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RESUMO

O objetivo do estudo é analisar as caracteristicas de sustentabilidade, de governanca corporativa e de
transparéncia, presentes nos relatérios divulgados pelas empresas listadas na B3. A divulgacdo de
informacdes socioambientais € um elemento estratégico na melhoria da imagem institucional e no
cond&o de alcancar a sustentabilidade, as empresas utilizam mecanismos de governanca corporativa,
assumindo o compromisso de prestar contas de seu desempenho nas areas econémica, ambiental e social.
A amostra investigada foi composta por 136 empresas constantes da secdo de sustentabilidade da bolsa
de valores B3, por meio do relatério relate ou explique, com informagdes referentes ao ano de 2016. Os
resultados revelaram que existe uma propensdo pela divulgacdo de dados socioambientais e de
governanca corporativa. Os itens mais presentes nos relatérios foram: gestdo das praticas ambientais
(132), existéncia de um cédigo de ética ou de conduta (125), compromisso com o desenvolvimento da
comunidade (120), existéncia de uma se¢do separada sobre governanga corporativa no relatorio (118) e
existéncia de praticas anticorrupcéo (100).
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ABSTRACT

The objective of the study is to analyze the characteristics of sustainability, corporate governance and
transparency, present in the reports disclosed by the companies listed in B3. The dissemination of social
and environmental information is a strategic element in improving the institutional image and in order
to achieve sustainability, companies use corporate governance mechanisms, assuming the commitment
to account for their performance in the economic, environmental and social areas. The sample was
composed of 136 companies listed in the sustainability section of the B3 stock exchange, through the
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report describe or explain, with information for the year 2016. The results revealed that there is a
propensity for the disclosure of socio-environmental data and corporate governance. The most relevant
items in the reports were: management of environmental practices (132), existence of a code of ethics
or conduct (125), commitment to community development (120), existence of a separate section on
corporate governance in the report 118) and existence of anticorruption practices (100).

Keywords: Environmental Accounting; Sustainability; Corporate Governance; Transparency.
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1 INTRODUCAO

As mudancas tecnoldgicas e dos ambientes econémicos, apresentam uma crescente
necessidade de compromisso ambiental em todos os mercados e suas dinamicas, de modo a
influenciar positivamente a competitividade empresarial. Contemporaneamente, buscam-se
formas de interagcdo do homem com o meio ambiente de forma sustentavel, mitigando impactos
relevantes sobre a continuidade dos ecossistemas.

Ha evidéncias de uma percepcdo crescente e generalizada na sociedade acerca da
necessidade de preservacgdo dos recursos naturais pois os problemas de cunho ambiental causam
perdas globais irreparaveis, o que acaba motivando o desenvolvimento de leis que estabelecem
punicdes, que impdem normas e que determinam controles, incentivando a protecdo ambiental
e a busca de produtos que reduzam o impacto ambiental (Almeida, Cavalcanti & Mello, 2002).

No ambiente corporativo, a ado¢do de melhores praticas na gestdo dos aspectos
ambientais pode contribuir para a longevidade da prépria instituicdo no mercado nacional e
internacional, na obtencdo de vantagem competitiva perante seus concorrentes e melhoria de
sua imagem (Benites & Polo, 2013). Esta concepcao fica mais latente sob o argumento de que
0 escrutinio de 6rgdos governamentais e de ativistas torna a responsabilidade social corporativa
uma prioridade (Porter & Kramer, 2006).

Nas ultimas décadas, houve um rapido aumento nas pressdes pela prestacdo de contas
no contexto da governanga corporativa. As crises financeiras, os escandalos contabeis e a
suspeita sobre as implicacdes sociais e ambientais dos negdcios levaram a crescente demanda
de transparéncia sobre o comportamento corporativo (Kolk, 2008). Este contexto produziu uma
forte atencdo aos relatorios de sustentabilidade e de auditoria (Owen, Swift, Humphrey &
Bowerman, 2000).

Em decorréncia da importancia atribuida ao tema sustentabilidade e a efetiva
contribuicdo dos mecanismos de governanga corporativa no processo de transparéncia
organizacional, o estudo investiga a condicdo das empresas com operacdes no mercado por
meio da Brasil, Bolsa, Balcdo (B3). Esta relacdo pode ser observada em estudos anteriores,
discutindo a integracdo entre sustentabilidade, governancga corporativa e a importancia do
relatério de sustentabilidade (Kocmanova, Hrebicek & Docekalovd, 2011).

Neste contexto, tem-se a pergunta que orienta a pesquisa: quais sdo as caracteristicas de
sustentabilidade, governanca corporativa e transparéncia, presentes nos relatérios divulgados
pelas empresas listadas na B3? Considerando as finalidades dos relatérios de sustentabilidade,
0 objetivo do estudo € analisar as caracteristicas de sustentabilidade, governanca corporativa e
transparéncia, presentes nos relatorios divulgados pelas empresas listadas na B3.

O estudo justifica-se pela relevancia da analise dos dados socioambientais para a
administracdo das empresas e para potenciais investidores. Os relatorios de sustentabilidade
utilizam metodologias e sistemas para identificar, monitorar e informar impactos ambientais
causados pelas operagOes da empresa, integrando os impactos, as decisdes de compras de
matérias-primas, custeio de produto, formacéo de precos, orcamento de capital e avaliacdo de
desempenho. A partir dessas informagdes, 0os investidores podem monitorar as agdes de
mitigacdo de riscos ambientais, avaliar a probabilidade de a empresa envolver-se em algum
escandalo de cunho ético ou socioambiental e assim melhor direcionar seus investimentos. A
andlise dos relatorios também se torna relevante no processo de comunicacgao entre a empresa
e 0s publicos estratégicos, objetivando construir imagem positiva da empresa pelo
comportamento organizacional e pelas a¢fes desempenhadas (Teoria dos Stakeholders) e
atribuir legitimidade social a partir da divulgacdo das acBes desenvolvidas junto as
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comunidades (Teoria da Legitimidade).

Este estudo permite a ampliacdo da literatura nacional acerca da ligacdo entre
governanga corporativa, sustentabilidade e transparéncia, utilizando os relatérios emitidos
anualmente pelas empresas de capital aberto como veiculo de comunicagdo com seu publico
interessado. Pois, ao desenvolver praticas de sustentabilidade, governanca corporativa e
transparéncia, pode ser criado um vinculo de corresponsabilidade com fornecedores, clientes e
investidores. Comunicar as préaticas de sustentabilidade, governanca e transparéncia que as
empresas adotam é tdo importante quanto sua implementacdo, pois potencializa os vinculos da
empresa com as partes interessadas nos objetivos da empresa.

2 SUSTENTABILIDADE, GOVERNANCA E TRANSPARENCIA
2.1 Sustentabilidade

O conceito de sustentabilidade foi inicialmente utilizado nas disciplinas de Economia
Ambiental e Etica Empresarial, caracterizando-se como um termo interdisciplinar usado em
vérias areas do conhecimento. Os componentes fundamentais para o desenvolvimento
sustentavel sdo o crescimento econémico, a protecdo ao meio ambiente e a igualdade social.
Esses fundamentos, juntamente com a mudancga do paradigma das empresas, que tinham foco
apenas no lucro, deram origem ao conceito triple bottom line (Barbosa, 2007).

