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RESUMO

O presente estudo objetivou analisar, considerando os aspectos da teoria da legitimidade, como
o nivel de evidenciacdo ambiental das empresas, participantes de segmentos potencialmente
poluidores, listadas no ICO», comporta-se em relag@o ao nivel de evidencia¢io de empresas nao
listadas no indice. A partir de dados de 41 empresas, a coleta se deu por meio das notas
explicativas, relatérios da administracdo e relatério de sustentabilidade, resultando em 735
mengoes as sentengas ambientais. Para anélise do nivel de evidencia¢do por meio do indice de
evidencia¢do ambiental, foram empregados teste de diferenca de média e regressdo. Constatou-
se diferenca entre as médias de evidenciagdo das empresas participantes e ndo participantes do
ICO3, no entanto os dados da regressdo ndo apontaram relacao significativa entre a participacao
no ICO:; e a evidenciacdo ambiental, indicando que a participacao no ICO; ndo influenciou a
evidenciacdo das empresas analisadas no ano de 2017.
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ABSTRACT

The present study aimed to analyze, considering aspects of the legitimacy theory, such as the
level of environmental disclosure of companies, participants in potentially polluting segments,
listed in the ICO2, behaves in relation to the level of disclosure of companies not listed in the
index. Based on data from 41 companies, the collection took place through explanatory notes,
management reports and a sustainability report, resulting in 735 mentions of environmental
sentences. For analysis of the disclosure level using the environmental index, mean difference
and regression tests were used. A difference was found between the disclosure averages of the
participating and non-participating companies in ICO2, however the regression data did not
indicate a significant relationship between participation in ICO2 and environmental disclosure,
indicating that participation in ICO2 did not influence the disclosure of companies analyzed in
2017.

Keywords: Environmental Disclosure. Carbon Efficient Index. Legitimacy Theory.

1 INTRODUCAO

O exercicio de atividades econdmicas possui estreita vinculacdo com o meio ambiente,
e o uso dos recursos naturais de forma abusiva provoca severos impactos ambientais. Conforme
Rosa et al. (2011), a preocupac@o com o meio ambiente acarretou uma grande movimentagao
social e cientifica, com a finalidade de promover a divulgacdo das informagdes ambientais. Essa
preocupacio, observada mundialmente em torno dos problemas ambientais, tem alertado as
empresas a buscarem por fontes de energias renovaveis, uso consciente de recursos e
tecnologias que auxiliem no desenvolvimento sustentavel.

No Brasil, a Lei n.10.165, de 27 de dezembro de 2000, € o principal instrumento de
classificacdo de atividades consideradas como potencialmente poluidoras e utilizadoras de
recursos naturais (AUGUSTINI et al., 2015). Nos anexos e no texto da referida lei, é possivel
identificar os segmentos empresariais, listados em 20 categorias, formados por atividades
industriais e de servicos. Esta legislacdo também serve como base para o Instituto Brasileiro do
Meio Ambiente e dos Recursos Naturais Renovéveis (IBAMA), principal 6rgao fiscalizador de
danos ambientais.

As organizagdes buscam, segundo a teoria da legitimidade, o estabelecimento de
praticas de apreco social, objetivando a garantia de sua continuidade (GIBAUAT; DIAS
FILHO, 2016). Conforme essa teoria, observa-se uma aderéncia organizacional a reposi¢ao
socioambiental, como uma busca por legitimidade e sobrevivéncia na sociedade. De acordo
com Deegan (2002), as organizacdes existem a medida em que sdo consideradas pela sociedade
como legitimas. Desse modo, € esperado que as empresas assumam coOmpromissos com o meio
ambiente e divulguem essas informacgdes, pois a comunicacdo entre as organizagdes € suas
partes interessadas é uma das melhores formas de garantir a legitimacao.

A participac¢do em indices de cardter ambiental da ‘Brasil, Bolsa, Balcao’ (B3) também
pode impulsionar as empresas a adotarem préticas sustentaveis. Segundo Dias Filho (2007), a
maioria das empresas que compunham o Indice da Bolsa de Valores de Sdo Paulo (IBOVESPA)
inseriram em seus relatérios informacgdes de contetido social e ambiental. O indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE), por exemplo, foi implementado em 2005, objetivando o
estabelecimento de um ambiente de investimento que atendesse as demandas de
desenvolvimento sustentdvel da sociedade, incentivando as corporacdes a adotarem praticas
éticas e responsdveis. J4 o Indice de Carbono Eficiente (ICO,) é composto pelas acdes das
companhias participantes do indice IBrX-50 (indicador do desempenho médio das cotacdes
dos 50 ativos de maior negociabilidade e representatividade do mercado de agdes brasileiro) e
tem como fundamento estimular a ado¢do, por parte das empresas emissoras das acdes mais
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negociadas, o monitoramento e divulgacao de suas emissdes de Gases do Efeito Estufa (GEE)
(BRASIL, BOLSA, BALCAO, 2018).

Esta pesquisa foi construida com os aspectos pontuados no estudo realizado por
Machado (2014), onde € apontado que as empresas empregam a evidenciacdo ambiental como
mecanismo para conduzir sua legitimidade social. No trabalho de Santos, Gomes e Almeida
(2015), no qual se observa associacdo entre a evidenciacdo ambiental e a participagdo em
carteiras de indices com foco em sustentabilidade. E no estudo de Ozio et al. (2018), onde
apontou-se que o disclosure ambiental de empresas pertencentes a segmentos considerados
potencialmente poluidores apresenta um desempenho crescente. Diferenciando-se por reunir a
evidenciacdo ambiental e a teoria da legitimidade para inferir acerca da evidenciacdo das
empresas participantes e nao participantes do ICO; pertencentes a segmentos que apresentam
potencial de poluigdo.

