa normalmente resultam em resultados no ambito da sustentabilidade. Assim, as
contribuigdes deste artigo sdo relevantes para os estudos praticos de governanca, efetivacdo das agoes voltadas aos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) e a aderéncia dos principios de governancga descritos pelo IBGC no setor petrolifero.
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GOVERNANCA CORPORATIVA: PRATICA DE GOVERNANGAE
SUSTENTABILIDADE DAS EMPRESAS BRASILEIRAS PETROLIFERAS

1 INTRODUCAO

Conforme o |Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC, 2023), a
Governanca Corporativa € um sistema constituido por principios, regras, estruturas e processos
onde as organizagdes sdo geridas e monitoradas. Todo esse processo tem como finalidade a
geracdo de valor sustentavel para a organizacdo, para 0s seus sOcios, acionistas e para a
sociedade. A Governanca Corporativa baliza a atuacdo dos agentes de governanca e dos
stakeholders objetivando o equilibrio entre os distintos interesses. Portanto, a adog¢ao do sistema
de governanga corporativa, com 0s seus elementos, tende a uma contribuicdo positiva para o
meio ambiente natural e para a sociedade.

A sexta edicdo do Codigo das Melhores Préaticas de Governanca Corporativa, de 2023,
traz os seguintes principios de Governanca Corporativa: Integridade; Transparéncia; Equidade;
Responsabilizacdo (Accountability) e Sustentabilidade. Enquanto a 52 edicdo, lancada em 2016,
tinha os seguintes principios: Transparéncia, Equidade, Prestacdo de Contas (Accountability) e
Responsabilidade Corporativa. Desse modo, é notdrio a énfase em sustentabilidade no atual
cbdigo, haja vista a colocacgdo da sustentabilidade como um principio de governanca.

Perante esse cenario, a Agenda 2030 apresenta metas e objetivos de desenvolvimento
sustentavel, sendo a sua adocdo essencial para a concretizacdo de agGes socioambientais. Nessa
perspectiva, a Governanca Corporativa aparece como um sistema fundamental para a pactuacéo
de um desenvolvimento econdmico e social com uma visdo sustentavel.

Diante dessa contextualizacdo, elaborou-se o seguinte problema de pesquisa: quais as
principais praticas de governanca e sustentabilidade aplicadas as empresas petroliferas listadas
na B3 do segmento de exploragéo, refino e distribuicdo? O artigo tem como objetivo geral
analisar as praticas de governanga e sustentabilidade executadas pelas companhias petroliferas
apos o lancamento da 62 edi¢do do Codigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa
do IBGC.

De forma complementar, os objetivos especificos sdo: realizar a interligacdo entre
governanca corporativa, sustentabilidade e ODS 2030; investigar o funcionamento das praticas
de governanca e sustentabilidade das companhias Petroliferas do segmento de exploragéo,
refino e distribuicdo listadas na B3; verificar o alinhamento das praticas divulgadas no relatorio
de sustentabilidade com os principios de governanca.

A realizacdo do estudo justifica-se pela necessidade de compreender as praticas de
governanga corporativa e sustentabilidade das empresas petroliferas, diante dos desafios
socioambientais e dos compromissos com a Agenda 2030. Utilizou-se como metodologia a
pesquisa qualitativa, documental, descritiva, exploratdria e analise de contetdo para interpretar
os dados.

Os resultados, apos a analise do alinhamento das praticas de governanga com uma
agenda sustentavel, evidenciaram os principios de Governanga Corporativa nos relatorios de
sustentabilidade das companhias. Desta maneira, este estudo contribui para o alinhamento das
boas préticas de Governanca Corporativa com acles sustentaveis, dando énfase na sua
divulgacdo nos relatérios de sustentabilidade.

Para um melhor entendimento do conteldo, a estrutura deste trabalho foi delineada em
secdes. A primeira refere a introducéo, a segunda descreve o referencial tedrico dividido em
trés topicos: interligacdo entre Governanca Corporativa e praticas sustentaveis; a Agenda 2030
e o0 setor das empresas de Petrolifero no Brasil com suas praticas de desenvolvimento
sustentavel. A terceira secdo explicita a metodologia de trabalho. Em seguida, a quarta realiza
a discussdo dos resultados. Para finalizar, a quinta secdo evidencia as consideracdes finais.



2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 GOVERNANCA CORPORATIVA E PRATICA SUSTENTAVEL

Em 1992, o Relatério Cadbury publicado na Inglaterra é considerado como o primeiro
cddigo formal de boas praticas de Governanca Corporativa. Nesse mesmo ano, foi divulgado o
codigo de Governanca da empresa estadunidense General Motors (GM). Nos ultimos anos, a
Governanca Corporativa vem ganhando notoriedade no ambito nacional, internacional,
universitario, empresarial e na sociedade (Prado, 2023). Portanto, essa forma de gestao tem seu
campo ampliado para diversas instituicoes e segmentos empresariais.

Uma abordagem importante a ser destacada da Governanca Corporativa é a Teoria da
Agéncia, enfatizando que as empresas sdo entidades de relacfes de contratos e que essa relagéo
é conflituosa, em especial na esfera do alto poder, como o Conselho de Administracdo e
Diretoria (Silva, 2016). Para reforcar esse assertiva, recorreu-se aos Principios de Governagdo
Corporativa do G20/OCDE (2023, p. 07), que define a Governanca Corporativa da seguinte
forma:

A governacdo corporativa implica um conjunto de relagdes entre a gestdo, os 6rgaos
sociais, 0s acionistas e as partes interessadas (stakeholders) de uma sociedade. A
governanca corporativa proporciona igualmente a estrutura e os sistemas através dos
quais a sociedade é dirigida e os seus objetivos sdo definidos, bem como os meios
para os atingir e monitorizar a respetiva performance.

