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RESUMO

O objetivo deste estudo é investigar o nivel de disclosure socioambiental da empresa brasileira.
Por meio de andlise léxica, verifica-se a frequéncia de mengdo a 77 palavras e expressdes-chaves relacio-
nadas a divulgacdo ambiental e social nos relatdrios obrigatdrios da empresa. Calcula-se entao seis indices
de disclosure, sendo dois relativos a evidenciagdo de carater ambiental, dois referentes a divulga¢do social,
e dois associados a divulgagdo socioambiental como um todo. Foram consultadas as Demonstragdes Fi-
nanceiras Anuais Completas de 351 empresas brasileiras oriundas de 16 diferentes setores da economia,
compreendendo setores explicitamente apontados como de impacto ambiental pela Politica Nacional do
Meio Ambiente (PNMA) e outros setores, no periodo 2010-2014. Os achados revelam que empresas clas-
sificadas como de mais alto impacto ambiental apresentam, em geral, indices mais elevados de disclosure
social e ambiental. Os resultados sdo robustos para diferentes métricas do indicador de disclosure, como
também para testes paramétricos e ndo paramétricos. A maior divulgagdo socioambiental em relatérios
financeiros, por parte de empresas classificadas pela legislacdo brasileira como de alto impacto ambiental,
esta na direcdo da proposta de um possivel efeito enforcement resultante da legislagdo ambiental, que
parece ser capaz de pressionar as empresas mais ambientalmente impactantes a apresentarem um mais
alto nivel de divulgac¢do de informacdo socioambiental.

Palavras-chave: Disclosure socioambiental. Politica Nacional de Meio Ambiente. Impacto am-
biental.
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ABSTRACT

The purpose of the study is evaluating the level of social and environmental disclosure of the
Brazilian company. By means of lexical analysis, we count the frequency of appearance of 77 key terms
related to environmental and social disclosure in firm financial reports. Six indices for disclosure are cal-
culated, being two relative to environmental aspects, two related to social disclosure, and two associated
with socio-environmental disclosure as a whole. We analyzed complete annual financial reports of 351
Brazilian companies from 16 different sectors, comprising sectors classified with relevant environmental
impact, according to the National Environmental Policy (PNMA) and others, in the period 2010-2014. The
findings signal that companies classified with greater environmental impact indeed present higher rates
of social and environmental disclosure. Results are robust for different metrics of the disclosure indicator,
as well as for parametric and non-parametric tests. The more pronounced socio-environmental disclo-
sure by firms classified as with high environmental impact matches the proposal of the enforcement
effect. The Brazilian environmental law could be an important trigger to foster social and environmental
disclosure of firms with greater environmental impact.

Keywords: Socio-environmental disclosure. Environment Policy in Brazil. Environmental impact.

1 INTRODUCAO

Em fungdo da crescente conscientizagao por parte da sociedade em geral acerca das
questdes ambientais, percebe-se que a Contabilidade, enquanto importante instrumento do pro-
cesso de disclosure, parece exercer relevante papel nas organizages para o suprimento de de-
mandas informacionais relacionadas a questdo ambiental. Nesse sentido, é relevante a discussdo
sobre o disclosure voluntario de informacdes socioambientais realizado pelas firmas, uma vez
que tal divulgacdo de informacdes gera custos as empresas. Para compreender os motivos que
levam as organiza¢Oes a adotarem o disclosure socioambiental, estudiosos ao longo das ultimas
décadas utilizaram diversas teorias, como, por exemplo, a teoria dos stakeholders (FREEMAN;
PHILLIPS, 2002) e a teoria da legitimidade (SUCHMAN, 1995).

Diante dos multiplos interesses presentes na sociedade moderna quanto a gestdo e ao
equilibrio ambiental, é compreensivel a expressiva atuagdo do Estado nas questdes relativas a
interferéncia das atividades empresariais no meio ambiente, principalmente definindo um arca-
bouco legal e regulatério com o objetivo de prover o desenvolvimento econémico preservando
a qualidade de vida no ambiente (SILVA; QUELHAS, 2006). Nesse contexto, surgiu a Politica Na-
cional do Meio Ambiente (PNMA), instaurada por meio da Lei n.2 6.938 de 1981, que apresenta
como objetivo a preservagao, melhoria e recuperagdo da qualidade ambiental propicia a vida,
visando assegurar condi¢cOes ao desenvolvimento socioeconémico, aos interesses da seguranca
nacional e a protegdo da dignidade da vida humana.

Ao longo dos anos, desde a sua promulgacdo em 1981, diversas pecas juridicas alte-
raram a PNMA. Mais recentemente, a Lei n.2 10.165 de 2000 alterou a PNMA, incorporando
ao normativo juridico a Taxa de Controle e Fiscalizagdo Ambiental (TCFA) — tributo cobrado das
organizagoes cujas atividades sdo classificadas pela referida norma como de alto, médio e baixo
impacto ambiental. Nesse sentido, Crisdstomo, Souza e Parente (2012) comentam que a classi-
ficacdo realizada pela Lei n.2 10.165/2000 — ao categorizar os setores econ6micos mediante seu
potencial efeito danoso ao meio ambiente — parece gerar algumas implicacdes a forma como as
empresas sao vistas perante a sociedade, sinalizando ao mercado o potencial impacto de polui-
¢do das atividades empresariais e, consequentemente, os padrées de qualidade que lhes permi-
tam minimizar os danos ao meio ambiente.
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E nessa conjectura que se observam, na literatura nacional, estudos que se dedicaram
a investigar os reflexos da classificacdo das atividades empresariais como de baixo, médio e alto
impacto ambiental, proposta pela Lei n.2 10.165/2000, no nivel de evidencia¢do de informac&es
socioambientais das firmas (CRISOSTOMO; SOUZA; PARENTE, 2012; FERNANDES, 2013; MACHA-
DO; MACHADO; MURCIA, 2011; MURCIA et al., 2008; ROVER; BORBA; MURCIA, 2009; SILVA et al.,
2015; VIEIRA; ARRUDA; LIMA, 2014).

Motivada pela ampla discussdo, no meio tanto cientifico quanto social, acerca do disclosure
socioambiental praticado pelas empresas, a presente pesquisa parte da seguinte questdo-problema:
qual é o nivel de disclosure socioambiental praticado pelas empresas brasileiras pertencentes aos
setores de alto, médio, baixo e sem impacto ambiental, conforme Lei n.2 10.165/2000? Assim, ob-
jetiva-se investigar o nivel de evidenciacdo socioambiental das empresas listadas na BM&FBovespa
classificadas como potencialmente poluidoras, conforme delineamento proposto pela PNMA.

Tendo em vista a ampla discussdo cientifica ja existente acerca dos niveis de evidencia-
cdo de empresas brasileiras pertencentes a setores tidos como potencialmente poluidores, con-
forme a Lei n.2 10.165/2000, o presente estudo contribui para a literatura em torno da tematica
em pelos menos dois aspectos: (i) pelo nimero consistente de observa¢des anuais de empresas
utilizadas, abrangendo 1.671 observacgdes; e (ii) pela técnica de mensuracdo da divulgacdo socio-
ambiental, realizada por meio de uma analise léxica de contagem de palavras e expressées, ainda
pouco explorada em estudos nacionais sobre a tematica.

2 REFERENCIAL TEORICO E HIPOTESES

2.1. Disclosure socioambiental

A Contabilidade, enquanto ferramenta de gestdo, tem a funcdo de prestar informacdes
Uteis aos mais diversos tipos de stakeholders. Dessa forma, o disclosure socioambiental torna-se
parte desse dominio profissional. De um modo geral, ele pode ser entendido como processo de
comunicacdo das acdes de efeitos sociais e ambientais das organizacdes tanto para determinados
grupos de interesse quanto para a sociedade em geral. Como tal, o disclosure socioambiental desti-
na-se a estender a prestagdo de contas das empresas, indo além do papel tradicional da prestacdo
de contas financeiras aos acionistas. Essa extensdo se baseia no pressuposto de que as empresas
tém amplas responsabilidades sobre o ambiente em que operam, que ultrapassam a simples res-
ponsabilidade financeira (CARDOSO; DE LUCA; ALMEIDA, 2016; RIZK; DIXON; WOODHEAD, 2008).