Diante das perspectivas, percebe-se que as empresas buscam se mobilizar a questdes
ambientais para garantir sua legitimidade social e que a participacdo em indices refor¢a o
comprometimento de monitorar e reduzir os impactos ambientais. O presente estudo buscou
responder ao seguinte problema de pesquisa: considerando os aspectos da teoria da
legitimidade, como o nivel de evidenciacdo ambiental das empresas, participantes de segmentos
potencialmente poluidores, listadas no ICO2, comporta-se em relacdo ao nivel de evidenciacao
de empresas ndo listadas no indice?

O presente estudo analisou o nivel de evidenciacdo ambiental das empresas. Tendo
como escopo a formacao do indice de evidenciagdo das empresas consideradas potencialmente
poluidoras participantes e ndo participantes do ICO> e inferir a respeito da legitimacdo das
empresas em relacdo a evidenciagdo ambiental.

Buscou-se, ainda, colaborar com a ampliacdo das discussoes a respeito da evidenciagao
ambiental. A investigacdo cientifica e tedrica contribui para o desenvolvimento da
contabilidade ambiental, trazendo questionamentos acerca das informagdes que sao
evidenciadas, as partes interessadas da organizacdo e a sociedade em geral. Os estudos da
tematica podem levar as empresas a melhorarem a qualidade da informacdo evidenciada e
estimular outras empresas do segmento equivalente a ingressar no indice.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Evidenciacio ambiental

A contabilidade desempenha uma funcdo essencial na evidenciacdo ambiental e, de
acordo com Santiago, Fernandes e Gongalves (2014), € a area responsavel pelo gerenciamento
de informagdes sobre os impactos sociais das atividades corporativas. Segundo os autores, a
divulgacdo social € um meio de comunicac¢ao entre a organizacao e a sociedade, cujos principais
objetivos estdo atrelados a busca pela diminuicdo de incertezas e redugdo da assimetria
informacional.

Para Rosa er al. (2010), a evidenciacdo ambiental € composta por procedimentos
utilizados pela organizacao para disseminar suas agoes, buscando demonstrar o que esta sendo
realizado em consonancia ao meio ambiente e a sociedade. Ainda, segundo os autores, a
evidenciagdo ambiental configura-se como um importante instrumento para o aumento da
comunicacdo organizacional e consequente quebra da disparidade de informacdes.

Segundo as Normas Brasileiras de Contabilidade (NBC), a evidenciagdo de informagdes
ambientais no Brasil ndo apresenta cunho obrigatério. Sdo observadas algumas recomendacdes,
como o Parecer de Orientacdo n.15/87 da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e a
Resolu¢do n.1.003/04 do Conselho Federal de Contabilidade (CFC) que aprovou a Norma
Brasileira de Contabilidade Técnica n.15. Sdo reconhecidas também as diretrizes criadas pela
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Global Reporting Initiative (GRI), cujo propdsito € contribuir e incentivar a elaboragao dos
relatérios de sustentabilidade e incentivar uma abordagem padronizada (SAMPAIO et al.,
2010; ROVER et al., 2012).

A auséncia da obrigatoriedade legal, segundo Pinheiro et al. (2017), ocasiona criticas as
informacdes evidenciadas, principalmente decorrentes da auséncia de padronizacdo e da
confiabilidade que as informagdes transmitem. Said e Omar (2013) afirmam que, mesmo a
evidenciagdo ambiental sendo uma pratica importante e crescente, a qualidade e o tipo de
informagao recolhida nos relatorios ambientais nem sempre sdo satisfatorios, impossibilitando,
para as partes interessadas, avaliar o efetivo desempenho ambiental da organiza¢do. Ainda
segundo Said e Omar (2013), € imprescindivel a persisténcia por parte de grupos, tais como
comunidades ambientais, funciondrios, acionistas, bancos e clientes, na busca para que as
empresas continuem a desenvolver e melhorar seu desempenho e evidenciagdo ambiental.

A reducgdo da assimetria e consequente transparéncia ambiental tem ganhado destaque
no mercado internacional, segundo Rosa et al. (2015), principalmente nas informacdes
relacionadas aos impactos ambientais oriundos da atividade empresarial e seus efeitos sobre o
clima, biodiversidade e saide humana. Clarkson et al. (2013) afirmam que a divulgacdo de
informacdes ambientais, de forma transparente, € capaz de aumentar o valor da empresa. As
divulgagdes que apresentam credibilidade e sdo propicias a transmissdo de informagoes
incrementais aos investidores tém um papel potencial na redu¢do da disparidade de informagdes
sobre o desempenho ambiental (CLARKSON et al., 2013).