A observéancia dessa conceituacdo remete aos escandalos corporativos que envolveram
as companhias estadunidenses Enron, WorldCom e Tyco. Tais acontecimentos afloraram a
discussdo acerca da Governancga Corporativa, tornando-a essencial na gestdo empresarial.

Analisando um panorama historico entre Governanga Corporativa e Sustentabilidade,
cabe ressaltar que no ano de 1968 foi criado o clube de Roma, na Italia, reunindo industriais e
cientistas na discussao sobre questdes econdmicas, sociais e ambientais. Em 1972, foi publicado
o relatorio do clube, “Os Limites do Crescimento”, documento que aborda acerca das
implica¢des do crescimento global continuo (The Club of Rome, 2025).

No ano de 1972, houve a Conferéncia das Na¢fes Unidas sobre o Meio Ambiente
Humano, realizada em Estocolmo, na Suécia. Essa conferéncia foi um marco para as discussdes
ambientais, tendo em vista que ela foi a primeira conferéncia mundial a colocar o meio ambiente
como uma questdo central, introduzindo a pauta ambiental nas preocupacdes internacionais.
Assim, os participantes adotaram uma série de principios, englobando a Declaracdo de
Estocolmo e o Plano de Agdo para o Meio Ambiente Humano (Nagdes Unidas, 2025).

No Brasil, a Governanca Corporativa ganhou forca a partir do movimento das
privatizacOes e da abertura de mercado dos anos 1990. Em 1995, ocorreu a criagdo do Instituto
Brasileiro de Conselheiros de Administracdo (IBCA), posteriormente denominado de Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) (IBGC, 2025).

Compreendidas essas consideracdes, os resultados dos estudos de Minciullo, Zaccone e
Pedrini (2022) apontaram que tanto os mecanismos de governanca genéricos quanto 0S
relacionados a sustentabilidade corporativa influenciaram significativamente o desempenho da
sustentabilidade. Além disso, indicaram que o tamanho do conselho nédo influencia o
desempenho da sustentabilidade, ndo estando, assim, alinhado com a teoria da dependéncia de
recursos. Contudo, os resultados enfatizaram que a independéncia do conselho € um importante
antecedente do desempenho da sustentabilidade, estando em conformidade com a teoria da
agéncia.



No ambito das acOes sustentaveis e desempenho empresarial, as praticas de governanca
podem auxiliar até mesmo as Pequenas e Médias Empresas (PMES). A afirmacéo foi encontrada
no estudo executado por Wang et al. (2023), e o resultado indicou que uma boa governanga
corporativa se conecta ao alto desempenho sustentavel das PMEs. Sendo assim, a adog¢édo de
praticas sustentaveis e o aumento dos esforcos de Responsabilidade Social Corporativa séo
importantes para o desempenho social e ambiental. Em consonancia, a alta administracdo
desempenha um papel fundamental na moderagéo da correlacdo entre Responsabilidade Social
Corporativa e desempenho sustentavel.

Shibao et al. (2024) destacaram que a Governanca Corporativa influencia os resultados
Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG, sigla em inglés) das empresas. A presenca de
diretores, investidores institucionais, conselhos independentes, comités de sustentabilidade,
caracteristicas especificas dos CEOs, remuneracdo dos diretores e frequéncia das reunides do
conselho impactam positivamente os indicadores ESG. Esses fatores devem buscar o
alinhamento e a conformidade com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS).

Stange e Toporoski (2024) buscaram investigar sobre a integracdo de préaticas de
compliance e ESG na Governanga Corporativa e seu impacto no desempenho e sustentabilidade
nas firmas. Evidenciou-se que as praticas ESG tém impactos evidentes, melhorando as
condicdes de trabalho e fortalecendo as comunidades locais. Portanto, é necessario enfatizar
que a Governanca Corporativa é fundamental para a sustentabilidade global, em especial no
estabelecimento de padrdes internacionais que buscam a colaboracdo de multiplos setores no
enfrentamento de desafios socioambientais globais e utilizacdo de mecanismos eficazes para a
efetivacdo das boas praticas

Ferreira et al. (2023) apresentaram como resultado, em seus estudos, a presenca de um
impacto positivo das caracteristicas do Conselho de Administragdo, como o tamanho do
conselho e a Governancga Corporativa, nos aspectos ESG. Ademais, algumas questdes proprias
do conselho auxiliam no alinhamento do seu comportamento em direcdo as pressdes dos
stakeholders ao fortalecimento de praticas ESG. Os autores, citados anteriormente, explicitaram
que as demandas globais vém enfatizando a adogdo de um modelo de negdcios comprometido
com as préaticas ESG.

Em acréscimo aos fundamentos tedricos supracitados, tem-se que a gestdo de riscos
contribui para a continuidade e geracdo de valor da companhia, sendo de responsabilidade de
todos os agentes de governanga mediante principios, normas, politicas e regulamentos. A gestdo
de riscos esta comumente alinhada por trés linhas de atuacdo. A primeira esta direcionada a
responsabilidade dos gestores de cada linha de negocio; a segunda, as funcbes de gestdo de
riscos, controles internos e compliance; e a terceira, a auditoria interna (IBGC, 2023). Essa
triade de focalizagdo dos riscos se insere na efetivagdo da Governanga Corporativa e auxilia
para a concretizacdo dos compromissos com o0s Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
explicitados na Agenda 2030.