As recentes tragédias climaticas propagadas nos mais diversos canais de midia, muitas
delas advindas do uso desenfreado e sem comedimento dos recursos naturais por parte das em-
presas, reiteram na sociedade necessidades mais urgentes da divulgacdo de informacGes sobre
acdes de cunho social e ambiental por parte das organiza¢des. Observa-se, na literatura acerca
da tematica, que as primeiras discussdes sobre o assunto datam das décadas de 1970 e, mais
fortemente, de 1980 (BURCHELL et al., 1980; PRESTON, 1981; PRESTON, 1978).

Nesse sentido, torna-se pertinente compreender as motivacdes da evidencia¢do so-
cioambiental. De um modo amplo, o disclosure socioambiental ocorre mais frequentemente de
forma voluntaria (MAPURUNGA; LIMA; HOLANDA, 2015), sendo obrigatério quando exigido por
lei, como é o caso em poucos paises, a exemplo da China, Dinamarca, Malasia e Africa do Sul
(IOANNOU; SERAFEIM, 2014). No Brasil, de forma geral, o disclosure socioambiental é voluntario.
Entretanto, ressalta-se que em alguns setores, em func¢ao principalmente de seu vinculo com o
Estado e, como consequéncia, de terem uma interagdo maior com a sociedade no que diz res-
peito a prestacdo de contas, a divulgagdo socioambiental ocorre de forma compulsdria, como é
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o caso do Setor Elétrico, que, por meio do diploma legal Despacho n.2 3034/2006, da Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), é obrigado a divulgar relatérios anuais discorrendo sobre
suas principais atividades e politicas ambientais (BRAGA; SILVA; SANTOS, 2014).

Diante dos gastos de preparacao e divulgacdo com os quais as empresas necessitam arcar
guando adotam o disclosure socioambiental, questionam-se os motivos que as levam a divulgarem in-
formagGes ambientais e sociais em seus relatdrios de sustentabilidade ou mesmo em relatdrios financei-
ros. Algumas teorias tém sido propostas para explicar essa motivagdo, como a teoria da legitimidade e a
teoria dos stakeholders — as mais frequentemente mencionadas na literatura (TEIXEIRA; RIBEIRO, 2014).

Dos pressupostos da teoria da legitimidade — intrinsicamente ligada a teoria dos contra-
tos —, emana a concepcao de que todas as organizagdes atuantes no mercado, sejam elas com ou
sem fins lucrativos, operam na sociedade por meio de contratos sociais — implicitos ou explicitos.
Sob essa conjectura, a sobrevivéncia e o crescimento das organiza¢Ges estariam baseados (i) na
entrega de alguns dos produtos e servicos desejados pela sociedade em geral e (ii) na distribui-
cdo dos direitos econdmicos e sociais ou de beneficios politicos para a coletividade a partir da
qual deriva o poder das organiza¢des. Dessa maneira, as empresas devem de forma constante
satisfazer os testes individuais de legitimidade advindos da sociedade, de modo que obtenham
aprovacédo dos individuos presentes no meio em que operam (SHOCKER; SETHI, 1973).

Suchman (1995) argumenta ser a legitimidade uma percep¢dao ou mesmo suposicdo ge-
neralizada, por parte da coletividade, de que as a¢des de uma entidade sao desejaveis, adequa-
das ou se enquadram dentro de algum sistema de construcdo social de normas, valores, crencas
e definicbes. Em outras palavras, o status de legitima é conquistado pela organizacdo quando
esta se alinha ao sistema de valores previamente estabelecido pelo meio no qual opera. Tam-
bém utilizada para explicar fen6menos em ciéncias do comportamento, a teoria da legitimidade
comeca a ser empregada na area contdbil, particularmente em pesquisas que buscam explica-
¢Oes para a adogdo de certos mecanismos de evidenciacdo. Dessa forma, é de esperar-se que as
organizagOes fagam uso de suas politicas de divulga¢do de agdes socioambientais como meio de
alcancar, manter ou recuperar sua legitimidade (DIAS FILHO, 2012).

Sob um diferente enfoque, inserida dentro dos conceitos de gestdo organizacional es-
tratégica e ética, a teoria dos stakeholders tem como ideia central a concepgao de que o suces-
so de uma organiza¢ao depende de quao bem ela consegue relacionar-se com seus grupos de
interesse, tais como clientes, funciondrios, fornecedores, comunidades, financiadores e outros
atores que podem afetar a realiza¢do de sua finalidade. Nessa perspectiva, o principal trabalho da
gestdo seria manter o apoio de todos esses grupos, equilibrando e maximizando seus interesses
ao longo do tempo (FREEMAN; PHILLIPS, 2002).

Também discutida em outras disciplinas, como no Direito (LAMPE, 2001) e na Economia
(BARTON; HILL; SUNDARAM, 1989), a teoria dos stakeholders é utilizada como arcabouco tedrico
para explicar as praticas de Responsabilidade Social Corporativa em diversos paises, como, por
exemplo, em Taiwan (HUANG; KUNG, 2010), no Reino Unido (HARTE; OWEN, 1991), na ltalia
(BOESSO; KUMAR, 2007), na China (LIU; ANBUMOZHI, 2009), na Espanha (REVERTE, 2009), na
Australia (TEN, 2007) e na Malasia (TEN, 2004). Sob essa perspectiva, a ideia é que os avangos
dos niveis de conscientizagdo ambiental por parte dos stakeholders criam nas empresas a neces-
sidade de aumentar seu planejamento social corporativo para atender aos interesses de grupos
da sociedade que até pouco tempo poderiam ser considerados como de pouca relevancia, adap-
tando-se, portanto, as novas demandas sociais (TEN, 2007).

Dessa forma, ante as pressdes advindas de stakeholders externos, acredita-se que o dis-
closure socioambiental poderia ndo somente atender aos interesses destes — diminuindo a assi-
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metria de informacdo empresa-mercado —, mas também influenciar percep¢des financeiras por
parte dos investidores (BRAMMER; PAVELIN, 2008). Assim, também se destacam diversos estudos
recentes no Brasil que buscaram justificativas para o disclosure socioambiental com base na teoria
dos stakeholders (BOMFIM; TEIXEIRA; MONTE, 2015; CORREA; GONCALVES; MORAES, 2015; FER-
NANDES, 2013; SANTANA et al., 2015; SOUSA et al., 2014; TANNURIL; VAN BELLEN, 2014).

Diante das discussdes sobre as possiveis causas para a divulga¢do socioambiental por
parte das organizagdes, comente-se ainda o papel do Estado e sua atuacao na promogao do bem
comum, considerando o meio ambiente como um recurso de uso comum das pessoas, além de
atuar na gestdo e defesa dos recursos ambientais por intermédio de diversos atos normativos
legais (CRUZ; MARQUES; FERREIRA, 2009), o que poderia, direta ou indiretamente, repercutir na
motivacdo, ou ndo, das praticas de divulgacdo corporativa.

2.2. A Politica Nacional de Meio Ambiente e suas implicagoes sobre o disclosure

Para a satisfacdao das necessidades e das aspira¢des da coletividade, a sociedade inter-
fere no ambiente, ocasionando alteragGes nas suas condi¢ées e na sua qualidade. Dessa forma,
mediante a complexidade e heterogeneidade dos interesses envolvidos entre todos os agentes
gue acabam por impactar o meio ambiente, a resolugdo dos conflitos ambientais requer uma
condugdo compartida no processo de gestdao ambiental (AGRA FILHO, 2008).