Oliveira, Machado e Beuren (2012) afirmam que existe uma tendéncia mundial na
procura, por parte dos investidores, de empresas socialmente responsaveis e sustentdveis, e que
um fruto dessa tendéncia no Brasil foi a criagdo de indices ambientais. Um dos principais
indices de cunho ambiental no Brasil € o ICOz, que foi langado pela BMF&Bovespa em 02 de
dezembro de 2010, e é oriundo de uma iniciativa conjunta entre a B3 ¢ o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES). Esse indicador é composto pelas agdes das
companhias participantes do indice IBrX-50 e visa a adocdo de procedimentos transparentes
relacionados as emissdes de gases do efeito estufa na atmosfera por parte das empresas,
analisando o desempenho eficiente nas emissdes e o total de acdes em circulagdo de cada uma
delas (BRASIL, BOLSA, BALCAO, 2019)

As empresas que exercem atividades consideradas potencialmente poluidoras e
utilizadoras de recursos naturais sdo obrigadas, de acordo com a resolu¢do do IBAMA n.06 de
24 de margo de 2014, a prestarem informagdes ambientais aos 6rgaos da administragio publica,
objetivando colaborar com os procedimentos de controle e fiscalizacdo. As empresas que
apresentam caracteristicas de geragao de impactos ambientais negativos tém sofrido pressoes
por parte da sociedade, clientes e governos para que conduzam suas operagdes de forma
ambientalmente responsdvel visando o desenvolvimento sustentivel (NOSSA, 2002). A
ocorréncia de situagdes indesejdveis pode comprometer a legitimidade das organizacdes,
levando-as a tragarem estratégias para recuperarem a legitimidade perdida (BEUREN; BOFF,
2011).

2.2 Teoria da legitimidade

A teoria da legitimidade tem sido usada por diversos autores na busca de explica¢des do
posicionamento das organizagdes a respeito da divulgacdo de suas informacdes ambientais. O
recorte conceitual da teoria da legitimidade destaca-se do trabalho de Suchman (1995), onde o
autor considera que a legitimidade esta ligada a uma percep¢do ou suposi¢do de que as acdes
desempenhadas por uma organizagao sao propicias dentro de um sistema socialmente aceito.
Deegan (2002) também aponta que a teoria da legitimidade € baseada em percepgdes e afirma
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que as organizagdes tracam estratégias de modo a se manter ou se criar coeréncia entre os
valores sociais das atividades de uma organizacdo e os valores adotados pela sociedade.

Segundo Dias Filho (2007), a teoria da legitimidade é baseada na concepg¢ao de um pacto
estabelecido entre as organizacdes € o ambiente social em que estdo inseridas. Deegan (2002)
indica que ocorre uma ameaga a sobrevivéncia da organiza¢ao quando a sociedade percebe que
houve uma violagcdo do contrato estabelecido. E essa coacdo por parte da sociedade leva as
organizacdes a tracarem estratégias de divulgacdo ambiental, tendo como principal alvo os
mercados financeiros e as partes interessadas, objetivando a reducdo da assimetria
informacional (CORMIER; MAGNAN, 2015).

A defini¢do de legitimidade apresentada por Suchman (1995) incorpora as dimensdes
avaliativa e cognitiva, das quais € possivel identificar trés tipos amplos de legitimidade,
denominados legitimidade pragmatica, moral e cognitiva. Segundo o autor, a legitimidade
pragmatica pode ser compreendida como a¢des de cardter imediatista tomadas pela organizagao
de modo a atingir o seu publico. Esse imediatismo acarreta numa espécie de troca de apoio entre
uma organizagdo e suas partes interessadas, podendo envolver interdependéncias politicas,
econdmicas ou sociais. Segundo Thomas e Lamm (2012), a legitimidade pragmadtica reflete
avaliacdes da capacidade percebida de uma acdo ou atributo organizacional para gerar
beneficios tangiveis para a organizagdo e suas partes interessadas.

A legitimidade moral pode ser percebida como uma avaliagdo normativa da organizac¢ao
e suas atividades, ponderando as acOes desenvolvidas pelas empresas frente a um
comportamento ético (BARAKAT et al., 2016). De tal modo, € possivel compreender que as
organizagdes que usam essa estratégia de legitimidade tendem a se autoavaliarem, observando
se os procedimentos adotados em suas operacdes pertencem a um sistema de valores
socialmente aceitos, destacando suas agdes positivas e os resultados alcancados.

As estratégias de legitimidade cognitiva vao se dirigir a estruturas ja estabelecidas e
tidas pela sociedade como positivas, pautadas em um sistema de normas e valores. Segundo
Farias, Andrade e Gomes (2017), a legitimidade cognitiva pode ser compreendida como o apoio
afirmativo para uma organizac¢do ou uma anuéncia assimilando a empresa como indispensavel.
As organizacdes tendem a buscar parcerias junto a institui¢des na elabora¢do de normas e
procedimentos, almejando mostrar que os valores pactuados pela organizagcdo sdo aceitos no
mercado em que atuam (MACHADO, 2014).

A proposta da legitimidade de Suchman (1995) engloba outros trés aspectos: o ganho
de legitimidade, a manutengdo e o reparo. Segundo o autor, o ganho de legitimidade esta
atrelado a busca por aceitagdo. Quanto a manutencdo da legitimidade, as organiza¢des devem
ficar atentas a erros, anomalias, inovagdes e fatores externos que ameacem o status de
legitimidade, e o reparo da legitimidade geralmente representa uma resposta reativa a uma crise
imprevista. Beuren, Gubiani e Soares (2013) afirmam que as organizacdes buscam reparar e
aumentar seu estado de legitimidade na sociedade quando percebem alguma ameaga. De tal
modo, utilizam-se de estratégias visando atender suas partes interessadas, cujo principal alvo é
serem aceitas, isto é, legitimadas para assegurar a continuidade institucional.

As estratégias de legitimidade propostas por Suchman foram adotadas por pesquisas
recentes, como de Fank e Beuren (2010), Beuren, Gubiani e Soares (2013), Machado e Ott
(2014) e Farias, Andrade e Gomes (2017), buscando analisar as estratégias de legitimidade
presentes nos relatérios patrimoniais publicados pelas empresas. Verificando, entre outros
aspectos se a evidenciacdo € pautada no ganho, manutencao ou recuperacao da legitimidade.
Os estudos apontaram que as empresas buscam obter ganhos de legitimagdo, valendo-se da
forma pragmaética, moral e cognitiva em sua evidenciagdo, objetivando uma aceitacao perante
as suas partes interessadas.
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2.3 Estudos Anteriores

Muitos estudos vém sendo realizados, ao longo dos anos, buscando contribuir com o
desenvolvimento da contabilidade ambiental e social. No Quadro 01 destacam-se algumas
pesquisas que analisaram a relacio entre a evidenciagao das empresas, considerando os aspectos
da teoria da legitimidade.