O principio do triple bottom line, concebido por Elkington (2001), estabelece que o
sucesso e a salde de empresa devem ser avaliados além de medidas financeiras tradicionais
utilizadas, que sejam também qualificadas por sua ética, responsabilidade social e seu
desempenho ambiental (Norman & Macdonald, 2004). A sustentabilidade corporativa se
destaca por proporcionar uma vantagem competitiva, pois a adesdo das empresas ao tripé da
sustentabilidade, por meio de novos negdcios com tecnologias limpas e sustentaveis, visa 0
equilibrio entres os capitais natural e humano (B3, 2017).

O indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), desenvolvido em 2005 para empresas
listadas na bolsa de valores do Brasil, tem por objetivo criar um ambiente compativel com as
demandas de desenvolvimento sustentavel e estimular a responsabilidade socioambiental das
empresas. Para avaliar o desempenho das empresas listadas na B3 em relacéo aos aspectos de
sustentabilidade, parte-se do conceito do triple botom line, que envolve a avaliagcdo de
elementos ambientais, sociais e econdmico-financeiros de forma integrada (B3, 2017).

O Pacto Global, lancado em julho de 2000 em Nova lorque, visa promover os valores
universais de direitos humanos, relacdes de trabalho, meio ambiente e combate a corrupgéo. As
empresas sdo protagonistas fundamentais no desenvolvimento das nagdes e devem agir com
responsabilidade na sociedade em que estdo inseridas (Organizacdo das Nac¢des Unidas, 2017).
Os principios desse pacto abarcam a protecdo, a melhoria do meio ambiente e o crescimento
econémico, pela adocdo de uma abordagem preventiva, tomando medidas para promover a
responsabilidade ambiental e incentivar o desenvolvimento e disseminacdo de tecnologias
limpas (Nufiez, 2006).

Corréa, Souza, Ribeiro e Ruiz (2013) analisaram o desenvolvimento dos relatérios de
sustentabilidade pela Gtica de sua aplicagdo das empresas listadas no indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) em comparacdo com as demais empresas do Brasil e do mundo. Os
resultados demonstraram a evolucdo na ado¢do do modelo Global Reporting Initiative (GRI)
no mundo e a adesdo crescente das empresas ao relatorio de nivel G3 C para o nivel G3 A.

No Brasil, a adocéo dos relatérios de sustentabilidade vem progredindo na implantacédo
e na evolucdo dos relatérios. Houve aumento no numero de empresas que validam seus
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relatorios por terceiros no pais, possivelmente atrelado ao fato da emergéncia do tema no &mbito
das corporacfes. As empresas vém buscando atestar seus relatorios de sustentabilidade pelo
maior nivel (C+, B+, A+), apresentando credibilidade das informacgdes socioambientais as
partes interessadas (Corréa et al., 2013).

2.2 Governanca Corporativa

Governanca corporativa € o sistema pelo qual as organizacdes podem ser dirigidas,
monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre acionistas, conselho de
administracdo, diretoria, 6rgédos de fiscalizacdo e controle e demais partes interessadas. As boas
praticas de governanca corporativa convertem principios basicos em recomendac6es objetivas,
alinhando interesses com a finalidade de preservar e otimizar o valor econdémico de longo prazo
da organizacao, facilitando seu acesso aos recursos e contribuindo para a qualidade da gestao
da organizacéo, sua longevidade e o bem comum. Os principios da governanga corporativa se
baseiam em transparéncia, equidade, prestacdo de contas e responsabilidade corporativa
(Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa, 2015).

Os temas governanca corporativa, responsabilidade social empresarial e
sustentabilidade estdo intrinsecamente relacionados, pois, as organizacdes enfrentam um
namero crescente de riscos ndo financeiros. A introducdo do conceito de sustentabilidade reflete
em mudancas na cultura da organizacdo, ao modificar politicas e processos. Com o sucesso da
introducdo de responsabilidade social, econbmica e ambiental, a empresa altera sua forma de
atuar, de tomar decisOes e a sua relagdo com o mercado e a sociedade em que atua (Elkington
& Zolliger, 2004).

Kolk (2008) examinou em que medida e de que maneira os relatorios de sustentabilidade
das empresas listadas na Fortune Global 250 se relacionam aos aspectos de governanga
corporativa. Verificou que muitas multinacionais, particularmente na Europa e no Japao,
comecaram a prestar atencdo a supervisdo e estruturacdo de responsabilidades de
sustentabilidade, conformidade, ética e verificacdo externa. Enquanto divulgacGes detalhadas
ainda ndo sdo comuns, algumas praticas mais consistentes podem ser encontradas nos relatérios
de sustentabilidade.

Milani, Righi, Ceretta & Dias (2012) apuraram o reflexo dos investimentos em
empresas com melhores préticas de responsabilidade social empresarial, governanca
corporativa e sustentabilidade. Analisaram particularidades no que se refere ao desempenho em
relacéo aos investimentos nas empresas que representam o mercado. Os resultados mostraram
que os investimentos em empresas com melhores praticas eram uma alternativa com menor
risco e maior rentabilidade aos investidores.

2.3 Relatérios de Sustentabilidade

Os relatorios de sustentabilidade resultam de um processo que visa identificar, mensurar
e prestar contas sobre as a¢BGes das organizagdes com vistas a sustentabilidade (Verissimo,
2010), podendo conter informagdes quantitativas e qualitativas, na medida em que a companhia
melhora sua eficacia e eficiéncia econdémica, ambiental e social no periodo reportado,
integrando esses aspectos em um sistema de gestdo de sustentabilidade (Daub, 2007).

Estes relatérios podem ser produzidos de forma separada, seguindo o formato dos
antigos relatorios ambientais, ou podem ser integrados aos relatorios financeiros, devido a
importancia dos impactos das questbes ambientais e sociais na estabilidade financeira da
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empresa. Pode-se elaborar varios relatorios especificos, cada um deles relacionado com um dos
aspectos da sustentabilidade, com a vantagem de responder mais especificamente aos diferentes
grupos de partes interessadas (Schaltegger, Bennet & Burritt, 2006).

Habek e Wolniak (2015) argumentam que os relatorios de sustentabilidade sdo cada vez
mais reconhecidos como importantes canais para a empresa comunicar seus esfor¢os em prol
da sustentabilidade e conseguir o engajamento dos stakeholders, entretanto variam de acordo
com o que cada pais prioriza e com o fato de serem obrigat6rios ou voluntérios.

Ao divulgar informagfes de sustentabilidade, as organizagdes visam aumentar a
transparéncia, aumentar o valor da marca, a reputacdo e a competitividade, motivar os
funcionarios e apoiar 0s processos corporativos de informacdo e controle (Herzig &
Schaltegger, 2011). Contudo, o teor dos relatérios ird depender do quanto a sociedade na qual
a empresa esta inserida valoriza a sustentabilidade e do quanto a empresa precisa firmar sua
legitimidade perante os stakeholders (Kolk & Perego, 2010).

Costa et al. (2013) examinaram o conteudo da divulgacdo de informacGes acerca das
dimensbes da sustentabilidade empresarial em relatdérios socioambientais em empresas
brasileiras que obtiveram premiacdo referente as suas praticas de responsabilidade
socioambiental. A analise dos contetidos dos relatérios de sustentabilidade das empresas (2007,
2008 e 2009) estabeleceu as sentencas como unidades de analise e contemplou dois campos de
observacado: as dimensOes da sustentabilidade empresarial e os tipos de divulgacdo adotados.
Os resultados apontaram que a dimensao social externa foi a que apresentou maior evidencia¢ao
nos trés periodos analisados, seguida pela dimensdo ambiental em 2007 e 2008. A dimenséo
econdmica apresentou menor expressividade nos dois primeiros anos, mostrando que o relatorio
de sustentabilidade foi utilizado para evidenciar as praticas de responsabilidade socioambiental.