2.2 AGENDA 2030 NO CONTEXTO EMPRESARIAL BRASILEIRO

A Agenda 2030 abrange os 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) e 169
metas globais, visando agBes para promog¢do de um planeta sustentdvel. Os ODS foram
estabelecidos em setembro de 2015 pelos Chefes de Estado e de Governo e pelos Altos
Representantes de 193 paises (Sousa; Almeida; Cali, 2021). A figura 1 apresenta os 17
Obijetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS):

Figura 1 - Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
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Fonte: GT Agenda 2030.

Com a observancia desses objetivos, as empresas tém uma grande oportunidade de
alavancar seus negdcios. Porém, para que haja uma compreensdo plena do seu papel, o Guia
dos ODS para as Empresas (SDG Compass) surge como um importante documento para que as
empresas maximizem a sua contribuicio aos ODS. O SDG Compass foi elaborado
originalmente pelo Global Reporting Initiative (GRI), UN Global Compact e World Business
Council for Sustainable Development (WBCSD) (SDG Compass, 2015).

A incorporacdo das agendas de sustentabilidade nas organizagdes é uma necessidade
contemporanea; por isso, a interligacdo entre a sustentabilidade com os mecanismos de
governanca responde as demandas sociais, de mercado e regulatoria, como também auxilia no
posicionamento estratégico de longo prazo (Grafton, 2024).

Assim, as empresas sdo essenciais para 0 desenvolvimento sustentivel, dado a sua
capacidade de financiamento, capilaridade das agdes e a interlocucdo com colaboradores e
comunidade. Diante disso, o termo ‘“empresa”, assim como os seus derivativos, sao
evidenciados algumas vezes nos seguintes ODS: ODS 8 - Trabalho decente e crescimento
econdmico, ODS 9 - Industria, inovagdo e infraestrutura, ODS 12 - Consumo e producdo
responsaveis e ODS 17 - Parcerias e meios de implementacdo (Silva, 2021).

Conforme Ferrari, Cabral e Salhani (2022) abordam em seus achados, o setor privado
vem estando engajado com a Agenda 2030, havendo uma busca por lucratividade em
determinados setores com o desenvolvimento sustentavel. No caso dos paises em
desenvolvimento, a atuacdo das empresas é fundamental para o desenvolvimento local, dado
que esses paises precisam de forga politica para a implementacdo dos ODS.

A pesquisa realizada por Azevedo, Lebre e Nagalli (2024) avaliou o alinhamento dos
relatorios corporativos de trés empresas de Curitiba com os ODS, sendo elas do setor
ferroviario, cosmético e automobilistico. Os achados indicaram que as empresas vém
apresentando um esforgo crescente no cumprimento das metas e objetivos estabelecidos.

Grejo, Lunkes e Rosa (2024) realizaram um estudo acerca de como as praticas
sustentaveis e o alinhamento aos ODS exercem sobre o valor da empresa. Destaca-se que 0
desempenho ambiental atua como moderador entre as praticas ambientais e o valor de mercado.
Assim sendo, os stakeholders podem compreender melhor as acfes direcionadas ao
desenvolvimento sustentavel, gerando consequéncias em seu valor de mercado.

O IBGC, em sua 6° edi¢do do Cddigo das Melhores Préticas de Governanca Corporativa,
traz as seguintes contribuicdes acerca da sustentabilidade, sendo demonstradas no Quadro 1.



Quadro 1 - Conceitos e Atribuices do Codigo de Governancga sobre sustentabilidade

Conceito de sustentabilidade Zelar pela viabilidade econdmico-financeira da organizagdo, reduzir as
externalidades negativas de seus neg6cios e operacBes, e aumentar as
positivas, levando em consideracdo, no seu modelo de negdcios, 0s
diversos capitais (financeiro, manufaturado, intelectual, humano, social,
natural, reputacional) no curto, médio e longo prazos. Nessa perspectiva,
compreender que as organizagbes atuam em uma relacdo de
interdependéncia com os ecossistemas social, econdmico e ambiental,
fortalecendo seu protagonismo e suas responsabilidades perante a
sociedade (IBGC, 2023, p. 19).

Atribui¢des dos Sécios O socio deve tomar decisdes informadas, refletidas, responsaveis e
alinhadas ao propdsito da organizacdo, com vistas & geragdo de valor
sustentavel para a propria organizacdo, o quadro societario, o meio
ambiente, as partes interessadas e a sociedade em geral, no curto, médio
e longo prazos (IBGC, 2023, p. 23).

AtribuicBes do Conselho de Na qualidade de administradores, os conselheiros possuem deveres
Administracéo fiduciarios para com a organizacdo, o que inclui orientar e monitorar a
diretoria, atuando como elo entre ela e 0s sdcios, com vistas a geracéo de
valor sustentavel no curto, médio e longo prazos para a organizagao, seus
socios e demais partes interessadas (IBGC, 2023, p. 31).