Quadro 01 - Estudos Anteriores

Autor Objetivo da Pesquisa Achados da Pesquisa
Roveretal. | Um estudo acerca dos fatores que | Constatou-se relacdo positiva entre o disclosure
(2012) determinam a divulgacdo voluntdria | ambiental e o porte das organizacdes e as empresas
ambiental pelas empresas brasileiras | de auditoria. J4 a Teoria da Legitimidade foi atestada
potencialmente poluidoras. em parte e indicava as relagdes com o tamanho e a
rentabilidade.
Ienciu ef al. | Uma anélise das diferencgas de relatérios | Os fatores que explicam a variacdo dos relatérios
(2013) ambientais das empresas romenas | ambientais das empresas estudadas foram o
usando a teoria da legitimidade como | percentual de vendas de exportacio, a categoria BSE
um fundo tedrico. e o tamanho da empresa. Observou-se uma maior
evidenciacdo por parte de empresas maiores, para
responder a pressdo e manter sua legitimidade.
Moreira et Identificacdo dos fatores que impactam | Os fatores que impactam e evidenciacdo de
al. (2014) a divulgacdo voluntdria de informacdes | informagdes socioambientais sdo voltados a
socioambientais na percep¢do dos | cuidados com a imagem da empresa e agdes que
gestores das maiores companhias de | afetem a operacionalidade da organizagao.
energia elétrica do Brasil.
Correa, O estudo objetivou identificar, a luz da | As informagdes relacionadas ao meio ambiente,
Goncgalvese | Teoria da  Legitimidade, quais | mais divulgadas, sdo alusivas a politica ambiental,
Moraes informagdes ambientais estdo sendo | seguidas de informagdes financeiras ambientais.
(2015) evidenciadas pelas empresas em seus
relatdrios.
Gibaut e Objetivou verificar a relagdo entre o | Os resultados indicaram uma relagdo significativa
Dias Filho disclosure de enfrentamento  as | entre tamanho e disclosure, mas nao entre setor e
(2016) mudancas climdticas e as varidveis | disclosure, concluindo-se que o porte da organizagdo
tamanho e setor das empresas listadas | apresenta relacdo positiva com o nivel de
na BM&FBOVESPA. evidenciacdo ambiental.
Correa e Analisou, a luz da Teoria da | Os estudos relacionados ao tema no Brasil sdo
Neumann Legitimidade, resultados dos artigos | iniciantes e demandam por embasamentos tedricos
(2017) publicados, nos anos de 2004 a 2014, a | que expliquem as motivacdes do disclosure
respeito do disclosure socioambiental | socioambiental. Constatou-se que as empresas estao
evidenciado nas Demonstragdes | em busca de sua legitimagdo, apresentando
Financeiras Padronizadas de empresas | informacdes mais declarativas, positivas e menos
brasileiras. especificas, associando-se a teoria da legitimidade.
Yaya et al. O Estudo examinou o efeito da nova | Constatou-se que os aumentos significativos na
(2018) politica de divulgagcdo obrigatéria, o | evidenciacio ocorreram de forma mais relevante nas
Regulamento do Governo no 47/2012, | empresas com emissdes moderadas ou baixas de
sobre as praticas de divulgacdo | carbono. Este estudo se apoia na teoria da
ambiental da Indonésia. legitimidade descrita por Schumann (1995), na qual,
para ganhar legitimidade, o papel do publico social
na dindmica da legitimidade deve ser abordado.
Kouloukoui | Investigou-se a extensdo e o conteudo | Observou-se que as empresas brasileiras tendem a
etal. (2019) | da divulgacdo de informagdes sobre | divulgar informacdes sobre os riscos climdticos. O
riscos climdticos, nos relatérios de | nivel desse tipo de divulga¢do ainda permanece
sustentabilidade das empresas listadas | relativamente baixo. As divulgacdes de riscos
na Bolsa de Valores brasileira | climdticos corporativos apresentaram relacdes
(BM&FBovespa). significativas e positivas com o tamanho da empresa,
desempenho financeiro e origem.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Os estudos de Rover et al. (2012), Ienciu et al. (2013), Moreira, et al. (2014) e Gibaut e
Dias Filho (2016) foram voltados a identificacdo de fatores que influenciam a evidenciagdo
ambiental. Observou-se relacdo entre o disclosure ambiental com o tamanho da empresa e a
rentabilidade, constatando-se que isso pode estar relacionado com a teoria da legitimidade, pois
a evidenciacdo elevada por parte das organizacdes € voltada para responder a pressao,
preocupacdo com a imagem e se manter legitima.