Nessa discussdo, Silva e Quelhas (2006) ensinam que o Estado exerce um papel relevan-
te nas questoes relativas a interferéncia das atividades empresariais no meio ambiente, principal-
mente definindo um arcabouco legal e regulatdrio com o objetivo de prover o desenvolvimento
econoémico preservando a qualidade de vida no ambiente. Surge, nesse contexto, a Lei n.2 6.938
de 1981 — que dispGe sobre a PNMA, trazendo como um de seus objetivos a compatibilizacdo
do desenvolvimento econémico-social mediante a preservagdo dos recursos ambientais —, bem
como a Constituicdo de 1988, a primeira constituicdo brasileira a dedicar um capitulo ao meio
ambiente e a sua protecdo, reconhecida como uma das mais avangadas, segundo alguns estudio-
s0s, em comparag¢do com os textos de outros paises, ao trazer uma visao holistica da protecdo ao
meio ambiente como sistema ecolégico integrado e autébnomo (FONTENELLE, 2004).

A partir da Lei n.2 6.938/81 e da promulgacdo da Constituicdo Federal de 1988, surgi-
ram leis, decretos e resolucdes que objetivaram a utilizagdo racional, a conservacao e a protecao
efetiva dos recursos naturais, podendo-se destacar, conforme sugerem Borges, Rezende e Perei-
ra (2009): (i) a criacdo do Programa Nossa Natureza, por meio do Decreto n.2 96.944 de 1988,
visando desenvolver a educa¢do ambiental e a conscientizacdo publica para a conservacao da
natureza; (ii) a promulgacdo da Lei n.2 7.735 de 1989, constituindo o Instituto Brasileiro do Meio
Ambiente e dos Recursos Naturais Renovaveis (Ibama); (iii) a criacdo do Ministério do Meio Am-
biente, dos Recursos Hidricos e da Amazobnia Legal, por meio da Lei n.2 8.490 de 1992, que, em
1999, via reestruturagdo ministerial do Decreto n.2 2.972, passaria denominar-se Ministério do
Meio Ambiente, constituido até os dias atuais; (iv) e a promulgacdo de importantes leis como,
por exemplo, a Lei de Crimes Ambientais (Lei n.2 9.605/1998) e a Lei n.2 9.984/2000, que cria a
Agéncia Nacional das Aguas (ANA).

Ainda no que diz respeito aos avangos no ordenamento juridico brasileiro quanto a
tematica ambiental, ressalta-se a Lei n.2 10.165 de 2000, que altera a Lei n.2 6.938/1981, insti-
tuindo a Taxa de Controle e Fiscalizagdo Ambiental (TCFA), tributo cujo fato gerador é o exercicio
regular do poder de policia para controle e fiscalizacdo das atividades potencialmente poluidoras
e utilizadoras de recursos naturais. Nessa discussado, ressalta-se que o pagamento da TCFA é ba-
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seado em dois critérios: no grau de poluicdo da atividade e no porte da empresa. No que tange
ao grau de poluigdo, as atividades desenvolvidas pelas empresas sdo classificadas como sendo
de baixo, médio e alto impacto ambiental. Dessa forma, empresas de maior porte e que exergam
atividades de alto impacto terao mais elevadas TCFA.

A literatura ja tem dedicado atencdo a Lei n.2 10.165/2000, especificamente no que se
concerne a classificagdo das atividades das empresas como sendo de alto, médio e baixo impacto
ambiental (CRISCSTOMO,‘ SOUZA; PARENTE, 2012; FERNANDES, 2013; MACHADO; MACHADO;
MURCIA, 2011; MURCIA et al., 2008; ROVER; BORBA; MURCIA, 2009; SILVA et al., 2015; VIEIRA;
ARRUDA; LIMA, 2014). Criséstomo, Souza e Parente (2012), por exemplo, analisaram as praticas
de responsabilidade socioambiental divulgadas no Balango Social de empresas brasileiras no pe-
riodo de 1996 a 2008. Os autores avaliaram de forma comparativa a responsabilidade ambiental
entre os setores considerados como de maior potencial de impacto ambiental, utilizando como
parametro a classificacdo da Lei n.2 10.165/2000, a fim de averiguar se a promulgacdo desse
instrumento legal contribuiu para um nivel mais elevado de responsabilidade ambiental das em-
presas brasileiras. Os resultados obtidos sugerem que as empresas brasileiras apresentaram in-
dicadores de responsabilidade ambiental mais elevados apds o advento da Lei n.2 10.165/2000 e
que as empresas de setores classificados pelo referido instrumento legal como ambientalmente
mais impactantes tém indicadores de responsabilidade ambiental superior as demais.

Na discussdo sobre o mesmo tema, Rover, Borba e Murcia (2009) investigaram as ca-
racteristicas do disclosure voluntario ambiental de empresas brasileiras classificadas como de
alto impacto, segundo a Lei n.2 10.165/2000, tanto nas Demonstra¢des Financeiras Padroniza-
das (DFPs) quanto nos Relatdrios de Sustentabilidade (RS). Utilizando-se de andlise de contelido
para uma amostra de 57 empresas no periodo de 2005 a 2007, os resultados mostraram que as
empresas usaram 6.182 sentengas ambientais, sendo 73% divulgadas nos RS, e 27%, nas DFPs, e
gue a maior parte da evidenciagao foi declarativa, do tipo positiva e com referéncia temporal ndo
especificada. Dessa forma, os autores concluem que a pesquisa corrobora a teoria da divulgagao
voluntdria, uma vez que as empresas divulgaram voluntariamente poucas informagdes negativas
a respeito de suas praticas ambientais.

Diante do exposto em relacdo a PNMA, parece relevante a classificagdo de setores da
economia promovida pela Lei n.2 10.165/2000, ao deixar claro a sociedade e ao mercado como
cada atividade econdmica estd sendo considerada em relacdo ao meio ambiente e quais obriga-
¢Oes as empresas classificadas como potencialmente poluidoras, sejam de baixo, médio ou alto
impacto ambiental, tém para manterem padrdes de qualidade que lhes permitam minimizar os
danos ao meio ambiente (CRISOSTOMO; SOUZA; PARENTE, 2012).

Nesse sentido, a teoria dos stakeholders vai ao encontro do exposto no sentido de que
se poderia esperar niveis maiores de disclosure socioambiental por parte de empresas classifi-
cadas pela Lei n.2 10.165/2000 como de maior impacto ambiental em funcio das pressdes exer-
cidas pelo mercado sobre essas empresas, o que culminaria em uma maior preocupacdo de sua
gestdo a fim de atender a tais exigéncias. Sob o enfoque da teoria dos stakeholders, empresas
com impacto ambiental mais elevado divulgariam mais com o intuito de atender as demandas de
informacdes por parte dos varios stakeholders, os quais estao cada dia mais conscientes e ativos
no que se refere as questées ambientais.

Nessa perspectiva, destaca-se, ainda, o artigo 17-C da Lei n.2 10.165/2000, ao postular
por meio do § 12 que as empresas classificadas pela lei como de alto, médio e baixo impacto am-
biental devem “entregar até o dia 31 de marg¢o de cada ano o relatério das atividades exercidas
no ano anterior, cujo modelo sera definido pelo Ibama, para o fim de colaborar com os procedi-
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mentos de controle e fiscalizagdo”. Essa previsdo legal esta em sintonia com as proposi¢des da
teoria dos stakeholders, uma vez que o stakeholder Governo, representante de toda a sociedade,
tem um papel ativo no sentido do obrigar a divulgacdo de informacgGes sobre agdes da empresa
como forma de dar mais transparéncia a suas acoes. Apesar de tal obrigacdo ser especifica para
um relatério enviado ao agente governamental, é provavel que haja um reflexo positivo na divul-
gacado para os demais stakeholders por parte das empresas classificadas como mais impactantes
no meio ambiente. Portanto, seria plausivel considerar que o volume de informagdes de cunho
ambiental ja divulgado em func¢do deste normativo legal facilitaria a elaboracdo de relatérios de
sustentabilidade ou a insergao dessas informagdes em demonstragdes financeiras.