Focalizacdo do Conselho de Criacdo de valor sustentavel de longo prazo: as escolhas estratégicas do
Administracdo conselho devem contemplar, de maneira integrada, a agenda da
sustentabilidade (aspectos econdmico, social e ambiental) e da inovag&o.
Nessa perspectiva, além dos ganhos financeiros, o conselho deve ponderar
0s impactos positivos e negativos de suas decisbes sobre as partes
interessadas, a sociedade e 0 meio ambiente, e ser capaz de se adaptar as
transformagdes da sociedade e do ambiente de negdcios (IBGC, 2023, p.
33).

Fonte: IBGC (2023).

2.3 SETOR PETROLIFERO BRASILEIRO: PRATICA DE DESENVOLVIMENTO
SUSTENTAVEL

No Brasil, toda a cadeia do petroleo e gas natural foi monopolizada pelo estado
brasileiro, entre 1953 e 1995, por meio da Petrobras. Contudo, a partir da Emenda
Constitucional n°® 9 de 1995, permitiu-se a contratacdo de empresas e consorcios nacionais ou
estrangeiros para a realizacdo de atividades que eram executadas apenas pela Petrobras. Sendo
assim, a “Lei do Petroleo”, Lei n°® 9.478, de 6 de agosto de 1997, criou o Conselho Nacional de
Politica Energética (CNPE) e a Agéncia Nacional do Petrdleo, G&s Natural e Biocombustiveis
(ANP) (Pansieri, 2019).

O setor de petroleo brasileiro esta sujeito a algumas instabilidades, entre as quais
destaca-se a crise de 2015 e 2016, a derrocada dos pregos do petréleo no mercado internacional
e a Operacéo Lava-Jato. Ambas atingiram a gestdo da Petrobras. Esses acontecimentos afetaram
significativamente as decisdes dos stakeholders quanto aos recursos direcionados em pesquisa
e desenvolvimento em novas areas de exploracdo (Alves; Polette, 2021). Nesse sentido, tem-se
a questdo de uma gestdo voltada para a sustentabilidade ambiental e social que estdo
explicitadas nos ODS 2030.

Melo e Barbosa (2023) estudaram acerca dos ODS nos relatérios de sustentabilidade em
empresas com alto potencial poluidor, integrantes do setor de Petréleo, Gas e Biocombustivel
da B3 nos anos de 2016 a 2021. Eles verificaram que as empresas analisadas divulgaram mais
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0s ODS 8 (Trabalho decente e crescimento econdmico), 9 (Industria, inovacao e infraestrutura)
e 12 (Consumo e producdo responsaveis). Em paralelo, destacaram o ODS 13, que € referente
a acdo contra a mudanca global do clima. De forma complementar, a pesquisa identificou
inconsisténcias entre o discurso de adesdo e a pratica operacional alinhada com a Agenda 2030.

Em corroboragdo com esses estudos, Oliveira, Besen e Janior (2020) salientaram, na
pesquisa sobre o nivel de evidenciacdo ambiental das empresas brasileiras do setor de petroleo,
gas e biocombustiveis listadas na B3, de 2015 a 2018, a luz da Teoria da Divulgacéo, que a
Petrobras foi o destaque no que diz respeito ao maior nivel de informacédo divulgada. Todavia,
as empresas desse segmento ndo estdo totalmente alinhadas com a NBC T 15.

Nessa direcdo, Panisson et al. (2019), em seu estudo sobre evidencia¢do contabil e
divulgacgdo de informagdes ambientais de empresas desse segmento, indicaram que a Petrobras
foi a companhia que mais demonstrou compromisso com o meio ambiente, estando em
conformidade com a NBC T 15. A maior adesdo das empresas desse setor foi a diretriz que
informa sobre investimentos e gastos com melhorias operacionais para um melhor desempenho
ambiental, enquanto a menos divulgada foram as que falam sobre a quantidade de processos
administrativos ou judiciais.

Sob essa perspectiva, no contexto brasileiro, a NBC T 15, criada pelo Conselho Federal
de Contabilidade (CFC), emitida em 2004, que passou a vigorar em 2006, estabelece
procedimentos para evidenciacdo de informacGes de natureza social e ambiental, objetivando
apresentar a participacdo e a responsabilidade social da empresa a sociedade (CFC, 2004).
Assim, aNBC T 15 € uma importante norma na divulgacao de informacdes sociais e ambientais,
por isso, as empresas do segmento de petréleo devem estar alinhadas com essa norma visando
a divulgacgéo dessas informagdes no &mbito socioambiental.

Uma outra legislacdo relevante € a Lei do Petroleo (Lei n® 9487/1997). Essa colocou a
necessidade da ANP (Agéncia Nacional do Petr6leo, Gas Natural e Biocombustiveis) estimular
a pesquisa e a adocao de novas tecnologias no que se refere a exploracdo, producéo, transporte,
refino e processamento no setor petrolifero. Sendo assim, hé a estipulagdo de uma porcentagem
da receita bruta de campos com grande producéo de petréleo ou gas natural para projetos de
pesquisa, desenvolvimento e inovagdo (PD&I) nos contratos firmados pela Agéncia com as
empresas. Para além disso, conforme a Resolugdo CNPE n° 2 de 10 de fevereiro de 2021, esse
recurso pode ser colocado em projetos voltados para fontes de energia alternativas aos
combustiveis fosseis e para reducdo de emissdes de gases de efeito estufa (ANP, 2024).