As pesquisas de Correa, Gongalves e Moraes (2015), Correa e Neumann (2017) e Yara
et al. (2018) analisaram as informacdes ambientais divulgadas pelas empresas. Os resultados
indicaram que as informacgdes ambientais mais evidenciadas sao alusivas a politica ambiental,
e informagdes financeiras ambientais. Apresentando caracteristicas mais declarativas, positivas
e menos especificas. Kouloukoui et al. (2019) apontaram em sua pesquisa uma tendéncia das
empresas brasileiras em divulgar informacdes sobre os riscos climéticos, no entanto afirmam
que o nivel desse tipo de divulgacdo ainda permanece relativamente baixo.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

z

O objetivo do presente estudo € analisar, considerando os aspectos da teoria da
legitimidade, como o nivel de evidenciacdo ambiental das empresas, participantes de segmentos
potencialmente poluidores, listadas no ICO;, comporta-se em relacdo ao nivel de evidenciagcdo
de empresas nao listadas no indice. Esta pesquisa é caracterizada como descritiva, com uma
abordagem qualitativa e quantitativa do problema. Quanto aos procedimentos técnicos, a
pesquisa se configura como uma andlise documental através de dados secundarios, oriundos
dos Demonstrativos Contdbeis, Notas Explicativas (NE), Relatérios da Administragdo (RA) e
Relatério de Sustentabilidade (RS), publicados pelas empresas. Com o recorte temporal do ano
de 2017, estabelecido devido a auséncia dos relatorios referentes ao ano de 2018 no periodo da
coleta de dados.

O estudo foi realizado com empresas listadas na B3 e a amostra foi definida com base
nas empresas participantes de segmentos considerados potencialmente poluidores, sendo
composta por 30 empresas ndo participantes do ICO; e 11 empresas participantes, conforme
Quadro 02. O primeiro passo para a definicdo da amostra foi identificar as empresas que
participaram do ICO; em 2017. No segundo passo, analisou-se quais empresas praticavam
atividades consideradas potencialmente poluidoras e a respectiva categoria de acordo com a Lei
n. 10.165/2000, sendo estabelecido que, para cada categoria de empresa participante do ICO»,
deveria haver, a0 menos, uma empresa nao participante. As empresas que nao apresentaram o
relatério de sustentabilidade do ano de 2017 foram descartadas da amostra.

Quadro 02 - Composi¢do da Amostra

N° de Empresas N° de Empresas
Participantes do IC0: | nao participantes

Servicos de Utilidade - Energia Elétrica 1 22

Segmento na Lei n. 10.165 de 27 de dezembro de 2000.

Indistria de Papel e Celulose

Industria de Produtos Alimentares e Bebidas

Industria Quimica

2
3
3
Transporte, Dep6sitos e Comércio de Cargas Perigosas 2

Total 1
Fonte: Dados da pesquisa.

—

30

Na investigacdo do nivel de informagdes ambientais, optou-se pela técnica de andlise de
contetido e de frequéncia. O instrumento de coleta, para estudar o disclosure, € composto por
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36 sentengas ambientais, divididas em oito categorias ambientais, conforme proposto no estudo
de Rover et al. (2008) e por Gubiani, Santos e Beuren (2012). A andlise de disclosure, através
do instrumento de coleta, foi realizada utilizando uma varidvel dummy, que assume valor 1,
caso a caracteristica ocorra, e 0, caso contrario, indicando presenca ou auséncia de informacdes
ambientais.

Para analisar o indice de evidenciagdo ambiental, foram empregados procedimentos
estatisticos, como teste de diferenca de média e regressdo. O teste de média permite a
comparacdo entre médias de duas ou mais populacdes e a regressao tem por objetivo bdsico
analisar como se comportam as relacdes entre um conjunto de varidveis explicativas, métricas
ou dummies e uma varidvel dependente métrica (FAVERO; BELFIORE, 2017). Os
procedimentos usados buscam verificar a relacdo existente entre a evidenciagdo ambiental e a
participacdo no ICO». Foram utilizados como ferramentas de andlise de dados, planilhas do
Excel e o Software SPSS.

Os aspectos da teoria da legitimidade foram analisados considerando o instrumento de
coleta elaborado por Machado (2014), cujo modelo € composto por trés categorias: ganho,
manutengdo e reparo da legitimidade. As sentencas observadas foram codificadas em O e 1,
buscando verificar qual a principal categoria que as informagdes evidenciadas sdo associadas,
sendo analisadas de forma qualitativa.

Conforme supracitado, a evidenciacdo ambiental no Brasil ndo € obrigatdria, portanto,
as informacdes analisadas no estudo possuem carater voluntario. As demonstracdes foram
colhidas nos websites das empresas e da B3 pela acessibilidade.

Para realizar inferéncias estatisticas, foram coletadas algumas varidveis, além do indice
de evidenciagdo, a fim de uséd-las como varidveis de controle. Foram consideradas as varidveis:
nivel de evidenciacdo, participacdo no ICO», potencial de poluicdo, nivel de governanga,
logaritmo natural do ativo, Retorno sobre o Patrimonio Liquido (ROE) e liquidez corrente,
conforme Quadro 03.

Quadro 03 - Varidveis da pesquisa

Variavel Sigla Informacio
Evidenciacdo Ambiental Evi_Amb Indice de evidenciagdo.
Participacdo no ICO; Part_ICO, Dummy - participa 1, ndo participa 0.
Potencial de Poluicao Pot_Pol Dummy - médio 0, alto 1.
Nivel de Governanca Gov Dummy - participa 1, ndo participa 0.
Tamanho Log_Ati Proxy utilizada correspondente ao ativo total.
Rentabilidade ROE Lucro liquido dividido pelo patriménio liquido.
Liquidez Corrente Lig_Cor Razdo entre o ativo e o passivo circulante.

Fonte: Dados da pesquisa.