Nesse contexto, ha uma linha de pesquisa que tem defendido a relacdo positiva entre a
sensibilidade ambiental das atividades da empresa e o nivel de disclosure de carater ambiental,
ou seja, a ideia de que, quanto maior for o potencial de impacto ambiental da empresa, mais
alto tende a ser o nivel de divulgacdo socioambiental (AHMAD SALLET, MOHAMMAD, 2003; COR-
MIER; GORDON, 2001; DEEGAN; GORDON, 1996; FROST; WILMSHURST, 2000; LIU; ANBUMOZH],
2009; SMITH; YAHYA; AMIRUDDIN, 2007). Frost e Wilmshurst (2000), por exemplo, comentam
gue niveis mais elevados de evidenciacdo por parte de setores ambientalmente mais sensiveis
poderiam ser justificados, dentre outros fatores, pelas diferentes percep¢des e expectativas dos
stakeholders sobre esses setores. Os autores exemplificam que empresas de varejo adotarao pro-
cedimentos de politica e gestdo ambiental diferentes dos adotados por empresas de dimensdes
semelhantes na industria quimica. Em outras palavras, o aumento do nivel de danos socioam-
bientais das atividades corporativas eleva, de forma consequente, a minuciosidade das andlises
dos stakeholders. Dessa forma, por estarem visivelmente mais expostas e passiveis de criticas,
julgamentos e até penalidades pecunidrias, a gestdo das empresas desses setores estaria mais
sensivel as pressGes por mais acdo socioambiental e respectiva divulgacdo, até mesmo como
estratégia de legitimacdo de suas agdes, como proposto na hipdtese a seguir.

Hipdtese: o nivel de disclosure socioambiental de setores cujas atividades sdo conside-
radas como de alto impacto ambiental é superior aquele de outros setores.

4. METODOLOGIA

4.1. Amostra

Utilizou-se uma amostra de 351 companhias listadas na BM&FBovespa pertencentes a 16
diferentes segmentos econémicos, conforme classificagdo proposta pelo North American Industry
Classification System (NAICS) e pela Economatica. O periodo de andlise foi 2010 a 2014, compreen-
dendo um total de 1.755 observagGes anuais de 351 empresas. No entanto, devido a metodologia
proposta para quantificacdo do disclosure, conforme sessao 4.2, algumas observacées foram des-
cartadas pelo fato de as demonstragdes financeiras utilizadas para o calculo dos indices apresenta-
rem-se no formato de imagem, inviabilizando a analise Iéxica pela busca de palavras e expressées-
chaves. Além disso, outras observacdes foram expurgadas da andlise pelo fato de os documentos
disponibilizados pelas companhias estarem corrompidos ou por simplesmente a empresa n3do ter
realizado a divulgacdo. Dessa forma, a amostra final é composta por 1.671 observacGes.

A Tabela 1, a seguir, apresenta a distribuicdo das observacdes deste estudo distribuidas
ao longo do periodo de andlise (2010-2014) por segmento econdmico, conforme classificacdo do
NAICS (2017) e da Economatica (2017).

REV. ADM. UFSM, SANTA MARIA, V. 10, ED. ESPECIAL, P. 79-99, 2017
- 85 -



NIVEL DE DISCLOSURE SOCIOAMBIENTAL:
UMA ANALISE COMPARATIVA ENTRE EMPRESAS BRASILEIRAS
DE ACORDO COM O POTENCIAL DE AGRESSAO AO MEIO AMBIENTE

Tabela 1 — Divisdo da amostra por setor econdmico (2010-2014)

SETOR DE ATUACAO 2010 2011 2012 2013 2014 TOTAL %
Construcao 18 17 18 18 20 91 5,4
Transporte 18 17 18 18 21 92 5,5

Negdcios 29 29 32 32 33 155 9,3

Comunicagao e Midia 13 13 12 11 12 61 3,7

Energia Elétrica, Agua e Gés 51 52 53 53 52 261 15,6
Eletrénicos 8 9 8 10 10 45 2,7

Servigos de Finangas 31 34 33 35 35 168 10,1
Alimentos 16 17 16 14 15 78 4,7

Mineragao e Metais 7 6 7 8 8 36 2,2

Mineragdo e Siderurgia 25 27 27 28 29 136 8,1
Industria de Veiculos 11 11 12 12 12 58 3,5
Petrdleo e Gas 5 4 4 4 6 23 1,4
Téxtil 23 23 22 23 24 115 6,9
Comeércio e Varejo 15 16 15 17 17 80 4,8
Madeira e Papel 7 8 8 8 8 39 2,3
Outros 42 46 49 47 49 233 13,9

TOTAL 319 329 334 338 351 1.671 100

Fonte: elaborada pelos autores.

A Tabela 2 retrata a amostra segregando as empresas pelo nivel de impacto ambiental
de suas atividades, conforme a Lei n.2 10.165/2000, e aglutinando as observac¢des como sendo
de baixo impacto, médio impacto, alto impacto e sem impacto, sendo este Ultimo grupo constitu-
ido de empresas pertencentes a segmentos ndo contemplados pela lei em questao.

Tabela 2 - Divisdo da amostra por setor de impacto (2010-2014)
NiVEL DE IMPACTO AMBIENTAL DO

SETOR 2010 2011 2012 2013 2014 TOTAL
Sem Impacto 146 153 156 160 167 782
Baixo Impacto 4 4 4 4 4 20
Médio Impacto 123 127 128 126 128 632
Alto Impacto 46 45 46 48 52 237

TOTAL 319 329 334 338 351 1.671

Fonte: elaborada pelos autores.
4.2. indices de disclosure socioambiental

Para a quantificacdo da evidenciacdo social e ambiental, fez-se a andlise |éxica das De-
monstragoes Financeiras Anuais Completas (DFAC) — relatério contébil de divulgacdo obrigatéria
pelas companhias listadas na BM&FBovespa, conforme Instrugdes n.2 358/02, 480/09 e 481/09
da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), como ja realizado em trabalhos anteriores desenvolvi-
dos no Brasil (OLIVEIRA; COELHO, 2014; PINHEIRO, 2015; ROVER; BORBA; MURCIA, 2009; SOUZA,
SARLO NETO, 2014; TELLES; SALOTE, 2015). Este demonstrativo abrange, entre outros elementos,
o relatdrio da administracdo, as demonstragdes financeiras, o parecer da auditoria e a declaracdo
da diretoria. A escolha das DFAC também se justifica pela padronizacdo quanto a sua divulgacao,
sendo enviados a CVM obrigatoriamente. Por outro lado, os relatérios de sustentabilidade, por
serem de carater voluntario no Brasil, ndo apresentam uma nomenclatura padronizada.
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Realizou-se, assim, uma analise Iéxica dos relatérios de DFAC por meio da busca de pala-
vras e expressdes-chaves relacionadas com a divulgacao ambiental e social seguindo metodologia
amplamente adotada na literatura (GAMERSCHLAG; MOLLER; VERBEETEN, 2011; MARQUEZAN
et al., 2015; Muslu et al., 2015; SUTTIPUN; STANTON, 2012; VILLIERS; ALEXANDER, 2014). Com
fundamentacdo matemadtica e estatistica, a analise |éxica consiste em um processo automatizado
de busca de caracteres, palavras ou expressdes que permite interpretar e fazer uma leitura ade-
quada e dinamica do objeto de investigac¢ao linguistica (FREITAS; JANISSEK, 2000; FREITAS; MOS-
CAROLA, 2002). Esse tipo de procedimento ndo é mais rigoroso do que a analise de contetdo
classica (BARDIN, 1977), permitindo, no entanto, um tratamento mais objetivo do texto analisado
(FREITAS; MOSCAROLA, 2002).