Outrossim, segundo Sousa e Gomes (2022), em sua analise bibliométrica, a industria do
petréleo é um segmento estratégico para as economias dos paises produtores, contudo, ainda
assim, produz impactos negativos ao meio ambiente. Nesse ambito, estudos recentes buscam
apresentar solugdes para uma maior eficiéncia energetica e menor emissao de gases de efeito
estufa, além da conversdo de residuos em novos produtos. Esses fatores sdo extremamente
validos para que haja melhores alternativas desse setor na diminuigdo dos impactos ambientais
e melhor transparéncia na divulgacao das agdes sustentaveis.

Algumas pesquisas foram realizadas por pesquisadores nos discursos dos relatorios de
sustentabilidade. Toscano et al. (2022) analisaram o relatério de sustentabilidade da Vale e da
Petrobras em 2019. Os achados dos autores foram de que ambas as empresas apresentaram
acles convergentes com os principios do IBGC em seus relatorios, tendo maior destaque na
Responsabilidade Social, seqguido pela transparéncia.

Através do estudo executado por Dallagnol et al. (2019), que buscou apresentar sobre
os principios de Governanga Corporativa nas empresas brasileiras de capital aberto, verificou-
se que o setor de Petroleo, Gas e Biocombustiveis apresentam a maior média geral de
Governanca Corporativa por setor econdmico. Sendo que esse segmento da énfase no principio
de prestacao de contas.



3 METODOLOGIA

A abordagem deste estudo classifica-se como pesquisa qualitativa, documental,
exploratdria e interpretativa. Nesse ambito, na elaboracéo do referencial tedrico, consultou-se
28 trabalhos, envolvendo artigos cientificos, documentos disponiveis em sitios publicos, como
a ANP, normas técnicas, normas contabeis e legislacdes aplicadas ao caso. O periodo
pesquisado foi de 2015 a 2025.

Em relacdo a consulta bibliografica, realizou-se a verificacdo nos bancos de dados
cientificos: Scientific Electronic Library Online (Scielo); Google Académico e portal de
periddicos da Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES) com
utilizagdo dos seguintes termos: “Governanca Corporativa”; “Setor Petrolifero Brasileiro”;
“Sustentabilidade”; “Agenda 2030”; “Governanga Corporativa nas Empresas Petroliferas” e
“Sustentabilidade nas Empresas Petroliferas”.

Quanto a pesquisa documental, consultou-se os dados coletados nos sitios eletrénicos
das empresas, como também no site da B3, sendo considerado o Relatério Anual de
Sustentabilidade. Ap6s a busca dos relatérios das empresas, executou-se uma analise de
contetdo aos moldes de Bardin (2016). A autora destaca que a analise de contetido organiza-se
em trés polos cronoldgicos, sendo eles a pré-anélise, a exploracdo do material e o tratamento
dos resultados. Assim, investigou-se a interligacdo entre Governanga Corporativa e
Sustentabilidade no segmento petrolifero por meio das a¢des divulgadas nos relatorios anuais
de sustentabilidade de 2024.

De posse dos documentos iniciou-se a primeira leitura com observancia do problema de
pesquisa. A esse denominou-se de pré-analise. Em primeiro plano, buscou-se no site da B3 as
empresas citadas no subsetor de Petroleo, Gas e Biocombustiveis, do segmento de Exploracéo,
Refino e Distribuicdo. O Quadro 2 evidencia as empresas desse segmento, assim como a
descricdo apresentada na B3, além de indicar o codigo e a descri¢cdo econémica principal das
empresas conforme o Comprovante de Inscricdo e de Situacdo Cadastral disponivel na
Redesim.

Quadro 2 - Empresas Listadas

Empresa Atividade Principal descrita na B3 Cdbdigo e descricdo da atividade
econdmica principal

AZEVEDO & A atividade principal da Companhia é a participacdo | 64.62-0-00 - Holdings de
TRAVASSOS em outras sociedades. Congéneres ou ndo. | instituicdes ndo-financeiras
ENERGIA S.A. Principalmente nos ramos de exploracao e producéo de

petroleo e gas natural.

BRAVA ENERGIA Exploragdo, Producéo, Refino e comercializacdo de | 06.00-0-01 - Extracdo de
S.A petroleo, gas natural e derivados, incluindo, | petréleo e gas natural
tratamento, processamento, estocagem, liquefacdo e
regaseificacdo de gas natural.

COSAN S.A. Producdo de Aculcar, Etanol e Cogeracdo de Energia. | 64.62-0-00 - Holdings de
Distribuicdlo de  Combustiveis.  Producdo e | instituicGes ndo-financeiras
Distribuicdo  de  Lubrificantes.  Transporte e
Carregamento de Acucar. Operador de Terras e
Distribuicdo de Gas.

PETROLEO Pesquisa, lavra, refinagdo, processamento, comércio e | 06.00-0-01 - Extragdo de
BRASILEIRO S.A. transporte de petréleo de seus derivados de gas natural | petréleo e gas natural




PETROBRAS e de outros hidrocarbonetos fluidos, além das

atividades vinculadas a energia.
PETRORECONCAYV | Exploracéo e producdo de petréleo e gas natural. 06.00-0-01 - Extracéo de
OS.A. petréleo e gés natural

PRIO FORTE S.A.

A Companhia tem como objeto social a exploracéo e
producdo de petroleo, gads natural e outros
hidrocarbonetos e atividades relacionadas.