Em razdo da demanda surgida na sociedade para as empresas divulgarem informacdes
sobre a sustentabilidade, a governanca corporativa ganhou escopo na ampliacdo da
transparéncia organizacional, induzindo a incorporagdo de aspectos econémicos, sociais e
ambientais nos relatorios do meio empresarial (Tinoco & Robles, 2006). Os relatérios de
sustentabilidade e a criacdo do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) pela B3 sdo
exemplos da ligagdo entre governancga corporativa e sustentabilidade (Nunes, Teixeira, Nossa
& Galdi, 2010).

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Realizou-se pesquisa descritiva, com analise documental e abordagem quantitativa dos
dados. A amostra é considerada intencional e ndo probabilistica, compreendendo 136
companhias de capital aberto listadas na B3 com relatérios disponiveis para analises.

A base de dados foi extraida do site da B3, na data de 02/08/2017, na secéo institucional,
sustentabilidade nas empresas, relate ou explique, referente aos dados divulgados do exercicio
de 2016. A populacéo da pesquisa considerou as 172 empresas constantes na listagem “relate
ou explique” da B3 no momento da coleta, sendo excluidas 36 empresas devido as
inconsisténcias ou indisponibilidade de elementos necessarios para efetuar a andlise dos
relatorios de sustentabilidade, permanecendo na amostra investigada 136 empresas (79,1%).

Para a coleta de dados foi utilizada uma lista de verificacbes com base no estudo de
Kolk (2008), itens I a VVI11. Adicionalmente, para contemplar as caracteristicas nacionais, foram
analisados indicadores sugeridos pelo Instituto Ethos (2017), IX a XII, conforme Quadro 1.
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Quadro 1 - Indicadores de governanca e socioambientais

I. Existéncia de uma estrutura de sustentabilidade na organizacgéo

I1. Existéncia de um departamento ou unidade de sustentabilidade separada

I11. Existéncia de pessoa ou 6rgdo responsavel pela sustentabilidade

IV. Existéncia de uma secédo separada sobre governanca corporativa no relatorio
V. Governanga corporativa especialmente ligada as questdes de sustentabilidade
VI. Existéncia de um cddigo de ética ou de conduta

VII. Existéncia de mecanismos de reclamacao ligados a sustentabilidade

VIII. Verificacdo externa do relatorio de sustentabilidade

IX. Gestdo dos impactos da empresa na comunidade

X. Compromisso com o desenvolvimento da comunidade

XI. Gestdo das praticas ambientais

XII. Existéncia de praticas anticorrupcao

Fonte: Kolk (2008); Instituto Ethos (2017).

Os dados foram reunidos e agrupados para tabulacdo com a utilizacdo de planilha
eletrbnica Microsoft Excel, para exploracdo e apresentacdo, posteriormente realizaram-se
descrigdes estatisticas com o Software Statistical Package for Social Sciences (SPSS). O foco
do estudo centralizou-se na divulgacéo dos relatorios socioambientais nos moldes do Global
Reporting Initiative (GRI), do International Integrated Reporting Council (IIRC), do
Accountability Assurance Standard (AA1000) e do Pacto Global.

Para analisar os dados coletados na pesquisa, aplicaram-se as técnicas de estatistica
descritiva e o teste ndo paramétrico de Mann-Whitney. Utilizou-se o teste ndo paramétrico em
decorréncia dos dados ndo apresentarem distribuicdo normal, mensurados por meio do teste
Kolmogorov-Smirnov (KS).

O teste de Mann-Whitney é aplicado para testar se duas amostras independentes foram
extraidas de populagdes com medias iguais (Favero, Belfiore, Silva & Chan, 2009). O teste foi
empregado para verificar a existéncia de diferengcas na evidenciacdo individual de doze
indicadores de governanga corporativa e socioambientais, segregando as empresas pelo nivel
de governanca corporativa (NGC) e pela presenca no indice de Sustentabilidade Empresarial
(ISE). Por meio do teste Mann-Whitney foi verificado se havia diferenca no indice geral de
evidenciagcdo por empresas, utilizando como parametros de segregacdo a presenca no NGC, a
presenca no ISE e a mediana do valor do ativo total (tamanho).

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Esta secdo apresenta os dados dos tipos de relatorios de sustentabilidade e dos niveis de
governanca das empresas estudadas. Os indicadores socioambientais divulgados pelas
organizacdes estudadas conforme indicadores apresentados por Kolk (2008) e indicadores
utilizados pelo Instituto Ethos (2017).

A Tabela 1 apresenta os dados referentes aos tipos de relatorios de sustentabilidade
divulgados e o nivel de governanca corporativa das empresas listadas na B3.
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Tabela 1 - Perfil dos relatorios de sustentabilidade e do nivel de governanca corporativa

Relatérios de Sustentabilidade

Empresas  |GRI IIRC AA1000 |Pacto Global Outros Néo divulgou
136 110 23 3 3 11 17

% 65,87% 13,77% 1,80% 1,80% 6,59% 10,18%
Nivel de Governanca Corporativa

Empresas Tradicional Nivel 1 [Nivel 2 Novo Mercado ISE

136 52 17 14 53 29

% 38,23% 12,50% [10,29 38,97% 21,32%

Fonte: Elaborada pelos autores, com dados da pesquisa.

Observa-se na Tabela 1 que dois tercos das empresas possuem preferéncia pela
divulgacdo do relatério proposto pelo Global Reporting Initiative (GRI), representando 65,87%
das empresas investigadas. Na sequéncia, 0 Relato Integrado proposto pelo International
Integrated Reporting Council (IIRC), com 13,77% de frequéncia. A utilizacdo do modelo do
Pacto Global e do Accountability Assurance Standard (AA1000) representa apenas 1,80% das
organizacOes. Ressalta-se que a fungdo do relatério de sustentabilidade é fornecer uma
declaracdo completa e plausivel do desempenho de sustentabilidade da organizacdo com as
contribuigdes positivas e negativas (Global Reporting Iniciative, 2007).

Em relacdo ao nivel de governanca corporativa, a maior frequéncia é de empresas do
Novo Mercado (38,97%). Conforme a B3 (2017), este nivel de governancga corporativa esta
destinado a negociacdo de acbes de empresas que adotam, voluntariamente, préticas de
governanca corporativa adicionais as que sdo exigidas pela legislacdo brasileira. A listagem
implica na adocdo de um conjunto de regras societarias que ampliam os direitos dos acionistas,
além da adogdo de uma politica de divulgacdo de informagBes mais transparente e abrangente.

As empresas listadas no mercado tradicional representam 38,23% da amostra. Em
12,50% das organizagdes constatou-se aderéncia ao Nivel 1, sendo aquelas que devem adotar
praticas que favorecam a transparéncia e o acesso as informagdes pelos investidores. No Nivel
2 de governanga corporativa, encontram-se as empresas que tém o direito de manter agoes
preferenciais (B3, 2017) e séo representadas por 10,29% das instituicbes pesquisadas.

As empresas que auditam ou revisam seus relatérios de forma independente representam
45,58% da amostra, as que ndo divulgaram tal informacgdo somam 20 institui¢bes (14,70%) e
54 organizacoes (39,70%) ndo possuem auditoria externa, conforme dados dos relatorios da B3.
Argumenta-se que, ao considerar 0s aspectos sociais e ambientais, torna-se possivel analisar as
questdes mais amplas, em nivel social, que afetam o funcionamento de uma organizacéo e as
informacdes que sdo importantes para divulgar (Deegan, 2002).