Nesse sentido, a quantificacdo do disclosure por meio da busca de termos especificos
reduz a subjetividade presente em diversos estudos que se utilizam da andlise de conteudo (GA-
MERSCHLAG; MOLLER; VERBEETEN, 2011), uma vez que, nestes estudos, cabe ao pesquisador
o julgamento sobre determinados aspectos do que se busca quantificar, como, por exemplo,
decidir se determinada expressao relativa ao disclosure ambiental deveria ser classificada como
positiva ou negativa. Outro fator considerado é a abrangéncia de maior contingente de relatérios
que se pretende para um trabalho quantitativo.

A selecdo das palavras referentes a divulgacdo ambiental e social foi baseada nas di-
retrizes de divulgacdo do Global Reporting Initiative (GRI) — referentes ao Modelo G4 (2016),
especificamente com relagcdo as categorias Ambiental e Social e seus respectivos indicadores — e
em estudos anteriores que utilizaram metodologia semelhante para quantificagdo do disclosure
socioambiental (GAMERSCHLAG; MOLLER; VERBEETEN, 2011; MARQUEZAN et al., 2015; MUSLU
et al., 2015; SUTTIPUN; STANTON, 2012; VILLIERS; ALEXANDER, 2014).

A Tabela 3, a seguir, sumariza as palavras e expressdes pesquisadas nas DFAC das firmas
relativas a divulgacdo de cunho ambiental e social, exibindo a frequéncia absoluta e relativa de
cada uma e segregando-as entre empresas de setores potencialmente poluentes (contemplados
pela PNMA — Lei n.2 10.165/2000) e n3o potencialmente poluentes. Observa-se que ha expressdes
relativas ao aspecto ambiental com frequéncia mais elevada, como é o caso de: “Floresta”, “Meio
Ambiente” e “Sustentabilidade”. Essas expressGes mais frequentes parecem ser muito genéricas
em contraste com aspectos importantes que sdo muito pouco mencionados, como é o caso de “Au-
ditoria Ambiental” ou “Derramamento”. Em relacdo as expressdes de cunho social, também ha cer-
ta predominancia de palavras com significado mais amplo, como “Cultura”, “Educac¢do”, “Emprego”
e “Treinamento”, o que parece denotar uma relevancia concedida a relagdo com empregados, fato
que nao se confirma devido a baixissima, ou nenhuma referéncia a elementos importantes como
“Incentivo salarial”, “Plano de Cargos e Salarios” ou “Satisfa¢cdo no trabalho”.

Tabela 3 — Numero de palavras ou expressées-chaves encontradas ao longo do periodo (2010-2014)

Empresas de
| Empresas de Setores Po- | Empresas de | Empresas de Se-
Pa fVl'adS e EXP':"‘-‘S' Setores n3o Po- tencialmente Pa avras e(IiExpres- Setores n3o tores Potencial-
sdes de Cunho luentes soes de Poluentes | mente Poluentes
Ambiental Poluentes Cunho Social
N % N % N % N %
AudltontaaIAmblen- 0 0,0 7 0,1 Absenteismo 14 0,2 24 0,2
Biodiversidade 20 15 139 12 Campan{ha(s) de 1 0,0 7 0,0
saude
Conser.vagao Am- 3 0,1 27 0,2 Comunicagdo Interna 39 0,5 44 0,3
biental
Crédito de Carbono 8 0,2 10 0,1 Comunidade(s) 554 7,5 1.822 13,0
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o2 137 | 29 | 156 | 1,3 C°”"e”§3:((se)s) cole- | 2 | o4 38 0,3
Custo Ambiental 0 0,0 0 0,0 Corrupgdo 67 0,9 164 1,2
Dano Ambiental 3 0,1 8 0,1 Creche(s) 67 0,9 344 2,5
Derramamento(s) 0 0,0 21 0,2 Cultura 1.465| 19,7 2.879 20,5
P umentivel | 217 | 85 | a2 | 39 | PRI | w8 | 12 | 22 | s
Ecologia 11 0,2 31 0,3 Direitos humanos 34 0,5 83 0,6
Ecoldgico 16 0,3 60 0,5 Educagdo 1.350 | 18,2 1.649 11,7
Ed“cagat';fmb'e"' 43 | 09 | 365 | 30 Emprego(s) 1405| 18,9 | 3.124 | 223
Efeito Estufa 142 3,0 266 2,2 Fome 370 5,0 672 4,8
Efluente(s) 38 0,8 169 14 Incenﬂ:lczgz)) sala- 0 0,0 0 0,0
Emissdo de Gas 22 0,5 54 0,4 ISO 26000 0 0,0 10 0,1
Emissdo Toxica 0 0,0 0 0,0 Know-how 25 0,3 19 0,1
Energia Eficiente 2 0,0 8 0,1 Lazer 133 1,8 160 1,1
Energia Renovavel 20 0,4 261 2,2 LiberdaFieN(ie asso- 0 0,0 11 0,1
ciagdo
Energia Alternativa 0 0,0 22 0,2 | Oportunidades Iguais 1 0,0 2 0,0
Energia Sustentavel ) 0,0 70 0,6 Plano del (;argos e 11 0,1 19 0,1
Salarios
Fauna 37 0,8 156 1,3 Politica(s) publica(s) 19 0,3 5 0,0
Flora 103 2,1 187 1,5 Projeto(s) Social(is) 122 1,6 264 1,9
Floresta 1.125 | 23,4 | 2.177 18,0 Recrutamento(s) 101 1,4 209 1,5
Gestdo Ambiental 70 1,5 413 3,4 Recursos humanos 571 7,7 686 4,9
Impacto Ambiental 63 14 133 11 Respor;srzkétlgoade do 0 0,0 0 0,0
1SO 14001 38 0,8 239 2,0 Satlsfabg;ﬁgo tra- 0 0,0 0 0,0
Limpo 73 1,5 108 0,9 Saude do cliente 0 0,0 0 0,0
Lixo téxico 0 0,0 0 0,0 Saude ocupacional 54 0,7 130 0,9
Meio Ambiental 0 0,0 4 0,0 | Seguranca do cliente 1 0,0 0 0,0
Meio Ambiente 543 11,3 2.248 18,6 Trabalho forgado 3 0,0 7 0,0
0z6nio 0 0,0 15 0,1 Trabalho infantil 0 0,0 37 0,3
Passivo Ambiental 41 0,9 44 0,4 Treinamento(s) 898 12,1 1.409 10,0
Poluigdo 5 0,1 101 0,8
Reciclagem 126 2,6 261 2,2
Recursos Naturais 122 2,5 377 3,1
Reflorestamento(s) 176 3,7 369 3,1
Residuo(s) 86 1,8 309 2,6
Reutilizagdo 6 0,1 23 0,2
Reutilizar 4 0,1 27 0,2
Risco Ambiental 8 0,2 10 0,1
Socioambiental 292 6,1 458 3,8
Sustentabilidade 1.134 23,6 | 2.206 18,3
Vazamento 13 0,3 74 0,6
TOTAL 4.804 | 100,0 | 12.079 | 100,0 TOTAL 7.419 | 100,0 | 14.040 | 100,0

Fonte: elaborada pelos autores.

