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RESUMO

Tem havido uma tendéncia de aprimoramento de relatérios de sustentabilidade,
parecendo ter a GRI papel relevante neste processo. Este trabalho objetiva avaliar o grau
de divulgacéo de informacéo de responsabilidade social e sustentabilidade da empresa
brasileira a partir da andlise dos relatorios GRI, e seus fatores determinantes. Analisou-
se o conteldo dos itens do relatério GRI considerando o grau de divulgacdo de cada um.
Faz-se uma andlise da evolucdo deste nivel de divulgacdo para a amostra de 416
observacdes anuais de empresas no periodo 2003-2015. Ademais, compara-se médias
do grau de disclosure por grupos de empresas de acordo com alguns atributos, e, estima-
se um modelo que busca explicar o grau de disclosure. Os resultados indicam que
empresas adotam diretrizes GRI, divulgam relatorios integrados e de maior porte, tendem
a ter superior grau de divulgacéo.

Palavras-chave: Responsabilidade Social; Sustentabilidade; Disclosure; Conteudo
informativo.
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ABSTRACT

There has been a trend to improve sustainability reporting, with the GRI apparently playing
a relevant role in this process. This paper aims to evaluate the degree of social
responsibility and sustainability disclosure of the Brazilian company from the analysis of
GRI reports, and its explanatory factors. Content analysis of GRI reports was preformed
taking into account the degree of disclosure of each report item. An analysis of the
evolution of this degree is made for the sample of 416 firm-year observations in the period
2003-2015. In addition, we compare the degree of disclosure by groups of firms according
to some attributes and estimate a model that seeks to explain the firm degree of
disclosure. Results show that firms that adopt GRI guidelines, integrated report, and larger
firms tend to have a higher degree of disclosure.

Key Words: Social Responsibility; Sustainibility; Disclosure; informative content

RESUMEN

Hay una tendencia a mejorarse los informes de sostenibilidad, y el GRI parece
desempeiiar un papel relevante en ello. El trabajo mide el grado de divulgacién de
informaciones de responsabilidad social y sostenibilidad de la empresa brasilefia a partir
del analisis de los informes GRI, y sus factores determinantes. El contenido del informe
GRI fue analizado considerando el grado de divulgacion de cada item. Se hace un andlisis
de la evolucion del grado para la muestra de 416 observaciones anuales de empresas en
el periodo 2003-2015. Ademas, se compara el grado de divulgacién por grupos de
empresas segun algunos atributos y se estima un modelo que busca explicar el grado de
divulgacioén. Los resultados muestran que las empresas que adoptan las directrices GRI,
el informe integrado, y empresas mas grandes tienden a tener un mayor grado de
divulgacion.

Palavras clave: Responsabilidad Social; Sustentabilidade; Divulgacién; Conteudo
informativo.

INTRODUCAO

Em décadas recentes, as empresas comecaram a ser cobradas nao somente por
seu desempenho econdmico-financeiro, mas também por uma conduta responsavel no
relacionamento com seus diversos stakeholders e o meio ambiente e por sua
preocupacdo com sustentabilidade. Neste contexto, ganha relevo a atuacdo de outros
stakeholders, além dos trés tradicionalmente abordados pela Teoria da Agéncia —
acionista, gestor, credor — (JENSEN; MECKLING, 1976), e a preocupacgéo da empresa
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com sua atuacao socialmente responsavel e atenta a questdes de sustentabilidade, ndo
somente sua, mas também do entorno e do conjunto de stakeholders que interagem com
ela (AGUILERA; RUPP; WILLIAMS; GANAPATHI, 2007; GOOYERT; ROUWETTE; VAN
KRANENBURG; FREEMAN, 2017; LEE; PALMON; YEZEGEL, 2016; MCWILLIAMS,;
SIEGEL; WRIGHT, 2006). Este € o ponto central da Teoria Stakeholder sob a qual o
relacionamento da empresa com o amplo espectro de diferentes stakeholders que se
relacionam com ela, como também com o meio ambiente, € relevante. O enfoque
Stakeholder propde que as empresas comecam a ser avaliadas também pela boa relacao
gue tem com este amplo leque de stakeholders e o meio ambiente (FREEMAN; WICKS;
PARMAR, 2004; JAMALI, 2008).