Atendendo ao objetivo central do estudo, a Tabela 2 identifica os indicadores de
governanga corporativa e socioambientais apresentados nos relatérios de sustentabilidade
divulgados pelas empresas investigadas, referente ao ano de 2016.

Tabela 2 - Indicadores de governanca e socioambientais evidenciados nos relatérios de
sustentabilidade

Indicador|N Conformidade|Média [Mediana |DP Minimo [Maximo [25% [|75% Kolk

(2008)
l. 136 (83 0,6103 |1,0000 0,4895 (0,0000 |1,0000 10,0000 |1,0000 0,325
1. 136 |41 0,3015 |0,0000 0,4606 [0,0000 |1,0000 10,0000 |1,0000 |0,288
1. 136 [54 0,3971 |0,0000 0,4911 (0,0000 |1,0000 10,0000 |1,0000 0,300
V. 136 (118 0,8676 |1,0000 0,3401 (0,0000 |1,0000 |1,0000 |1,0000 |0,606
\Y 136 |46 0,3382 10,0000 0,4749 (0,0000 |1,0000 10,0000 |1,0000 0,531
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Indicador|N ConformidadelMédia [Mediana [DP Minimo [Méximo |25% [75% Kolk
(2008)
VI. 136 [125 0,9191 [1,0000  [0,2737 [0,0000 [1,0000 |1,0000 |1,0000 [0,669
VII. 136 [95 0,6985 [1,0000  [0,4606 [0,0000 [1,0000 [0,0000 |1,0000 [0,281
VIII. 136 |48 0,3529 [0,0000  [0,4797 [0,0000 [1,0000 [0,0000 |1,0000 0,300
Notas: I. Existéncia de uma estrutura de sustentabilidade na organizacdo; I1. Existéncia de um
departamento ou unidade de sustentabilidade separada; Ill. Existéncia de pessoa ou 6rgéo

responsavel pela sustentabilidade; IV. Existéncia de uma secdo separada sobre governanga
corporativa no relatério; V. Governanga corporativa especialmente ligada as questfes de
sustentabilidade; VI. Existéncia de um codigo de ética ou de conduta; VII. Existéncia de
mecanismos de reclamacdo ligados a sustentabilidade. VI11. Verificagdo externa do relatério de
sustentabilidade.

Fonte: Elaborada pelos autores, com dados da pesquisa utilizando modelo KOLK (2008).

Verifica-se na Tabela 2, os indicadores de sustentabilidade e de governancga corporativa
com a respectiva frequéncia nos 136 relatdrios analisados. A pesquisa mostra que em nenhum
dos aspectos verificados obteve-se a presenca na totalidade das empresas estudadas, mostrando
gue em algum momento podem existir falhas no sistema de governanca e nos relatérios de
sustentabilidade. Contudo, a exce¢do do item V (Governanca corporativa especialmente ligada
as questbes de sustentabilidade), todos os itens investigados apresentaram niveis de
evidenciacdo em empresas brasileiras superiores ao identificado por Kolk (2008) ao identificar
as empresas da Fortune Global 250.

Referente a existéncia de uma estrutura de sustentabilidade na organizacéao, percebe-se
gue a maioria das empresas (61,03%) apresenta alguma estrutura voltada para as praticas
sustentaveis. Dentre essas estruturas, foram identificadas comissdes, comités e assemelhados,
voltados para os quesitos de responsabilidade socioambiental. No caso do relatério da Ambev,
consta a existéncia de um Comité Externo de Especialistas em Seguranca Hidrica formado por
especialistas em recursos hidricos que focam em ac¢@es de diminui¢do do consumo de agua nas
cervejarias, dentre outras acdes de preservacdo. Uma estratégia empresarial é buscar melhores
resultados sociais por meio de iniciativas de cunho ambiental (B3, 2017).

Quanto a estrutura, foi verificada a existéncia de um departamento ou unidade para
acompanhamento exclusivo das préaticas de sustentabilidade. Os dados mostram que 41
empresas da amostra (30,15%) apresentam tal estrutura. Quando analisada a existéncia de
pessoa ou 6rgdo responsavel pela sustentabilidade, 54 empresas (39,71%) demonstram em seus
relatorios, possuirem esse suporte na sua estrutura interna. O Banco do Nordeste, por exemplo,
conta com a “Diretoria de Desenvolvimento Sustentavel”, enquanto no relatério de
sustentabilidade da Braskem consta a existéncia de um setor de “Supervisdo em
desenvolvimento sustentavel" que colaborou para a elaboracéo do relatério. Nos dois exemplos,
pode-se perceber a criacdo de estruturas de governancas para avaliar as préaticas de
sustentabilidade, como expressdo do quanto a empresa considera importante as questdes
ambientais.

De modo a abordar as questdes relacionadas a governanca corporativa, foi verificado
que em 118 relatorios, equivalente a 86,76% das empresas estudadas, havia uma se¢do separada
em seus relatdrios de sustentabilidade tratando de governanga corporativa. Quanto a existéncia
de estrutura especifica de governanca para administrar diretamente a sustentabilidade,
encontrou-se tal requisito em 46 relatdrios. O resultado corrobora o entendimento de que, no
Brasil, h& um numero cada vez maior de empresas que divulgam publicamente suas a¢Ges
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sociais e ambientais sob a forma de balancos sociais, de relatérios socioambientais ou de
relatérios de sustentabilidade (Azevedo, 2006).

Em alguns relatorios, a exemplo do Banco Amazbnia S.A., existem subse¢des
especificas dentro da se¢do “Governanga Corporativa”, na qual se menciona a responsabilidade
socioambiental. A inclusdo de tais informacGes é decorrente da valorizacdo das partes
interessadas nos objetivos organizacionais em conhecer a forma de atuacdo das organizacdes
em temas sensiveis, que geram preocupacgdo social e reforcam a imagem corporativa pelo
comportamento responsavel.

A ética assume relevancia quando se trata de assuntos relacionados ao comportamento
corporativo. Verificou-se claramente a existéncia de um codigo de ética ou de conduta em 125
relatorios analisados, representando 91,91% da amostra. O resultado indica a predisposicéo das
empresas em definir o comportamento esperado de seus colaboradores e a busca de transmitir
uma boa imagem para suas partes interessadas.

A Braskem, AES Tieté, BRF, Embraer, Lojas Americanas, Natura, Banco do Brasil séo
exemplos de empresas que possuem codigos de ética que, mesmo sob diferentes nomenclaturas,
englobam aspectos bem especificos sobre conduta esperada. Estes codigos tratam do
relacionamento entre os colaboradores no ambiente de trabalho, relacionamento entre clientes
e fornecedores e combate as préaticas de corrupgéo. Estes resultados se coadunam com aqueles
observados por Kolk (2008), referente as empresas europeias e japonesas. Contudo, ha que se
ressaltar que a existéncia de um codigo de ética ndo garante uma boa conduta das empresas,
sendo necessario que 0s principios e normas la declarados permeiem toda a organizacao.

A opinido dos clientes, consumidores e usuarios de servicos exerce influéncia sobre a
imagem corporativa e espera-se que as empresas adotem procedimentos para a comunicagéo
facilitada com seus usuarios. Analisou-se a existéncia de um canal de facil acesso para
reclamac@es quanto as questdes socioambientais, sendo encontrado a indicacdo em 95 relatérios
analisados, representando 69,85% das instituicOes pesquisadas. Nesse ponto, pode-se citar
como exemplo, os canais para denuncias ou reclamacfes sobre conduta ética que estdo
disponiveis ao publico interno e externo no BTG Pactual, por meio de formulario eletronico,
telefone e e-mail. Porém, nesse caso, nao fica claro se a comunicagdo permanece anénima ou
néo.