06.00-0-01 - Extracéo de
petréleo e gas natural

A Companhia tem por objeto a participacdo em outras

64.62-0-00 - Holdings de

RIOGRANDENSE
SA

PRIO S.A. sociedades como sdcia, acionista ou quotista no pais | institui¢des ndo-financeiras
ou no exterior, desde que visando a consecucdo de
atividades relacionadas a energia.

RAIZEN S.A. Distribuicdo e venda de etanol e de petroleo, | 46.81-8-01 - Comércio
combustiveis e outros hidrocarbonetos fluidos e seus | atacadista de alcool carburante,
subprodutos, bem como itens necessarios para o | biodiesel, gasolina e demais
desempenho de tais atividades. derivados de petréleo

REFINARIA DE N&o consta. 19.21-7-00 - Fabricacédo de

PETROLEO produtos do refino de petréleo

REFINARIA DE
PETROLEOS

MANGUINHOS S.A.

Fabricacéo de produtos de refino de petréleo.

19.21-7-00 - Fabricacéo de
produtos do refino de petréleo

ULTRAPAR
PARTICIPACOES
S.A

Atuacdo em energia, mobilidade e infraestrutura
logistica por meio da Ultragaz. Ipiranga e Ultracargo.

64.62-0-00 - Holdings de
institui¢des ndo-financeiras

VIBRA ENERGIA
S.A

Distribui¢do e venda de alcool carburante. biodiesel.
gasolina e demais derivados de petréleo. incluindo
lubrificantes. assim como gas natural.

46.81-8-01 - Comércio
atacadista de alcool carburante,
biodiesel, gasolina e demais
derivados de petréleo

Fonte: B3 e Redesim.

No segundo plano, a partir desse panorama, utilizou-se apenas as empresas que, no

momento, apresentaram como atividade principal a exploracdo de petroleo, haja vista que séo
as companhias que sdo o foco da pesquisa. Nesse sentido, tém-se as seguintes empresas
escolhidas para a analise dos relatorios de sustentabilidade: Brava Energia S.A.; Petroleo
Brasileiro S.A. Petrobras; Petroreconcavo S.A.; Prio Forte S.A.

A pré-anélise permitiu pela leitura flutuante a verificagdo minuciosa dos dados
divulgados pelas empresas. Utilizou-se para a pesquisa os relatérios de sustentabilidade do ano
de 2024, dado que esse foi o periodo apos a publicacdo da 62 edicdo do Codigo das Melhores
Préticas de Governanga Corporativa do IBGC, que colocou a sustentabilidade como um
principio da Governanca Corporativa.

A segunda fase da anélise de contetdo refere a exploracdo do material, ao realiza-la, foi
possivel a codificacdo e categorizacdo pelo critério tematico. Necessario se fez uma releitura
do conteudo dos documentos e da fundamentacéo teorica para a elaboracdo dos elementos
citados anteriormente.

Tendo como cerne 0 problema e 0s objetivos delineados neste artigo, criou-se as
codificacOes e categorias descritas no Quadro 3. Essas categorias sdo fundamentais para



entender acerca da adocdo da Integridade; Transparéncia; Equidade; Responsabilizagédo
(Accountability), Sustentabilidade nas organizacbes e funcionamento das praticas de
governanca.

Quadro 3 - Codigos e categorias

CODIGOS E DESCRICAO CATEGORIAS ODS RELACIONADOS
CAACS01 - Conselho de | Modelo de Governanga. ODS 9 - Industria, Inovacdo e
administracdo, Assembleia dos Infraestrutura.

acionistas, Comité de ODS 16 - Paz, Justica e Instituicdes
sustentabilidade. Eficazes.

ODS 17 - Parcerias e Meios para
implementac&o.

AS02 - Agenda 2030, préaticas | Agenda Sustentavel. ODS 13 - Acdo Sobre a Mudanca

ESG, Pacto Global, diretrizes da Global do Clima.

OCDE.

EI03 - Etica, integridade. Compliance. ODS 16 - Paz, Justica e Instituigdes
Eficazes.

R0O4 - Risco estratégico, risco | Gestdo de riscos. ODS 9 - IndUstria, Inovagdo e

financeiro, risco de conformidade, Infraestrutura.

risco  operacional, risco de ODS 13 - Agdo Sobre a Mudanca

integridade, risco ambiental. Global do Clima.

Fonte: elaborado pelos autores deste artigo.
4. DADOS E ANALISE DOS RESULTADOS
Com base nas categorias tematicas, selecionou-se dos documentos as seguintes

informagdes divulgadas no discurso das empresas. O Quadro 4 evidencia a estrutura de
governanca das companhias, indicando os 6rgdos que cada empresa possui.

Quadro 4 - Estrutura de Governanga

Categoria: Estrutura de Governanca | Estrutura organizacional

BRAVA ENERGIA S.A. Assembleia de Acionistas; Conselho de Administracdo; Conselho
Fiscal; Diretoria; Comité de Estratégia e Financeiro; Comité de Pessoas;
Comité de Sustentabilidade; Comité de Auditoria Estatutario; Comisséo
de Etica e Integridade.