O novo cenario de mais exigéncia de comportamento ético das empresas parece
estar suscitando uma mudanc¢a de comportamento destas que passam a ter a questao
social e de sustentabilidade como relevante. Na busca por melhoria de imagem e de
reputacdo, bem como de legitimacdo das suas atividades, e até mesmo ganho de
vantagem competitiva, as empresas emitem sinais de estar procurando incorporar as
preocupacodes relativas ao relacionamento com o conjunto de seus stakeholders e com o
meio ambiente ao seu processo estratégico (COCHRAN, 2007; FERRON VILCHEZ;
DARNALL; ARAGON CORREA, 2017; MACHADO FILHO; ZYLBERSZTAJN, 2004;
REAST; MAON; LINDGREEN; VANHAMME, 2013).

O movimento no sentido de empreender acdes de responsabilidade social e de
sustentabilidade gera a expectativa de retorno por parte da empresa que compense 0
investimento direto realizado, como também a adequacdo organizacional. No caso de
informacdo sobre responsabilidade social e sustentabilidade a empresa estara
publicando voluntariamente informacao a respeito de tais a¢des voluntaria o que implica
em custo adicional e maior expectativa de retorno (VERRECCHIA, 2001). H& resultados
que sinalizam que a divulgacdo de relatérios de sustentabilidade de empresas que se
destacam em acdes sociais tem influéncia positiva consideravel na opinido publica
(BHARDWAJ; CHATTERJEE; DEMIR; TURUT, 2018; CURRAN, 2017; PFAU; HAIGH,;

SIMS; WIGLEY, 2008). De fato, a pesquisa tem apresentado nimeros que apontam um
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crescimento da quantidade de empresas que publicam relatérios contendo informacoes
sobre responsabilidade social e sustentabilidade no contexto internacional e no Brasil, ja
havendo também muitas que divulgam relatoérios de sustentabilidade integrados a
relatdrios financeiros (CRISOSTOMO; PRUDENCIO; FORTE, 2017; FREITAS; FREIRE,
2017; KPMG, 2013).

O crescimento do numero de relatorios de sustentabilidade talvez tenha ensejado
a pesquisa sobre a qualidade dos mesmos e 0 seu potencial para satisfazer a demanda
do mercado por informacgao e, assim, permitir uma adequada avaliagcdo do desempenho
social da empresa bem como de sua preocupacdo com a sustentabilidade (ADAMS,
2004; TSCHOPP; HUEFNER, 2015; UNERMAN, 2000). Resultados nesta teméatica tém
apontado uma necessidade de melhoria dos relatérios que parecem priorizar informacdes
mais superficiais sobre intencdes e objetivos da empresa em lugar de divulgar
informacBes concretas sobre acdes realizadas (BOUTEN; EVERAERT; VAN
LIEDEKERKE; DE MOOR et al.,, 2011; HOPWOOD, 2009; VAN STADEN; HOOKS,
2007).

Este trabalho tem como objetivo avaliar o grau de divulgacdo de informacéo de
responsabilidade social e sustentabilidade da empresa brasileira a partir da analise dos
relatorios GRI, e os fatores determinantes deste grau de divulgacdo. Para tanto se propde
a utilizacdo de uma métrica de grau de divulgacédo de informacéo baseada no contetdo
informativo apresentado nos itens do relatorio de sustentabilidade publicado através da
GRI.

Com base em uma amostra de 416 observacdes anuais de 99 empresas
brasileiras, no periodo 2003-2015, os resultados sinalizam que empresas que seguem as
diretrizes GRI tendem a ter superior grau de divulgacéo, assim como também empresas
que divulgam relatério integrado e de maior tamanho.

O trabalho soma-se a pesquisa anterior no Brasil que analisa o volume de
informacdo divulgada pela empresa a partir da analise de contetddo de relatorios de

sustentabilidade como também os atributos que contribuem para a qualidade dos
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relatorios (NOSSA; SANTOS; NOSSA, 2017; OLIVEIRA, 2005; ROVER; TOMAZZIA;
MURCIA; BORBA, 2012; VIANA JUNIOR; CRISOSTOMO, 2017).

O trabalho esta organizado em quatro secdes, além desta introducdo. A secao 2

apresenta a revisdo de literatura e as hipdteses. A metodologia e a amostra séo
detalhadas na secdo 3. Os resultados sdo mostrados na secédo 4 e as conclusfes da

pesquisa sao apresentadas na secédo 5.