A verificacdo externa do relatorio de sustentabilidade e da metodologia utilizada para a
elaboracdo transmite credibilidade das informacgdes apresentadas, verificando-se que 48
empresas estudadas submetem seus relatérios as auditorias ou avaliacBes externas.
Diferentemente das auditorias financeiras, mandatdrias em muitos casos, principalmente
empresas de capital aberto, as auditorias em relatérios de sustentabilidade sdo vistas dentro de
um mercado em expansdo que acompanha uma tendéncia rumo ao aumento da transparéncia
das corporacdes (Kolk, 2008).

Entre as empresas que submetem seus relatorios de sustentabilidade para as auditorias
externas estd a empresa AES Sul, que possui um “Relatério de asseguragdo limitada dos
auditores independentes”, fornecido pela KPMG, assegurando que as informagdes de
sustentabilidade estdo de acordo com as Diretrizes para Relato de Sustentabilidade da Global
Reporting Iniciative (GRI). O mesmo ocorre com Bradesco, Banco do Brasil, Natura e
Santander. A verificacdo externa pode ser um fator de melhoria na qualidade dos relatérios de
sustentabilidade, conforme verificado por Habek e Wolniak (2016), que ao estudar empresas
de paises membros da Unido Europeia sobre a qualidade dos relatorios de sustentabilidade,
observaram que quando a emissdo do relatorio era obrigatoria, a qualidade era superior,
considerando as diretrizes do GRI.

Para verificar a existéncia de diferengas na evidenciagéo de indicadores de governanga
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corporativa e socioambientais, sugeridos por Kolk (2008) e descritos no Quadro 1, utilizou-se
o teste de Mann-Whitney, cujos resultados sdo apresentados na Tabela 3.

Tabela 3 - Teste Mann-Whitney utilizando a variavel ISE como agrupamento

Classificages

ISE | 1 Il v Vv Vi VI VIII
2 1 2 1 2 |1 2 |2 2 1 2 1 2 [ 2 |1

N 107 |29 |107 |29 |107 (29 [107 |29 |107 |29 107 |29 |107 |29 |107 |29

Classificaca (65,8 78,6 |67,1 |73,8 |65,6 |79,0 |68,6 68,1 |67,1 |73,6 |68,9 |67,0 68,7 (67,9 |66,7 |75,0

Soma das 703 [227 |717 |214 |702 (229 (734 (197 |718 |213 |737 |194 (734 |196 |714 |217

Estatistica do teste

| I 11 WY, V Vi VII VIl
Mann-Whitney U 1259,00| 1398,00| 1246,50 | 1540,50| 1402,50 | 1507,00| 1534,00| 1363,50
Wilcoxon W 7037,00| 7176,00 | 7024,50| 197550 | 7180,50 | 1942,00| 1969,00 | 7141,50
z -1,840 | -1,026 | -1,912 | -100 -,966 -,501 -117 -1,207
Significancia 0,066 | 0,305 | 0,056 | 0921 | 0,334 | 0,617 | 0,907 | 0,228
Nota: I. Existéncia de uma estrutura de sustentabilidade na organizacéo; Il. Existéncia de um
departamento ou unidade de sustentabilidade separada; Ill. Existéncia de pessoa ou 6rgédo

responsavel pela sustentabilidade; 1V. Existéncia de uma secdo separada sobre governanca
corporativa no relatério; V. Governanca corporativa especialmente ligada as questdes de
sustentabilidade; VI. Existéncia de um codigo de ética ou de conduta; VII. Existéncia de
mecanismos de reclamacdo ligados a sustentabilidade. VII1. Verificacdo externa do relatorio de
sustentabilidade.

Fonte: Elaborada pelos autores, com dados da pesquisa utilizando o modelo de KOLK (2008).

Para efeitos de andlise, as empresas foram segregadas em dois grupos: no grupo 1
constam as 29 empresas que participam do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da B3;
no grupo 2, as demais 107 empresas que ndo possuem tal caracteristica (Tabela 3).

Observa-se que as empresas participantes do ISE apresentaram maior incidéncia de
divulgacéo para os seguintes itens: I, 11, 111, V e VIII. O grupo de empresas que ndo participam
do ISE evidenciaram maior presenca para os itens: 1V, VI e VII.

Os resultados do teste Mann-Whitney (Tabela 3) permitiram aceitar a hipdtese
alternativa (de que as médias sdo diferentes nas empresas ISE e nédo-ISE), indicando que
empresas listadas no ISE apresentam indicadores mais elevados para os itens: (I) existéncia de
uma estrutura de sustentabilidade na organizacdo e (lll) existéncia de pessoa ou 0Orgédo
responsavel pela sustentabilidade. Argumenta-se, entdo, que empresas integrantes do indice de
Sustentabilidade Empresarial da B3 envidam maiores esforcos na busca de um ambiente de
investimento alinhado com os requisitos de desenvolvimento sustentavel contemporaneo, pelo
estabelecimento de uma estrutura de sustentabilidade e de uma pessoa ou 6rgado responsavel.

A existéncia de diferencas na evidenciacdo de indicadores de governanca corporativa e
socioambientais sugeridos por Kolk (2008) e descritos no Quadro 1, utilizando-se o teste de
Mann-Whitney, também foi verificada a partir dos niveis governanga corporativa das empresas,
cujos resultados sao apresentados na Tabela 4.
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Tabela 4 - Teste Mann-Whitney utilizando a variavel NGC como agrupamento
ClassificacGes

NGC

N 2 4 2 4 2 4 2 4 2 4 2 4 2 4 2 4
Classificagdo 49 0,7 76 90 63 98 97 [78 82 5 B8 83 07 [71 98 [15

rsn%rg;s 43S 376 940 516 800 450 866 622 694 066 1250 576 740 676 640 150 (166
Estatistica do teste

I I i IV v VI VII Vil
Mann-Whitney U 1998,00 | 2138,00 | 2072,00 | 2124,00 | 1680,00 | 2170,00 | 2070,00 | 1596,00
Wilcoxon W 3376,00 | 3516,00 | 3450,00 | 5694,00 | 5250,00 | 5740,00 | 5640,00 | 5166,00
z 0,986 |-0259 |-0592 |-0,458 |-2,754 |-0,133 |-0,642 |-3,181
Significancia Assintética | 0,324 0,796 0,554 0,647 0,006 0,894 0,521 0,001

Nota: |. Existéncia de uma estrutura de sustentabilidade na organizagéo; Il. Existéncia de um
departamento ou unidade de sustentabilidade separada; Ill. Existéncia de pessoa ou Orgao
responsavel pela sustentabilidade; V. Existéncia de uma secdo separada sobre governanga
corporativa no relatério; V. Governanca corporativa especialmente ligada as questdes de
sustentabilidade; VI. Existéncia de um cddigo de etica ou de conduta; VII. Existéncia de
mecanismos de reclamacdo ligados a sustentabilidade. VII1. Verifica¢do externa do relatério de
sustentabilidade.

Fonte: Elaborada pelos autores, com dados da pesquisa utilizando modelo KOLK (2008).