A busca e quantificacdo das palavras e expressdes foi realizada com o auxilio do sof-
tware FineCount (Tilti Systems — FineCount: http://www.tilti.com/software-for-translators/fine-
count/), de uso profissional para tabulacdo e estratificagdo de diversos fatores em analises de
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conteudo (caracteres, espacos, palavras, linhas, paginas, repeticGes etc.). Apds esse processo de
busca e quantificacao, procedeu-se, também, a quantificacdo do numero total de palavras, assim
como do nimero de paginas das DFAC divulgadas pelas companhias. Essas informagdes foram
utilizadas como denominadores do nimero de palavras e expressGes encontradas relativas a
divulgacdo social e ambiental, a fim de quantificar o disclosure. Dessa forma, a quantificacao dos
indices consistiu no somatdrio geral de palavras e expressGes-chaves pesquisadas relativizadas
(i) pelo numero de total de palavras e (ii) pelo nimero de paginas das DFAC. Assim, o presente
estudo utiliza seis indices de mensuracao do disclosure ambiental e social, conforme Tabela 4.
Essa divisdo do total de palavras buscadas pelo nimero de pdginas e palavras foi adotada, por
exemplo, por Muslu et al. (2015) nos Estados Uunidos, por Marquezan et al. (2015) e Viana Junior
e Criséstomo (2016) no Brasil e por Gamerschlag, Moéller e Verbeeten (2011) na Alemanha.

Tabela 4 - indices de disclosure ambiental e social

indices Relativizagdo pelo numero de paginas Relativizacao pelo\?rgr:ero total de pala-
. Numero total de palavras Numero total de palavras
. Indice de ambientais pesquisadas ambientais pesquisadas
disclosure am- | IDApag = - — IDAplvre = —
biental (f‘-]umer'n:n de paginas ] (f‘lumem total de palavras ]
do documento do documenta
(f\]lﬁmem total de palavras ] (Nlﬁmem total de palavras jl
indice de dis- _ sociais pesquisadas o socinis pesquisadas
closure social |1D3Pag = (Nlﬁmem de paginas ) IDSplvra = (Nlﬁmem total de palavras )
do documento do documento
Numero total de Nimero total de
indice de dis- palavras ambientais ) (palsnrr'as ambientais )
closure socio- __ \ esocinis pesquisadas _ e sociais pesquisadas
ambiental IDSApag = (f\]ﬁmem de piginas ) [DSAplvra = (f\]ﬁmem total de palavras ]
do documento do documento
Fonte: elaborada pelos autores.

4.3. Procedimentos estatisticos

Foi realizado um detalhado estudo descritivo dos seis indices propostos para a quan-
tificagcdo do disclosure socioambiental, segregando-se as anadlises por setor de impacto (Baixo
Impacto, Médio Impacto, Alto Impacto e Sem Impacto), conforme Lei n.2 10.165/2000. Adicional-
mente, utilizou-se teste de comparacdao de médias dos valores dos indices entre os varios grupos
de empresas de acordo com o grau de impacto ambiental: Analise de Variancia (Anova), Teste
Tukey — Honestly Significant Difference (HSD) — e Teste de Kruskal-Wallis. A utilizagdo de testes
paramétricos e ndo paramétricos prové mais robustez as analises.

Dessa forma, a comparac¢do de média dos indices de disclosure ambiental e social entre
diferentes grupos de empresas permite avaliar se as populagdes (grupos de empresas) sdo, de
fato, distintas e por isso apresentam valores diferentes de indicadores de disclosure, havendo,
assim, algum fator que ocasione ou justifique tal distingdo como hipotetizado. Por outro lado,
pode-se verificar que ndo ha distingdo entre as médias dos indicadores, que sdo, na verdade,
equivalentes, assim como o nivel de disclosure das empresas dos grupos comparados. Para a
realizacdo dos testes, foram utilizados os softwares Statistical Package for Social Science (SPSS),
versdo 21.0, e Data Analysis and Statistical Software (STATA), versdo 14.0.
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5. APRESENTACAO DE RESULTADOS

5.1. Resultados

A Tabela 5 contempla as estatisticas descritivas dos seis indices propostos neste es-
tudo para quantificagdo do disclosure socioambiental, segregando as observag¢des por setor de
impacto ambiental. Dessa maneira, considerando-se primeiramente os indices que se consubs-
tanciaram pela relativizagdo das palavras/expressdes encontradas pelo nimero de paginas das
Demonstragdes Financeiras (IDA_pag, IDS_pag e IDSA_pag), observa-se que a média dos indices
IDA_pag e IDSA_pag no setor de Alto Impacto é superior quando comparada aos demais setores,
alinhando-se a hipdtese levantada neste estudo de que empresas pertencentes a setores mais
altamente impactantes iriam divulgar mais informagdes socioambientais do que as demais. Des-
taca-se, também, ainda com base nos indices relativizados pelo nimero de paginas dos demons-
trativos contdbeis, coeficientes de variacdo maiores para as empresas de setores de Alto Impacto
guando comparados as empresas dos setores de Médio e Baixo Impacto, indicando, assim, uma
heterogeneidade maior do disclosure por parte das empresas mais altamente impactantes.

Tabela 5 - Estatistica descritiva por Setor de Impacto conforme Lei n.2 10.165/2000

Numero de Paginas Numero de Palavras
SEM IMPACTO Ambiental Social Socioambiental Ambiental Social Socioambiental
N 782 782 782 782 782 782
Média 0,0425  0,0490 0,0915 0,0002 0,0003 0,0005
Desvio-padrdo 0,0833  0,0663 0,1129 0,0005 0,0004 0,0007
Coeficiente de 1,9572  1,3528 1,2339 2,0303 1,3808 1,2743
Variagao
Mediana 0,0085 0,0276 0,0536 0,0001 0,0002 0,0003
Minimo 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Maximo 0,6663  0,5692 0,9174 0,0043 0,0034 0,0059
BAIXO IMPACTO Ambiental Social Socioambiental Ambiental Social Socioambiental
N 20 20 20 20 20 20
Média 0,0396  0,0283 0,0679 0,0002 0,0002 0,0004
Desvio-padrdo 0,0308 0,0205 0,0415 0,0002 0,0001 0,0003
Coeficiente de 0,7765  0,7262 0,6112 0,7720 0,7326 0,6122
Variagao
Mediana 0,0461  0,0303 0,0520 0,0003 0,0002 0,0003
Minimo 0,0000 0,0000 0,0128 0,0000 0,0000 0,0001
Maximo 0,0995 0,0543 0,1538 0,0006 0,0003 0,0009
MEDI?.(!_)MPAC' Ambiental Social Socioambiental Ambiental Social Socioambiental
N 632 632 632 632 632 632
Média 0,0692 0,0777 0,1469 0,0004 0,0005 0,0009
Desvio-padrao 0,0933 0,0756 0,1384 0,0006 0,0004 0,0008
Coeficiente de 1,3484 09724 0,9425 1,3844 0,9617 0,9592
Variagao
Mediana 0,0373  0,0534 0,1123 0,0002 0,0003 0,0008
Minimo 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Maximo 0,6023  0,5720 1,0118 0,0037 0,0035 0,0062
ALTO IMPACTO Ambiental Social Socioambiental Ambiental Social Socioambiental
N 237 237 237 237 237 237
Média 0,0857 0,0642 0,1498 0,0005 0,0004 0,0009
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Desvio-padrdo 0,1185 0,0680 0,1556 0,0007 0,0004 0,0010
Coeficiente de 1,3828 1,0591 1,03877 1,3985 1,0842 1,0607
Variacao
Mediana 0,0440 0,0454 0,0995 0,0003 0,0003 0,0006
Minimo 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Maximo 0,5897  0,5454 0,9190 0,0039 0,0034 0,0056
TOTAL Ambiental Social Socioambiental Ambiental Social Socioambiental
N 1.671 1.671 1.671 1.671 1.671 1.671
Média 0,0587 0,0618 0,1204 0,0003 0,0004 0,0007
Desvio-padrao 0,0938 0,0711 0,1321 0,0006 0,0004 0,0008
Coeficiente de 1,5978 1,1514 1,0970 1,6395 1,1590 1,1225
Variagao
Mediana 0,0260 0,0390 0,0772 0,0001 0,0002 0,0004
Minimo 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Maximo 0,6663  0,5720 1,0118 0,0043 0,0035 0,0062

Fonte: elaborada pelos autores.