Para a varidvel dependente ou explicativa foi considerado o indice de evidenciacdo,
obtido através do somatdrio das subcategorias ambientais, presentes nos instrumentos de
coletas de cada empresa, dividido pelo nimero esperado, formando um indice de evidenciagao.
Para a participacdo no ICO> foi atribuido 1 para empresas participantes e 0 para empresas nao
participantes. Para o potencial de polui¢do, estabelecido de acordo com a Lei n. 10.165/2000,
foi considerado 1 para empresas com alto potencial de poluicdo e 0 para empresas com médio
potencial de polui¢do.

Revista de Contabilidade da UFBA, Salvador-Bahia, v. 14, n. 2, p. 33-50, mai./ago. 2020 | 40 |



Andlise do disclosure ambiental das empresas listadas no indice carbono eficiente (ICOz):
participantes potencialmente poluidores

A varidvel nivel de governanga foi utilizada em virtude de algumas empresas da amostra
pertencerem a um nivel de governanca e outras ndo, sendo considerado 1 para empresas
inseridas e O para empresas ndo observadas em um nivel de governanca. Segundo Vilhena e
Camargos (2015), a criacdo dos niveis de governanga tem como objetivos, entre outros, 0O
aumento da transparéncia e do fluxo de informagdes entre investidores e gestores, acarretando
uma redu¢do na assimetria de informacgdes. A relacdo entre nivel de governanca e
sustentabilidade foi analisada por Kuronuma, Barciella e Silva (2019), comparando as empresas
com praticas de sustentabilidade e governanga corporativa com o mercado, evidenciando as
potenciais divergéncias em relagdo ao risco e retorno das agdes.

A varidvel tamanho da empresa foi obtida através de uma proxy, considerando o
logaritmo natural do ativo total (ALVES; ARAUJO; SANTOS, 2019). Estudos que analisaram
a associacao entre o tamanho da empresa e a evidenciacdo (BRAGA; OLIVEIRA; SALOTTI,
2009, ROVER et al., 2012; BOMFIM; TEIXEIRA; MONTE, 2015) apontaram em seus
resultados uma indicacdo de que empresas maiores sdo mais propensas a divulgar informacdes
econdmicas e socioambientais.

Quanto a varidvel rentabilidade, adotou-se 0 ROE como proxy para medir o retorno
sobre o patrimonio liquido (GOMES et al., 2015). A variavel Liquidez Corrente representa a
situacdo financeira da empresa em um dado momento frente a suas obrigacdes de curto prazo.
Ambas varidveis estdo relacionadas a performance da empresa (PINHEIRO et al., 2017) e em
conjunto com as demais foram escolhidas para aumentar a robustez dos resultados analisados.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

As evidéncias obtidas com a coleta demonstraram que, conforme Tabela 01, dentre os
relatdrios analisados, o que evidenciou o maior nimero de informacdes ambientais foi o RS,
com 480 mengdes as sentencas ambientais, em seguida o RA com 186, e as NE que
apresentaram 69 mengdes. No total foram observadas 735 citacdes as sentengas do instrumento
de coleta. Em termos percentuais corresponde a 9,39% para as NE, 25,30% para o RA e 65,31%
para o RS.

Tabela 01 - Percentual de Evidenciacdo dos Demonstrativos Analisados

Demonstrativos N° de sentencas | Percentual em relacio ao total de sentencas
Notas Explicativas 69 9,39%
Relatério da Administragdo 186 25,30%
Relatério de Sustentabilidade 480 65,31%
Total 735 100,00%

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Dentre as categorias do instrumento de coleta, a que apresentou o maior nimero de
citagdes nos relatérios analisados foi “impacto dos produtos e processos”, com um percentual
de 20,14% do valor total. Entre as 36 sentencas, a mais observada foi “qualquer mengdo a
sustentabilidade” com 73 citagdes, a qual estd inserida na categoria “outras informacgdes
ambientais” que apresentou um percentual de 18,37% de alusdes. A Tabela 02 mostra em
numero absolutos as sentencas por categoria ambiental.
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Tabela 02 - Percentual de Evidenciagdo das Categorias Ambientais do Instrumento de Coleta

Empresas Empresas nao Total de
. . . .. . . Percentual de
Categorias Ambientais Participantes | Participantes cada da categoria
do ICO; * do ICO; ** categoria cada catego
Politicas ambientais 35 66 101 13,74%
Sistema de gerenciamento ambiental 28 83 111 15,10%
Impactos dos produtos e processos 59 89 148 20,14%
Energia 17 23 40 5,44%
Informacdes financeiras ambientais 15 65 80 10,88%
Educagao, pesquisa e treinamento 18 36 54 7,35%
Mercado de créditos de carbono 25 41 66 8,98%
Outras informagdes ambientais 38 97 135 18,37%
Total 235 500 735 100%

*N° de empresas 11; ** N° de empresas 30
Fonte: Dados da Pesquisa (2019).

O indice de evidenciagdo foi formado considerando as sentengas evidenciadas em
relacdo ao valor maximo que poderia ser evidenciado por cada empresa. A média de
evidenciacdo entre as 41 empresas analisadas foi em torno de 16,6%. As empresas que
apresentaram o maior indice de evidencia¢do foram CEMIG com 32,41%; A&S e CPFL E. com
28,7% e NATURA e PETROBRAS com 25,93%. Em contrapartida, houve empresas que
apresentaram evidenciacdo abaixo da média. A COSAN apresentou um indice de 2,78%;
OMEGA e TAESA apresentaram 3,70%; a DOMMO apresentou 5,56% de evidenciacgdo;
CEEED 7,41% e EMAE 8,33%.

Os segmentos apresentaram uma média de evidenciacdo uniforme, com destaque para o
da Industria Quimica que apresentou a média de evidenciagdo, entre as empresas, um pouco
mais elevada e o da Industria de Produtos Alimentares que apresentou a média mais baixa entre
os segmentos, conforme ilustrado na Tabela 03.