Pode-se observar que as empresas listadas em niveis diferenciados de governanca
corporativa apresentaram maior incidéncia de divulgacdo para os seguintes itens I, 11 e 11l. O
grupo de empresas do mercado tradicional apresentaram maior incidéncia de divulgacdo para
os itens 1V, V, VI, VIl e VIII. Os resultados do teste Mann-Whitney (Tabela 4 — Estatistica do
teste), permitiram aceitar a hipotese alternativa (de que as médias sdo diferentes nas empresas
com NGC e do mercado tradicional), indicando que empresas listadas no mercado tradicional
apresentam indicadores mais elevados para os itens (V) governanga corporativa especialmente
ligada as questbes de sustentabilidade e (VIII) verificacdo externa do relatorio de
sustentabilidade.

Assim, os resultados indicam que as empresas nao listadas no Nivel de Governanca
Corporativa (NGC) possuem maior preocupacdo em evidenciar as questdes ligadas a
sustentabilidade e a verificacdo externa do relatorio de sustentabilidade, buscando legitimidade
de suas ac¢des por meio da sustentabilidade, por ndo dedicarem maior atencdo aos aspectos de
governanca corporativa.

Na tabela 5 sdo apresentados os resultados evidenciados pelas empresas pesquisadas
sobre os indicadores de governanga e socioambientais, a partir do modelo ETHOS (2017).
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Tabela 5 - Indicadores de governanca e socioambientais evidenciados nos relatérios de
sustentabilidade

Indicador |N Conformidade |Média |Mediana |DP Minimo |Maximo [25% |75%
IX. 136 |87 0,6397 |1,0000 0,4819 0,0000 (1,0000 0,0000 |1,0000
X. 136 |120 0,8824 |1,0000 0,3234 0,0000 (1,0000 1,0000 |(1,0000
XI. 136 |132 0,9706 |1,0000 0,1696 0,0000 (1,0000 1,0000 |(1,0000
XII. 136 |100 0,7353 |1,0000 0,4428 0,0000 (1,0000 0,0000 |1,0000

Nota: IX. Gestdo dos impactos da empresa na comunidade; X. Compromisso com 0
desenvolvimento da comunidade; XI. Gestdo das praticas ambientais; XII. Existéncia de
praticas anticorrupcao.

Fonte: Elaborada pelos autores, com dados da pesquisa utilizando modelo ETHOS (2017).

Observa-se na Tabela 5 que nenhum aspecto analisado esta presente na totalidade das
empresas investigadas, mostrando a existéncia de certas fragilidades no sistema de governanga
corporativa das empresas, em relacdo a transparéncia e a sustentabilidade.

A andlise quanto ao conteldo da evidenciacdo sobre o relacionamento com a
comunidade e a verificagdo da gestdo de impactos produzidos pelas empresas nas comunidades
foi citada em 87 instituicGes (63,97%), reconhecendo o impacto. A verificacdo quanto as
praticas e compromissos com o desenvolvimento da comunidade s@o encontradas nos relatorios
de 120 empresas, representando 88,24% das organizacdes estudadas.

Especificamente, o relatério da Light evidencia que a empresa realiza uma avaliagdo do
seu impacto nas comunidades, porém, sem explicitar sua dimens&o. E salientado que a empresa
busca ampliar as parcerias com associa¢6es de moradores com a¢des educativas sobre eficiéncia
energética, e que em 2016 investiu R$ 25,8 milhdes nessas agdes.

No que tange a gestdo das praticas ambientais, verifica-se tal evidenciacao nos relatorios
apresentados por 132 empresas, 0 que representa quase a totalidade das empresas estudadas,
sendo que apenas duas empresas ndo efetuam tal evidenciagdo. Nesse sentido, Souza (2002)
adverte que as praticas ambientais das empresas tém assumido um papel integrado as diferentes
funcOes administrativas, de marketing, financas, producéo, qualidade, dentre outros. Levando
a empresa a uma crescente preocupacao com sua politica ambiental.

Nesse sentido, a Braskem relata que investiu R$ 280 milhdes em melhorias para
eficiéncia hidrica e R$ 100 milhdes para melhorar a eficiéncia operacional e energética. As
empresas, em geral, investem mais recursos nas medidas que aumentam a eficiéncia no uso de
recursos pois, além de trazerem resultados ao meio ambiente e diminuirem custos de producéo,
refletem na possibilidade de exploracdo pelo setor de marketing. Estudos anteriores mostram
que a adocgdo de relatérios de sustentabilidade depende muito do grau de consciéncia da
sociedade em que a empresa esta inserida quanto as questdes de sustentabilidade (Kolk; Perego,
2010).

O ultimo quesito investigado refere-se as préaticas anticorrupgdo. Nesse aspecto, as
empresas apresentam uma predisposicao na pratica de politicas e estratégias. Constatou-se que
100 empresas apresentaram praticas anticorrup¢do em seus relatérios de sustentabilidade, o que
representa 73,53% das empresas investigadas. Coté-Freeman e Fagan (2010) observam que a
auséncia de detalhes no relatério de sustentabilidade sobre as praticas de combate a corrupcéo
e 0 respectivo sucesso obtido pelas praticas adotadas, enfraquece a credibilidade deste tipo de
relato, podendo colocar em perigo 0 compromisso da empresa relativamente aos esforgos para
mais atos de responsabilidade social.
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No relatério da Engie Brasil Energia S.A., na se¢do sobre Governanca Corporativa, no
topico sobre “Etica e Integridade” a empresa salienta o Conselho de Administragdo aprovou em
2016 a Politica de Combate a Corrupcdo e Suborno, que se trata de um “documento
compartilhado com empregados, fornecedores e outros grupos de interesse”, em que a empresa
define diretrizes em que repudia praticas corruptivas em qualquer nivel. A postura da empresa
estd em linha com o entendimento de Kolk (2008), de que as empresas devem ir além dos
relatorios e adotar medidas para que todos conhegcam e cumpram as normas e diretrizes
relatadas.

Branco (2011) analisou relatérios de sustentabilidade das empresas com acdes admitidas
a cotacdo na Euronext — Lisboa, concluindo que a informagao oferecida sobre o tema “combate
a corrupgdo” por parte das empresas portuguesas era claramente insuficiente. Embora o
combate a corrupcdo € parte importante da responsabilidade social de qualquer empresa, parecia
continuar a ser uma tematica negligenciada entre as prioridades da responsabilidade
socioambiental.

Leite Filho, Prates e Guimardes (2009) analisaram o nivel de evidenciacdo das
informacdes socioambientais dos relatorios de sustentabilidade no ano de 2007 das empresas
consideradas com nivel de aplicacdo A+ pelo Global Reporting Initiative — Natura, Petrobras,
Bunge, Banco Real, Bradesco e ltal. Os resultados mostraram que essas empresas ndo
atenderam prontamente ao nivel de evidenciacdo proposto pelas diretrizes do GRI. De forma
adicional, constataram que, quantitativamente, os niveis de evidenciagdo eram estatisticamente
diferentes entre as empresas da amostra.

Por sua vez, Azevedo (2006) identificou os indicadores que as empresas
disponibilizaram no Relatério de Sustentabilidade Empresarial do CEBDS, observando a
frequéncia de uso, a disponibilidade de dados quantitativos e qualitativos e os tipos de
informacBes mais divulgadas. Os resultados indicaram que a dimensao social concentrou boa
parte do nimero de indicadores e na dimensdo ambiental os indicadores eram, muitas vezes,
especificos as atividades da empresa, cuja relacéo era diretamente influenciada pela atividade
produtiva que desenvolvia.