Alinhado ao exposto, ainda com base na Tabela 5, mas tendo em vista os indices IDA_pl-
vra, IDS_plvra e IDSA_plvra (calculados com base na relativizacdo das palavras/expressées bus-
cadas pelo numero total de palavras das Demonstragdes Financeiras), observa-se em média in-
dices de disclosure superiores por parte das empresas de Alto Impacto quando comparadas as
empresas de Médio e Baixo Impacto. Desse modo, assim como para os indices calculados com
base no nimero de péginas dos documentos, observam-se indicios de niveis de evidenciacao
socioambiental mais elevados por parte de empresas pertencentes a setores de maior impacto
ambiental, conforme a Lei n.2 10.165/2000.

Ainda pelo exposto na Tabela 5, destaque-se o fato de, em todos niveis de impacto ana-
lisados (alto, médio, baixo e sem impacto), terem sido encontradas empresas que ndo usaram ne-
nhuma das 77 palavras ligadas a divulgacdo ambiental e social, sinalizando relutancia por praticas
desse tipo de disclosure, relutancia essa que independe do potencial de poluicdo de suas atividades.

Tais resultados indicam que, de fato, empresas classificadas pela PNMA como potencial-
mente poluidoras apresentam um nivel mais elevado de evidencia¢do de informacgGes socioam-
bientais em suas demonstracdes financeiras quando comparadas as demais empresas, corrobo-
rando as andlises realizadas por alguns estudos nacionais (CRISOSTOMO; SOUZA; PARENTE, 2012;
MARQUEZAN et al., 2015; VIANA JUNIOR; CRISOSTOMO, 2016).

Aprofundando a andlise, realizou-se a comparac¢do de médias por analise de variancia
(Anova) entre as médias dos grupos de empresas pertencentes aos setores de Alto Impacto,
Médio Impacto, Baixo Impacto e Sem Impacto, assim como o teste ndo paramétrico de Kruskal
-Wallis. Os resultados sdo apresentados na Tabela 6.
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Tabela 6 — Andlise de Variancia (Anova) e Teste de Kruskal-Wallis entre os setores de impacto

NlliJ’RnGEIEOASD E IDA_pag IDS_pag IDSA_pag
Kruskal Anova Kruskal Anova Kruskal Anova
Setor Média | Wallis Média | Wallis Média | Wallis
p-value p-value p-value
Sem Impacto | 0,0426 0,0490 0,0915
Baixo Impacto | 0,0396 0,0283 0,0679
Médio Im- | 0,0692 | 0,000 0,000 | o,0777 | 0,000 0,000 | 0,1469 | 0,000 0,000
pacto
Alto Impacto | 0,0857 0,0642 0,1498
TOTCIIi :gLA' IDA_plvra IDS_plvra IDSA_plvra
Kruskal Anova Kruskal Anova Kruskal Anova
Setor Média | Wallis Média | Wallis Média | Wallis
p-value p-value p-value
Sem Impacto | 0,0003 0,0003 0,0005
Baixo Impacto | 0,0002 0,0002 0,0004
Médio Im- 0.0004 0,000 0,000 0,0005 0,000 0,000 | 0,0009 0,000 0,000
pacto !
Alto Impacto | 0,0005 0,0004 0,0010

Notas: Sem Impacto (N=782); Baixo Impacto (N=20); Médio Impacto (N=632); Alto Impacto (N=237).
Fonte: elaborada pelos autores.

Conforme dados exibidos na Tabela 6, pode-se observar que ha diferenca estatistica-
mente significante entre as médias dos quatro grupos de empresas no que concerne ao grau
de impacto ambiental. Nota-se, assim, que as empresas de setores considerados como de alto
impacto ambiental, de fato, tendem a apresentar nivel mais elevado de disclosure ambiental
(IDA_pag e IDA_plvra) e socioambiental (IDSA_pag e IDSA_plvra).

Por sua vez, empresas consideradas como de médio impacto ambiental apresentaram
uma pequena superioridade nos indicadores sociais (IDS_pag e IDS_plvra) em relagcdo as empre-
sas de alto impacto. Outro aspecto que merece atencao é a ténue fronteira entre as empresas
de baixo impacto e as empresas ndo previstas pela Lei n.2 10.165/2000. Na verdade, todos os
indicadores das empresas consideradas como de baixo impacto ambiental foram inferiores aque-
les das empresas nao consideradas como impactantes ambientalmente. O reduzido nimero de
observagdes de empresas de baixo impacto pode, entretanto, influenciar nesse resultado.

Analises mais detalhados de comparacdo entre todos os setores, realizadas por meio do
Teste Tukey HDS, aprofundam essa andlise, como pode ser visto na Tabela 7.

Tabela 7 — Teste de Tukey HSD: comparag¢oes multiplas de médias

NUMERO DE PAGINAS IDA_pag IDS_pag IDSA_pag
(A) (B) (A)-(B) | p-value | (A)-(B) | p-value | (A)-(B) | p-value
Baixo Impacto Sem Impacto | -0,0029 | 0,999 -0,0207 0,557 -0,0236 0,851
Médio Impacto Sem Impacto 0,0266 0,000 0,0287 0,000 0,0554 0,000
Alto Impacto Sem Impacto 0,0431 0,000 0,0152 0,018 0,0583 0,000
Médio Impacto Baixo Impacto 0,0295 0,494 0,0494 0,010 0,0790 0,036
Alto |mpact0 Baixo |mpact0 0,0460 0,141 0,0359 0,121 0,0819 0,033
Alto Impacto Médio Impacto 0,0165 0,089 -0,0135 0,053 0,0029 0,991
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TOTAL PALAVRAS IDA_plvra IDS_plvra IDSA_plvra

(A) (B) (A)-(B) | p-value | (A)-(B) | p-value | (A)-(B) | p-value

Baixo |mpacto Sem |mpacto -0,0000 1,000 -0,0001 0,590 -0,0001 0,881
Médio Impacto Sem Impacto 0,0002 0,000 0,0002 0,000 0,0003 0,000
Alto Impacto Sem Impacto 0,0003 0,000 0,0001 0,011 0,0004 0,000
Médio Impacto Baixo Impacto 0,0002 0,527 0,0003 0,012 0,0005 0,047
Alto |mpact0 Baixo |mpacto 0,0003 0,165 0,0002 0,123 0,0005 0,040
Alto Impacto Médio Impacto 0,0001 0,106 -0,0001 0,087 0,0001 0,981

Fonte: elaborada pelos autores.

Os resultados indicam que, de fato, ndo ha diferenga estatistica entre a média de indicado-
res das empresas de baixo impacto ambiental e aquelas ndo previstas na Lei (Tabela 7). Por outro lado,
verifica-se a superioridade de todos os indicadores entre as empresas consideradas como de médio e
alto impacto ambiental comparativamente aquelas de setores n3o previstos na Lei n.2 10.165/2000.

Este trabalho expande, assim, a perspectiva de estudos anteriores no Brasil ao apresen-
tar resultados para um contingente mais relevante de empresas atuantes em distintos setores da
economia e analisar um periodo temporal mais amplo. Nesse sentido, os achados atuais corrobo-
ram os resultados de Viana Junior e Criséstomo (2016), que encontraram evidéncia semelhante
ao investigarem o nivel de divulgacdo ambiental de 114 empresas classificadas como de alto,
médio e baixo impacto ambiental ao longo dos anos de 2012 a 2014.