Tabela 03 — Média em Percentual da Evidenciacdo dos Segmentos Estudados

Segmento na Lei 10.165 de 27 de dezembro de 2000 | Média de Evidenciacio
Inddstria Quimica 18,70%
Industria de Papel e Celulose 18,06%
Transporte, Depdsitos e Comércio de Cargas Perigosas 18,06%
Servicos de Utilidade 15,54%
Industria de Produtos Alimentares 15,19%

Fonte: Dados da Pesquisa (2017)

O objetivo do presente estudo € inferir a respeito da evidenciacdo das empresas
participantes do ICO> em relagdo as empresas nao participantes, buscando analisar se as
empresas participantes apresentam um indice de evidenciacdo maior que o de empresas nao
participantes. Com relacdo a esse aspecto, foi realizado o teste t de Student para comparacgao de
médias entre duas amostras independentes, sendo considerado como hipétese nula a ndo
observancia significativa de diferencas entre as médias, conforme Tabela 04.

Tabela 04 -Teste de Média de Evidenciacgdo

t. 1.714
df. 39
Teste-t para Igualdade de Médias Sig. 0.095
Diferenca média 0.0435
Teste de Levene para igualdade de varidncias Z.' 0.302
Sig. 0.586
Empresas participantes N° 11 Média 0,197818
Empresas ndo participantes N° 30 Média 0,154320

Fonte: Dados da Pesquisa — SPSS (2017).
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A estatistica do teste t apresentou um valor de 1,714 e a probabilidade bilateral associada
foi de 0,095 (Sig. < 0,10), o que leva a rejei¢ao da hipétese nula e permite concluir, a um nivel
de confianca de 90%, que as médias populacionais sdo diferentes. As empresas participantes
do ICO; apresentaram uma média de evidenciacdo de 19,78% e as empresas ndo participantes
evidenciaram uma média de 15,43%. O teste de Levene, usado para demonstrar se as variancias
sdo homogéneas, apresentou um nivel de significancia observado em 0,586 valor superior a
0,05, levando a nao rejeicao da hipétese nula para o teste, concluindo-se que as variancias sao
homogéneas ao nivel de confianga de 95%. Foram realizados testes entre a evidenciagdo e
potencial de poluicao e entre o nivel de governanga, no entanto ndo foram observadas diferengas
significativas entre as médias.

Os estudos realizados por Rover et al. (2012), Pinheiro et al. (2017) e Kouloukoui ef al.
2019) analisaram a evidenciacdo das empresas de forma quantitativa, fazendo o uso de
regressao. De tal modo, foi realizada uma regressao linear, tendo como varidvel dependente o
indice de evidenciagdo, buscando analisar, principalmente, se o fato de pertencer ao ICO>
associa-se a evidenciacdo e pode ser expressa conforme modelo 1:

Yii= Bo+ P1 Part_ICOui + B2 Pot_Poli + 3 Govic + 4 Log_Atii

1
+ Bs Lig_Cori + 6 ROE; + €it )

Nesse modelo, Yi representa a evidenciacdo ambiental, B o intercepto da constante e das
varidveis e € representa o termo de erro.

Tabela 05 - Resultados regressdo Evidenciagdo Ambiental (dependente)

Variavel Coeficiente Erro Padrao Estatistica t Significancia
Part_ICO, ,008 ,033 234 ,816
Pot_Pol ,019 ,027 ,684 ,499
Gov -,029 ,026 -1,118 271
Log_Ati ,018 ,010 1,819 ,078
Liq_Cor -,030 ,013 -2,260 ,030
ROE ,016 011 1,522 ,137
Intercepto -,068 ,161 -,423 ,675
R2 ,350
R? Ajustado 235
Obs. 41
Autocorrelagdo — DW 2,371
Multicolinearidade - VIF 2,109
Normalidade Sig. ,942
Heterocedasticidade Sig. ,825

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Com base nos resultados da regressdao, Tabela 05, ndo foram percebidas relagdes
significativas entre a varidvel Part_ICO> e o nivel de evidenciacdo. Observou-se que a variavel
Lig_Cor foi significativa a um nivel de 95% de confianga e a varidvel Log_Ati, a um nivel de
90%. As demais varidveis ndo contribuiram significativamente com a relacdo. O poder
explicativo das varidveis, medido pelo R?, foi observado em 35%, no entanto, o R? ajustado
apresentou uma explicacao de 23,5%. O sinal negativo da varidvel liquidez apontou que hd uma
relacdo inversa entre a varidvel e a evidenciacdo, permitindo ser observado que empresas da
amostra com menor liquidez apresentaram uma maior evidenciacdo. Na varidvel Log_Ati
observou-se a relacao de que as empresas maiores apresentam um maior nivel de evidenciagao.

O Teste de autocorrelacaio DW (2,371) apresentou-se dentro dos limites inferiores e
superiores estabelecidos para o teste, tornando a evidéncia sobre a presenga ou ndao de
autocorrelacdo como inconclusiva. O valor da estatistica VIF, que analisa a multicolinearidade,
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apresentou valores dentro dos padrdes. Houve aceitacdo das hipdteses nulas, em relagdo a
normalidade e heterocedasticidade, indicando a ndo observancia de problemas no modelo.