A dimensdo econdmica, mesmo sendo a mais tradicional e fazendo parte do tripé de
sustentabilidade, apresentou baixo nimero de indicadores. Possivelmente as empresas
concentram suas informacg6es econdmicas nos relatorios anuais e nas demonstracfes contabeis
tradicionais. Relatorios que destoam deste contexto sdo os do Banco Santander, Petrobras,
Ambev, BRF, Profarma, ISA CTEEP e Cielo, nos quais a evidenciacdo do desempenho
econdmico é apresentada nas primeiras paginas. Os indicadores mais comuns nos relatorios de
sustentabilidade sdo: Ebitda, volume de vendas, receita liquida e lucro liquido. Disso,
depreende-se que as empresas estdo mais preocupadas em mostrar aos investidores que se
preocupam com a sustentabilidade e obtém os lucros previstos.

Por outro lado, a Bunge, a Ecorodovias e a EDP apresentam apenas os indicadores
requisitados pelo GRI, com alguns indicadores econdmicos sem, entretanto, evidencia-los com
uma secdo de facil localizacdo. A Vale e a Duratex, apesar de mencionarem que as medidas de
uso eficiente de recursos impactam positivamente em seu desempenho econdmico-financeiro,
ndo apresentam esses indicadores no relatério de sustentabilidade. A apresentacdo de
informacdes isoladas e sem detalhamento podem comprometer a clareza do relatdrio.

Para verificar se havia diferencas na evidenciacdo de indicadores de governanca
corporativa e socioambientais, sugeridos pelo Instituo Ethos (2017), utilizou-se o teste de
Mann-Whitney, cujos resultados séo apresentados na Tabela 6.
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Tabela 6 - Teste Mann-Whitney utilizando a variavel ISE como agrupamento
Classificaces

IX X Xl Xl

ISE 2 1 2 1 2 1 2 1

N 107 29 107 29 107 29 107 29
Classificacdo média | 70,1 62,5 68,2 69,5 68,6 68,2 64,9 81,8
Soma das médias 7503 1813 7302 2015 7340 1977 6944 2373
Estatistica do teste

1X X Xl Xl

Mann-Whitney U 1378,00 1523,50 1541,50 1165,50
Wilcoxon W 1813,00 7301,50 1976,50 6943,50

Z -1,109 -0,267 -0,182 -2,684
Significancia Assintdtica 0,268 0,790 0,856 0,007

Nota: IX. Gestdo dos impactos da empresa na comunidade; X. Compromisso com o0
desenvolvimento da comunidade; XI. Gestdo das praticas ambientais; XII. Existéncia de
praticas anticorrupcao.

Fonte: Elaborada pelos autores, com dados da pesquisa utilizando o modelo do Instituto Ethos
(2017).

Nesta analise, no grupo 1 estdo 29 empresas que participam do ISE da B3 e no grupo 2
as demais 107 empresas. Pode-se observar que as empresas participantes do ISE apresentaram
maior incidéncia de divulgacdo para os seguintes itens X e XII. O grupo de empresas que ndo
participam do ISE evidenciaram maior presenca para os itens 1X e XI.

Os resultados do teste Mann-Whitney (Tabela 6) permitiram aceitar a hipotese
alternativa (as médias sao diferentes nas empresas ISE e ndo-ISE), indicando que empresas
listadas na carteira tedrica ISE apresentam indicadores mais elevados para o item XI|I.

Entende-se que o ambiente de negdcios é influenciado pelo comportamento do cenéario
politico nacional, em que o pais atravessa uma discussdo sobre a ética e as acbes dos
representantes no poder. Considerando-se o pressuposto da Teoria da Legitimidade de que as
empresas necessitam legitimar seu contrato com a sociedade, pode-se sugerir que a existéncia
de préticas anticorrupcdo é uma tonica preponderante nas empresas listadas no indice de
Sustentabilidade Empresarial, devido a necessidade de evidenciar aos publicos interno e
externo, o posicionamento ético e responsavel.

O posicionamento da empresas pesquisadas atende ao observado por Kolk e Perego
(2010), de que a busca pela realizacao de relatdrios de sustentabilidade esta fortemente ligada
com o ambiente legal em que a empresa atua, sendo que em paises com mecanismos
institucionais mais fracos, as empresas tendem a buscar empresas de auditoria para a elaboragéo
de relatérios.

A existéncia de diferencas na evidenciacdo de indicadores de governanga corporativa e
socioambientais sugeridos pelo Instituo Ethos (2017) e descritos no Quadro 2, utilizando-se o
teste de Mann-Whitney, também foi verificada a partir dos niveis governanga corporativa das
empresas, cujos resultados sdo apresentados na Tabela 7.
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Tabela 7 - Teste Mann-Whitney utilizando a variavel NGC como agrupamento
ClassificacGes

IX X Xl XII

NGC 2 1 2 1 2 1 2 1

N 52 84 52 84 52 84 52 84
Classificacdo média | 77,3 63,0 72,6 66,0 67,9 68,9 69,5 67,9
Soma das médias 4020 5296 | 3774 5542 3530 5786 3614 5702
Estatistica do teste

IX X XI XII

Mann-Whitney U 1726,00 1972,00 2152,00 2132,00
Wilcoxon W 5296,00 5542,00 3530,00 5702,00

z -2,466 -1,701 -0,490 -0,305
Significancia Assintotica 0,014 0,089 0,624 0,761

Nota: IX. Gestdo dos impactos da empresa na comunidade; X. Compromisso com 0
desenvolvimento da comunidade; XI. Gestdo das praticas ambientais; XII. Existéncia de
praticas anticorrupcao.

Fonte: Elaborada pelos autores, com dados da pesquisa utilizando modelo ETHOS (2017).

Nesta analise, o grupo 1 é constituido de 84 empresas listadas em niveis diferenciados
de governanca corporativa na B3 e no grupo 2 estdo 52 empresas listadas no mercado
tradicional. Pode-se observar que as empresas com niveis diferenciados de governanga
apresentaram maior incidéncia de divulgacdo para o item XI. O grupo de empresas do mercado
tradicional apresentaram maior incidéncia de divulgacéo para os itens IX, X e XII.

Pelos resultados do teste Mann-Whitney (Tabela 7), constatou-se duas evidenciagdes
abrangidas no estudo com médias estatisticamente diferentes entre os grupos de empresas. Os
resultados permitiram aceitar a hipotese alternativa (as médias sao diferentes nas empresas com
NGC e do mercado tradicional), indicando que empresas listadas no mercado tradicional
apresentam indicadores mais elevados para os itens IX e X.

Os resultados indicam que as empresas do mercado tradicional preferem elaborar e
evidenciar suas agdes de responsabilidade socioambiental com maior énfase no seu entorno
mais proximo, na comunidade em que exercem suas atividades cotidianas, de forma mais
acentuada do que as empresas listadas em niveis diferenciados de governanga, que almejam
maior legitimagdo no mercado acionério, mais distante fisicamente de sua comunidade local.

Os resultados obtidos indicaram que a presenca das empresas na carteira teorica do ISE,
conforme esperado, serviu de incentivo para evidenciacdo mais elevada, estatisticamente
significativa, para alguns itens investigados. Contudo, de modo né&o esperado, empresas do
mercado tradicional apresentaram resultados estaticamente superiores para alguns itens
investigados, no comparativo com as empresas listadas em niveis diferenciados de governanca.