Portanto, ao expandir o horizonte amostral — com 1.671 observagdes — e a janela tem-
poral de analise (2010 a 2014), o presente estudo reitera a discussdo de que a classificacdo das
atividades desenvolvidas pelas organizacées como sendo de alto, médio e baixo impacto, propos-
ta pela PNMA, parece surtir efeito nas organizagbes, no sentido de pressionar estas a adotarem
niveis mais elevados de preocupagao socioambiental com reflexos no grau de divulgacdo das
informacdes. Nesse sentido, parece valido o argumento de que empresas taxadas pela legisla-
¢do como mais altamente impactantes divulgam informes socioambientais mais completos, seja
pela demanda de um coletivo de stakeholders mais exigentes, seja por uma preocupa¢ao mais
elevada com essas questdes, indicando um possivel efeito enforcement, como a literatura tem
sugerido (CRISOSTOMO; SOUZA; PARENTE, 2012, PEDERSEN, 2013).

5.2. Discussao

Algumas correntes tedricas podem explicar o conjunto de resultados que demonstram
gue empresas de setores considerados como desenvolvedores de atividades com mais elevado
potencial de impacto ambiental tendem a adotar mais medidas de prevencao a sinistros ambien-
tais, sendo, assim, mais propensas a apresentar mais alto nivel de disclosure de informacgdes de
cunho socioambiental.

Sob o enfoque da teoria dos stakeholders, o coletivo de stakeholders que interage com
a empresa tende a demandar mais responsabilidade social e ambiental das organizacées com
mais propensao a agredir o meio ambiente em funcdo das consequéncias negativas que sua acao
pode trazer ao meio ambiente e a sociedade. Nesse sentido, empresas com maior potencial de
impacto ao meio ambiente tenderiam a ser mais sensiveis a pressdo de stakeholders, uma vez
que a relacdo empresa-meio ambiente tem cada dia mais visibilidade e que a responsabilidade
ambiental ocupa a “ordem do dia” (FREEMAN; PHILLIPS, 2002). Dessa forma, o mais alto grau
de divulgacdo socioambiental de empresas de maior impacto segundo a legislacdo ambiental
pode ser uma resposta a pressao dos stakeholders, o que, por sua vez, pode somar-se a busca
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por legitimacdo das empresas, que encontram em niveis mais elevados de disclosure uma forma
de melhor transmitir aos stakeholders seu alto grau de preocupac¢do com as questdes socioam-
bientais (DIAS FILHO, 2012; SUCHMAN, 1995), contribuindo, assim, para melhoria de imagem e
reputagdo corporativa.

Por outro lado, mas ndo de forma excludente, o mais alto grau de divulgacao socio-
ambiental pode também ser consequéncia de um eventual efeito regulatério, ou enforcement,
advindo da explicitacao para a sociedade das empresas dos setores da economia com elevado
potencial de agressdao ao meio ambiente, bem como da determinacdo de mais enféatica fiscaliza-
¢do a atuacdo dessas empresas, o que faz com que tenham uma maior preocupac¢do em adotar
sistemas de controle e monitoramento ambiental dotados de modernos mecanismos de pre-
vencgao a sinistros, o que usualmente envolve constante investimento em inovacao tecnoldgica
(GLICKSMAN; MARKED; MONTELEONI, 2017).

Assim, as empresas de setores mais potencialmente agressivos ao meio ambiente sao
obrigadas a enviar o RAPP ao Ibama, o que ja as obriga a elaborar um relatério especifico sobre a
sua relagdo com o meio ambiente. Esses fatores institucionais tendem a contribuir para que a em-
presa elabore e divulgue relatdrios de sustentabilidade mais completos e abrangentes que contem-
plem toda a informac3o relativa a tais sistemas de controle (VIANA JUNIOR; CRISOSTOMO, 2016).

A possibilidade de um efeito regulatdrio no Brasil em fun¢do do aprimoramento da le-
gislacdo que compde a PNMA confirma o efeito regulatdrio quanto as questdes ambientais pro-
posto em distintos mercados, efeito que tem sido percebido em outras pesquisas, ainda que os
resultados ndo sejam conclusivos devido a complexidade da questdo (PEDERSEN, 2013). H3,
também, resultados que apontam um efeito da ideologia politica do governo local como um
fator moderador da intensidade da efetividade da legislagdo ambiental, como no caso sueco
(SJOBERG, 2016). Esse aspecto politico e a questdo local no que concerne a politicas com mais
amplo espectro geografico constituem um potencial estudo futuro.

6 CONCLUSOES

Este trabalho fez uma analise do nivel de disclosure ambiental, social e socioambiental
praticado por empresas brasileiras cujas atividades sdo identificadas como de alto, médio e baixo
impacto ambiental, conforme classificagdo proposta pela PNMA (respaldada na Lei n.2 10.165
de 2000). Por meio de analise léxica das DFAC das firmas, com a contagem de 43 palavras e ex-
pressdes-chaves relacionadas ao disclosure ambiental, e 34 palavras/expressdes pertinentes a
divulgacdo social, os resultados apresentaram fortes indicios de um maior nivel de divulgacdo
de carater ambiental, social e socioambiental por parte das empresas classificadas como de alto
impacto ambiental quando comparado as demais companbhias.

O mais elevado nivel de divulgacdo socioambiental pode dever-se a uma agdo socioambien-
tal mais efetiva, aliada a uma mais alta cobranga por parte dos stakeholders. A esse respeito, cabe
salientar, ainda, que a obrigacdo da elaboracdo e do envio do RAPP ao Ibama por parte das empresas
classificadas pela Lei n.2 10.165/2000 também parece ter efeito sobre os niveis de disclosure socioam-
biental das firmas nas DFAC. Uma vez que sdo obrigadas a elaborarem informacdes para que atendam
aos requisitos do RAPP, é possivel que muitos dos dados ali divulgados facilitem o processo de disclo-
sure socioambiental das empresas nas DFAC. Dessa forma, a Lei n.2 10.165/2000 exerceria um papel
impulsionador sobre as empresas que poderia se refletir em outros meios de divulgacao.

Esses resultados de mais elevado grau de divulgacdo de informacgao socioambiental de
empresas de setores considerados com maior potencial de impacto ambiental encontram am-
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paro no enfoque da teoria dos stakeholders, assim como na proposicdo de um possivel efeito
regulatdrio, ou enforcement. Sob o enfoque da teoria dos stakeholders, preconiza-se que stake-
holders sdo capazes de pressionar a empresa no sentido de ter uma atuagao socioambiental mais
responsdvel. Dessa forma, a empresa procurard demonstrar o mais elevado nivel de preocupacao
socioambiental, elaborando, inclusive, demonstracdes financeiras com mais aspectos voltados a
sustentabilidade, o que pode conferir mais visibilidade positiva e auxiliar a legitimar sua atuacao.
O possivel efeito regulatério também pode explicar este mais elevado grau de divulgacao socio-
ambiental por parte de empresas com maior risco de agressao ao meio ambiente, uma vez que
a legislacdo ambiental brasileira, apesar de ainda incipiente se comparada a legislagdo de paises
desenvolvidos, tem apresentado avangos e criado mecanismos especificos de controle de empre-
sas destes setores mais potencialmente agressivos ao meio ambiente, prevendo determinadas
obrigacGes quanto a fiscalizagdo e divulgacdo de informacao.

Os resultados deste trabalho podem ser vistos como uma contribuicao para a literatura
nacional acerca do disclosure voluntario socioambiental e do entorno legal e institucional. Nesse
sentido, espera-se que o estudo venha a auxiliar na gestdo empresarial sobre a divulgacao de in-
formacdGes de cunho socioambiental. Nesse espectro, vislumbra-se, também, a continuidade des-
te estudo com a replicacdo dos indices aqui propostos em cenarios temporais mais amplos, ou
mesmo utilizando-se grupos amostrais diferentes do aqui discutido. Outra perspectiva de traba-
Iho é a busca de fatores que contribuem para o mais elevado grau de divulgacao socioambiental.
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