PETROLEO BRASILEIRO S.A. | Assembleia Geral de Acionistas; Conselho Fiscal; Conselho de
PETROBRAS Administragio; Auditorias; Ouvidoria-Geral; Comités Estatutarios de
Assessoramento ao Conselho de Administracdo (Pessoas, Auditoria ,
Estatutario, SMS, Investimentos, Auditoria do Conglomerado,
Minoritarios); Diretoria Executiva; Comités de Assessoramento a
diretoria Executiva (Riscos, SMS, Investimento e Desinvestimento -
Comité Estatutario); Comités Estatutarios de Assessoramento aos
Diretores Executivos (Exploracdo e Producdo, Engenharia, Tecnologia
e Inovagdo, Processos Industriais e Produtos, Transicdo Energética e
Sustentabilidade, Logistica, Comercializagdo e Mercados, Financeiro e
de Relacionamento com Investidores, Assuntos Corporativos,
Governanca e Conformidade).

PETRORECONCAVO S.A. Conselho de Administracdo; Comité de Auditoria; Comité de Financas;
Comité de Producdo; Comité de Pessoas e ESG.




PRIO FORTE S.A. Assembleia Geral; Conselho Fiscal; Conselho de Administragdo;
Compliance Officer; Comité de Auditoria Estatutario; Comité de Etica
e Compliance; Comité de Indicacdo; Comité de Remuneracdo; Comité
de Sustentabilidade; Auditoria Interna; Diretoria.

Fonte: elaborado pelos autores deste artigo.

Os dados do quadro 4 podem ser analisados e comparados com a organizacao
empresarial explicitada pelo IBGC. Com base no Codigo das Melhores Praticas de Governanca
Corporativa, verifica-se na Figura 3, a seguinte estrutura de governanca ideal; porém, é esse
modelo pode ser alterado de acordo com as necessidades e objetivos da empresa.

Figura 2 - Estrutura de governanca

socios

CONSELHO FISCAL
) _ ] CONSELHO DE i
[ | ADMINISTRACAO
AUDITORIA comITE COMITES DE
INDEPENDENTE DE AUDITORIA
: DIRETOR-PRESIDENTE

ASSESSORAMENTO

AO CONSELHO DE
s
AUDITORIA AREA DIRETORIAS GERENCIAMENTO CONTROLES COMPLIANCE
INTERNA DE GOVERNANCA DE RISCOS INTERNOS

ADMINISTRACAO

Fonte: adaptado do IBGC (2023).

Nota-se, no Quadro 4, que ha uma clara diferenca entre as empresas no que diz respeito
a estrutura organizacional. A Petrobras, por exemplo, apresenta uma estrutura detalhada,
abordando cada aspecto relacionado aos comités existentes, sendo inclusive, mais complexa
que a propria estrutura do IBGC. Em contrapartida, a Petrorecncavo demonstra uma estrutura
bem mais simples, ndo destacando areas como gerenciamento, controles internos e compliance.
Em relagdo aos 6rgdos relacionados a sustentabilidade, todas as empresas apresentaram algum
destaque a essa area, seja na forma de um comité de sustentabilidade ou um comité de praticas
ESG.

Nesse sentido, o Quadro 5 destaca sobre a aderéncia aos programas e agendas
relacionadas as praticas sustentaveis.

Quadro 5 - Agenda Sustentavel

Categoria: Agenda sustentavel Préticas Sustentaveis

BRAVA ENERGIA S.A. Programas associados, como a Plataforma de Acdo contra a
Corrupcéo; Integracdo ao Programa Brasileiro GHG Protocol;
Processo de estruturacédo para reportar informacdes a plataforma CDP.

PETROLEO BRASILEIRO S.A. Participante do Pacto Global da ONU, engajamento com a iniciativa

PETROBRAS Movimento Transparéncia 100%, da Rede Brasil do Pacto Global,
Programa Petrobras Socioambiental; Programa Compromisso com a
Vida (PCV).

PETRORECONCAVO S.A. Pacto Global da ONU; Pacto Brasil pela Integridade Empresarial e
Instituto Ethos; HUB ODS Bahia.

PRIO FORTE S.A. Parceria Ethos (signataria do Pacto Empresarial pela Integridade e

Contra a Corrupcdo); CDP (programa sem fins lucrativos que auxilia

10



empresas a divulgarem seu desempenho ambiental com mais
transparéncia nos dados sobre a redugdo das emissdes); Metodologia
do programa brasileiro do GHG Protocol; Analise de riscos climaticos
em linha com as recomendacGes da TCFD e IPCC.

Fonte: elaborado pelos autores deste artigo

Pelos dados do Quadro 5, € perceptivel que as companhias tém destacado a participacao
em agendas e pactos de carater sustentavel, além da adocdo de metodologias reconhecidas na
area. Realca-se o Pacto Global da ONU; programa que visa a adesdo voluntaria de empresas
em compromissos que apoiem a realizacdo dos ODS. Além disso, a Brava evidenciou em seu
relatdrio a presenca de um Sistema de Gestdo Ambiental Integrado, como também, a Prio Forte
apresentou um Sistema Integrado de Gestdo de Ativos.

O Quadro 6 exibe a formacédo dos programas e ac6es de compliance executados pelas
empresas.

Quadro 6 — Compliance

Categoria: Compliance Programas e a¢6es de compliance

BRAVA ENERGIA S.A. Programa de Integridade apoiado em trés diretrizes (Prevencdo,
Detecgdo e Resposta); Portal de Compliance; Codigo de Etica e
Conduta.

PETROLEO BRASILEIRO S.A. Programa de Compliance; Politica de Compliance; Codigo de Conduta

PETROBRAS Etica da Petrobras; Guia da Qualidade para Fornecedores; Politica de

Responsabilidade Social da Petrobras; Diretriz de Guia de Conduta
Etica para Fornecedores da Petrobras; Compliance Concorrencial;
Gestéo de riscos de integridade.