Apos a analise individual de doze itens relacionados as préaticas de sustentabilidade,
governanca corporativa e de transparéncia em empresas nacionais listadas na B3, procedeu-se
a avalicdo global por empresa, considerando o nivel de evidenciacdo. Além da presenca ou ndo
no ISE e no NGC da B3, utilizou-se também o tamanho (ativo total) como parametro de
segregacdo das empresas. Empresas com valor de ativo total abaixo da mediana constituiram o
grupo 1 e as empresas com valor de ativo total acima da mediana integraram o grupo 2.
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Tabela 8 - Teste Mann-Whitney para analisar o comportamento das empresas

Classificagoes Estatistica do teste

Grupo N Classificacgdo | Soma das |Mann- Wilcoxon | Z Significancia
o i ;87 ?Zﬁi ;ggg:gg 1272,00  |7050,00 |-1,498 |0,134

Nee i gj ;233 22;288 1826,00 5396,00 |-1,617 |0,106

AN ; gg 673‘2122 232828 2049,50 439550 |-1,152 |0,249

Fonte: Elaborada pelos autores, com dados da pesquisa.

Os resultados apresentados na Tabela 8 (classificagdes) indicam que as empresas
pertencentes a carteira tedrica ISE, aquelas com niveis diferenciados de governanca corporativa
e com ativos totais maiores, apresentaram maiores niveis de evidenciacdo de praticas de
governancga corporativa, de sustentabilidade e transparéncia. A evidenciacdo de aspectos de
sustentabilidade nas empresas depende muito da consciéncia do pais em relacdo a estas praticas
(Kolk & Perego, 2010).

Contudo, o teste Mann-Whitney (Tabela 8), constatou ndo haver médias
estatisticamente diferentes entre os grupos de empresas. Os resultados permitiram aceitar a
hipotese nula, de que as medias ndo séo diferentes entre os grupos de empresas investigados.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O estudo objetivou analisar de que maneira ocorre a divulgacdo de informacgoes de
governanca corporativa, de transparéncia e de sustentabilidade nos relatérios de
responsabilidade socioambiental em empresas listadas na B3. Dentre os fatores, discute-se a
importancia e a relevancia atribuida a determinados indicadores que examinam se as empresas
estdo atentas a sustentabilidade, considerando os procedimentos éticos e reclamacoes, até o
envolvimento de auditoria na avaliagdo da confiabilidade das informagdes pertinentes a
sustentabilidade nos relatorios publicados.

Os resultados demonstraram a adequabilidade e relevancia da publicacéo de relatorios
socioambientais para as empresas pesquisadas, a contribuicdo para o avango da transparéncia e
da publicidade das a¢cdes. Também foram demonstrados os resultados gerados pelas empresas,
justificaveis a luz dos conceitos de responsabilidade social corporativa e da nova cidadania,
considerados pela Teoria dos Stakeholders e da Teoria da Legitimidade. Assim, observa-se que
a maioria das empresas estudadas se utilizam do relatério Global Reporting Initiative (GRI)
para divulgacéo de suas praticas de responsabilidade socioambiental.

Do mesmo modo, as empresas que se encontram listadas na secdo institucional,
sustentabilidade nas empresas, relate ou explique da B3, encontram-se em grande parte no nivel
de governanca corporativa de Novo Mercado, fazendo com que o Nivel 1 e Nivel 2 de
governancga possuam numero menor de empresas listadas no estudo. As empresas pesquisadas
demonstraram uma propenséo para divulgacédo de todos os indicadores investigados, podendo
variar em relevancia, dependendo da natureza do mercado em que a empresa esta inserida.

Como contribuicdo da investigacdo, tem-se que a existéncia de um codigo de ética ou
de conduta foi o aspecto mais relatado pelas empresas, apontando ser o dilema ético um dos
mais importantes no contexto da gestdo organizacional. O resultado pode ser reflexo da forca
coercitiva da Lei 12.846/2013 (denominada anticorrupcdo), a qual imputa a existéncia de
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mecanismos e procedimentos internos de integridade, auditoria e incentivo a dendncia de
irregularidades e a aplicacdo efetiva de cddigos de ética e de conduta no ambito da pessoa
juridica, como fator de influéncia nas possiveis sangdes da responsabilizacdo administrativa.

Outro aspecto destacado é a preocupacdo em relatar sobre o processo de governanca
corporativa, fundamental para a sustentabilidade das organizacdes. A emisséo de relatérios de
sustentabilidade, com abordagem para questdes de governanga corporativa e transparéncia, é
uma pratica voluntéria das empresas, sendo a principal forma de comunicar suas boas préaticas
aos stakeholders. A analise das informacdes contidas nestes relatdrios torna-se relevante ao
permitir ao publico interessado, principalmente aos investidores, avaliar as ac0es estratégias da
empresa para minimizar suas externalidades negativas, promover a melhoria da qualidade de
vida de funcionarios e comunidade do entorno, além de mitigar riscos de acidentes,
principalmente ambientais.

Conclui-se que as empresas listadas no ISE destacam indicadores superiores referente a
existéncia de estrutura de sustentabilidade na organizacdo e de pessoa ou 6rgao responsavel
pela sustentabilidade. As empresas listadas no mercado tradicional exibem indicadores mais
altos no tocante a governanga corporativa as questdes de sustentabilidade e a verificagdo externa
do relatdrio de sustentabilidade.

As integrantes do ISE também apresentam indicadores maiores em relacdo a existéncia
de praticas anticorrupcdo. E, as empresas listadas no mercado tradicional apresentam
indicadores superiores de gestdo dos impactos da empresa na comunidade e no compromisso
com o desenvolvimento da comunidade.

Entretanto, acidentes ambientais recentes evidenciam que a emissdo de relatério de
sustentabilidade, mesmo assegurado por empresas de auditoria, ndo garantem a efetividade das
praticas da empresa. A constatacdo é reforcada por Habek e Wolniak (2015), que ao estuar
empresas de paises europeus, perceberam que a relevancia das informacdes dos relatérios era
maior do que a credibilidade, pois a maioria ainda carecia de uma estrutura légica, com dados
gréficos e detalhamento dos métodos que a empresa utiliza para mensurar seus indicadores, por
exemplo.

Outra contribuicdo pratica do estudo é a indicacdo de fragilidades em relacdo a
existéncia de um departamento ou unidade separada para lidar com as questdes de
sustentabilidade. Adicionalmente, ha pouca tradicdo na implementacdo de estruturas de
governanca corporativa, especialmente ligada as questdes de sustentabilidade. No conjunto, a
ineficiéncia nestes dois quesitos pode prejudicar o desempenho em sustentabilidade e
transparéncia das empresas brasileiras.

Quanto as limitagdes da pesquisa, relata-se que a amostra utilizada ficou circunscrita as
empresas listadas na B3, com indicacdo de publicar o relatério na secdo institucional de
sustentabilidade. Sendo que, empresas que tenham préaticas de gestdo ambiental e divulgacéo
de relatdrios de sustentabilidade que ndo estdo listadas na se¢do institucional, sustentabilidade
nas empresas, relate ou explique, poderiam apresentar indicadores diferenciados daqueles
encontrados no presente estudo.

Como sugestdo para estudos futuros sobre este tema, recomenda-se a abordagem de
outros segmentos de empresas que disponibilizam relatérios de sustentabilidade, ou
determinados segmentos de mercado que possuam maior dano ambiental em funcgéo da natureza
do seu ramo de atuacdo. A investigacdo de outros indicadores ambientais, sociais e de
governanca, podem possibilitar a confrontagdo desses com novos resultados.
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