Em paralelo a andlise das sentengas evidenciadas pelas empresas, para a formacdo do
indice de evidenciagdo ambiental, foram observados os aspectos da teoria da legitimidade
buscando verificar se estavam relacionados com a inten¢do de ganhar, manter ou recuperar a
legitimidade. Foi constatado que a maioria das sentencas estdo voltadas ao ganho de
legitimidade, relacionadas principalmente a anunciar o produto e imagem da empresa. Outro
aspecto observado s@o as informagdes relacionadas a demonstrar sucesso, buscando sempre
falar sobre programas de reflorestamento e manutencao da biodiversidade. A gestdo ambiental
foi bastante enunciada pelas empresas, o que denota uma institucionalizacdo das agdes
ambientais, também relacionada ao ganho de legitimidade.

A preocupagdo em recuperar legitimidade foi o segundo aspecto mais observado,
principalmente ao que diz respeito a a¢des realizadas com a inten¢do de minimizar os impactos
ambientais causados nas atividades operacionais. Foram abordados aspectos como gestdo de
residuos, que esta relacionado a rendncia em determinados processos, € impactos e reparos aos
danos causados que sdo pertinentes a readequacdo dos processos em busca de minimizar os
impactos.

5 CONSIDERA COES FINAIS

O presente estudo objetivou analisar o nivel de evidenciagdo ambiental das empresas,
participantes de segmentos potencialmente poluidores, listadas no ICO; em relagdo ao nivel de
evidenciacdo de empresas ndo listadas no indice. Para tanto, foi necessdrio identificar entre as
empresas listadas no ICO> no ano de 2017 quais se enquadravam, de acordo com a Lei
n.10.165/2000, como potencialmente poluidoras e divulgaram as NE, RA e RS, o que resultou
em uma amostra com 41 empresas.

Foram consideradas, na andlise, apenas informagdes completas, que apresentassem
clareza no enunciado e com o assunto relacionado diretamente a informag¢ao ambiental. Os
relatorios analisados normalmente contém diversas informacgdes a respeito do funcionamento
da organizac¢do, nao necessariamente ligados ao contexto ambiental. Ao todo foram observadas
735 mencdes as sentencas do instrumento de coleta. O RS foi o relatdrio que apresentou 0 maior
numero de evidenciacdes com 480 mencdes. O segmento com a maior média de evidenciacdo
entre as empresas foi o de Industria Quimica. As pesquisas de Voss et al. (2013), Degenhart et
al. (2016) e Silva et al. (2018) apresentaram outros segmentos. A variacdo entre os segmentos
pode estar relacionada, conforme aponta Silva et al. (2018), a auséncia de padronizacdo e a
adocao de estratégias diferentes entre as organizacoes.

A categoria do instrumento de coleta, com maior nimero de citacdes, foi impacto dos
produtos e processos, composta por itens como desperdicios e residuos, processos de
acondicionamento, reciclagem entre outros. Essa maior evidenciacdo assemelha-se com os
resultados da pesquisa realizada por Degenhart et al. (2015), onde os autores apontam que as
empresas vém fornecendo informacgdes descritivas e quantitativas acerca dos seus residuos,
apresentando metas de redu¢do e métodos de tratamentos.

As informacdes foram analisadas de acordo com o instrumento de coleta, o que permitiu
a formulagdo do indice de evidenciacdo ambiental, principal varidvel do estudo. Os dados
analisados mostraram, através do teste de média, a um nivel de significancia de 90%, que as
empresas participantes do ICO; apresentaram, em 2017, um indice de evidencia¢do maior do
que o de empresas nao participantes. No entanto, os dados da regressao ndo apontaram relacao
significativa entre a participacdo no ICO> e a evidenciacdo ambiental, sendo possivel afirmar
que a participacdo no ICO2 ndo influenciou a evidencia¢do das empresas analisadas no ano de
2017. Considerando os resultados da regressao, a diferenca de média encontrada no teste t de
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Student pode ter sido ocasionada por outros fatores, motivados por uma caracteristica intrinseca
da empresa ou setor que ndo foi captada entre as varidveis usadas no modelo de regressao.

A relacdo significativa entre a varidvel tamanho e a evidenciagao ambiental também foi
observada nos estudos de Rover er al. (2012), Ienciu ef al. (2013), Moreira, et al. (2014) e
Gibaut e Dias Filho (2016), onde se constatou a relagdo de que empresas maiores apresentam
um maior nivel de evidenciacdo. A relacdo entre a varidvel liquidez e o nivel de evidenciacao
apresentou-se de forma inversa, conforme observado no estudo de Peixoto, Santos e Luz (2017),
indicando que empresas menos liquidas apresentam associacdo a um maior nivel de
evidenciagdo de suas informagdes ambientais.

O aspecto da teoria da legitimidade mais pontuado foi a inten¢do de ganho, conforme
observado nos trabalhos de Fank e Beuren (2010) e Machado (2014). De acordo com Cormier
e Magnan (2015), a divulgacdo de informacdes relacionadas ao desenvolvimento sustentdvel e
ao gerenciamento ambiental contribui com as previsdes dos analistas financeiros e influencia a
visdo dos parceiros da organizacdo em relagdo a legitimidade da empresa.

O presente estudo fornece achados acerca da evidenciagdo ambiental entre as empresas
participantes do ICO2, uma vez que estudos anteriores analisam a evidenciacdo
predominantemente entre participantes no ISE. Fatores como o recorte temporal, subjetividade
do pesquisador e a credibilidade dos relatérios sao configurados como limita¢des do estudo.
Pontuam-se como recomendacdes para estudos posteriores a andlise da evolucdo da
evidenciagdo ao longo dos anos, estudo de outras varidveis que contribuam para analisar a
evidenciagdo ambiental e o uso de regressao em painel com efeitos fixos, uma andlise robusta
pode captar melhor essa relagao.
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