PETRORECONCAVO S.A. Programa de Integridade abrangente (Codigo de Etica e Conduta

e politicas de combate a corrupcéo, protecdo de dados e seguranca da
informagdo, entre outras ferramentas).

PRIO FORTE S.A. Programa de Compliance; Compliance Officer (funcdo independente
que se reporta diretamente ao proprio Conselho, mantendo vinculo
direto com o Comité de Etica e Compliance).

Fonte: elaborado pelos autores deste artigo.

O Quadro acima revela-se que, em geral, as empresas apresentam um plano de
compliance abrangente. Entretanto, a Petrobras ilustra politicas mais especificas. Todas as
empresas exibem, como demonstra o Codigo das Melhores Praticas de Governanga
Corporativa, 0 codigo de conduta, um canal de dendncias e politicas organizacionais. O Quadro
7 destaca sobre o modelo de gestdo de riscos adotado pelas firmas.

Quadro 7 - Gestéo de riscos

Categoria: Gestdo de riscos Caracterizacdo

BRAVA ENERGIA S.A. Modelo integrado de gestio GRCS (Governanca, Riscos,
Conformidade e Sustentabilidade).

PETROLEO BRASILEIRO S.A. Modelo das Trés Linhas de Defesa.

PETROBRAS

PETRORECONCAVO S.A. Integracdo das areas de risco, auditoria interna e compliance em um
Unico departamento.

PRIO FORTE S.A. Modelo das Trés Linhas de Defesa.
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Fonte: elaborado pelos autores deste artigo.

A analise das informac6es do Quadro 7 revela que a Petrobras e a Prio Forte adotam um
modelo de gestéo de riscos pautado no Modelo das Trés Linhas de Defesa. Edson, Bacci e Assi
(2022) destacam que em uma economia capitalista, as companhias que aderem ao modelo das
Trés Linhas adquirem diversas vantagens competitivas, como a maximizacdo das
oportunidades, seja minimizando as incertezas, ou promovendo uma maior transparéncia aos
stakeholders em suas praticas de gestdo de riscos.

O modelo GRCS da Brava, tambem esta alinhado com o modelo das Trés Linhas, dando
énfase em um formato mais integrado de gestdo de riscos, envolvendo Governanga, Riscos,
Conformidade e Sustentabilidade. Contudo, a empresa Petroreconcavo, apresenta em seu
relatério caracteristicas de uma gestdo de risco demasiadamente ampla, ndo apresentando
detalhes mais profundos sobre o seu modelo como as outras empresas do setor.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo verificar as praticas de governanca e sustentabilidade
realizadas pelas empresas petroliferas do setor de exploracdo, refino e distribuicdo apds a
adocdo da 62 edicdo do Codigo das Melhores Préaticas de Governanca Corporativa do IBGC. Ao
retornar ao problema de pesquisa e conciliando-o com o contetdo desenvolvido e pesquisado,
verificou-se que as empresas do setor adotam praticas que convergem com o IBGC, buscando
acOes sustentaveis alinhadas com a Agenda 2030.

Como apontado pela literatura, é fundamental que as corporac@es comuniquem as suas
praticas de sustentabilidade através dos relatérios de sustentabilidade, interligando as acdes de
Governanca Corporativa com uma agenda voltada para a sustentabilidade (Silva, 2021). Sendo
assim, investigando as praticas adotadas pelas companhias, a empresa Petrobras se destacou
por apresentar de forma detalhada toda a estrutura de governanga, assim como as suas agdes de
compliance.

Em relacdo aos resultados, notou-se que as empresas apresentaram uma estrutura
distinta, por mais que 0s principais 0rgaos estejam presentes em todas elas. Sobre a presenca
de agendas sustentaveis todas elas destacam a sua aderéncia com o codigo de governanca, bem
como a presenca dos ODS nas suas a¢es. Algumas companhias divulgam a questdo dos seus
programas e acOes de compliance de forma ampla, enquanto algumas apresentam de forma mais
complexa. Além disso, praticamente todas as companhias adotam o modelo das trés linhas na
gestao de risco.

Esse resultado vai ao encontro dos estudos de Minciullo, Zaccone e Pedrini (2022), eles
destacaram que os mecanismos de governanga, mesmo 0s mais generalistas, contribuem
positivamente para o desempenho da sustentabilidade. Assim como, Shibao et al. (2024)
enfatizaram que a Governanga Corporativa influencia nos resultados das praticas ESG. Nessa
direcdo, praticas harmonizadas com os principios de Governanga Corporativa normalmente
resultam em resultados no &mbito da sustentabilidade. As contribuicGes deste artigo séo
relevantes para os estudos praticos de governanca, efetivacdo das a¢des voltadas aos Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) e a aderéncia dos principios de governanca descritos
pelo IBGC no setor petrolifero.

Pontua-se, que a limitacdo desta pesquisa esta na analise de somente dos relatérios de
sustentabilidade das empresas analisadas. Por isso, recomenda-se que estudos posteriores
investiguem outros documentos e adotem metodologias qualitativas e quantitativas para a
verificacdo e relacdo do alinhamento das praticas sustentaveis com os ODS e com 0s
indicadores econdmico-financeiros do setor petrolifero.
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