REFERENCIAL TEORICO E HIPOTESES

2.1 RESPONSABILIDADE SOCIAL CORPORATIVA

O livro “Social Responsibilities of the Businessman” de 1953 de Howard R. Bowen
€ apontado como a primeira obra a conceituar responsabilidade social ao sugerir que seja
a obrigacédo da empresa de seguir linhas de acdo que sdo desejaveis para 0s objetivos e
valores da sociedade (ARENA; AZZONE; MAPELLI, 2018; CARROLL, 1999;
GHOBADIAN; MONEY; HILLENBRAND, 2015; MARTINEZ; FERNANDEZ;
FERNANDEZ, 2016). A responsabilidade social e preocupacéo com sustentabilidade da
empresa é considerada como uma resposta a pressdes sociais relacionadas com
demandas e expectativas de amplo espectro de stakeholders relacionados a necessidade
de comportamento ético com este conjunto de stakeholders e com o meio ambiente,
sendo estudada sob algumas dimensdes de atuacao (BLASI; CAPORIN; FONTINI, 2018;
CARROLL, 1979; COCHRAN, 2007; DAHLSRUD, 2008; HALEEM; FAROOQ;
WAEHRENS, 2017): dimensao social, dimenséo ética, dimensao stakeholder, dimensao
econOmica, dimensao ambiental, e dimenséo voluntariedade. Nos anos de 1980, o
surgimento do terceiro setor e a criacdo do IBASE (Instituto Brasileiro de Analises Sociais
e Econbmicas) foram impulsionadores da questdo da responsabilidade social no mundo
empresarial. Foi um marco neste periodo a publicacéo do relatério de atividades sociais
do sistema Telebras (TREVISAN, 2002). Em 1997, o IBASE lanca uma proposta de
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“Balango Social” adequado a realidade brasileira pretendendo fomentar a acdo social
empresarial no Brasil e permitir as empresas uma forma de divulgacdo da mesma
(DEGENHART; MAZZUCO; KLANN, 2017; IBASE, 2008; RIBEIRO; ALVES; TAFFAREL,
MENON, 2017).

Nos anos 1990, o Instituto Ethos também prop6s as empresas uma forma de
divulgar suas acdes de responsabilidade social. O Instituto tem como missao ajudar as
empresas a gerir seus negocios de forma socialmente responsavel (ANHOLON;
QUELHAS; LEAL FILHO; DE SOUZA PINTO et al., 2016; ARIZTIA; KLEINE;
BRIGHTWELL; AGLONI et al., 2014; SEVERO; GUIMARAES; HENRI DORION, 2018).
O seu primeiro modelo de relatorio foi chamado “Responsabilidade Social nas Empresas
— Primeiros Passos” e, em 2007, langou-se um novo modelo que passou a ser chamado
de Guia para Elaboracéo de Balanco Social e Relatério de Sustentabilidade, tendo como
objetivo, entre outros, elevar a qualidade dos Relatdrios de Sustentabilidade ou Balanco
Social das empresas (INSTITUTO_ETHOS, 2007).

Em 2005 é criado o Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), em sintonia
com indices similares em outros paises, com 0 objetivo de estimular a preocupacéo
empresarial com questdes sociais e de sustentabilidade, e também permitindo as
empresas uma oportunidade de divulgacdo do seu grau de preocupacdo com estas
questdes (ALTINTAS; ADILOGLU; ALTINTAS, 2007; CRISOSTOMO; OLIVEIRA, 2016;
TEIXEIRA; NOSSA; FUNCHAL, 2011). Como se V&, diferentes iniciativas que buscam
incentivar a preocupacdo socioambiental da empresa tém oferecido a empresa um

veiculo de divulgacdo da sua preocupacao com estes aspectos.

2.2 DESCOSTURE SOCIAL E AMBIENTAL

Como mencionado anteriormente, a questdo da divulgacao parece ser relevante
para a entidade empresarial. O disclosure social e ambiental, nada mais € que a
divulgacéo das informagdes sociais e ambientais por parte das empresas tendo um papel

chave no desenvolvimento sustentavel das organizacdes (BONSON; BEDNAROVA,
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2015). Apesar da néo obrigatoriedade as empresas divulgam essas informacgfes por uma
série de fatores, como melhorar a imagem institucional da empresa ou legitimar suas
acOes perante a sociedade (KUZEY; UYAR, 2017; LEE; YOON; O'DONNELL, 2018; QIU;
SHAUKAT; THARYAN, 2016).

A divulgacéao de relatérios de sustentabilidade pode ser analisada sob distintos
enfoques tedricos. Sob o arcabouco institucional, argumenta-se que forcas externas a
empresa podem moldar a politica de responsabilidade social e preocupacdo com
sustentabilidade da empresa. Tais forgcas podem ser regulatérias e/ou normativas como
também cognitivas, de acordo com o entorno no qual a empresa encontra-se. Estas
forcas moldariam entéo a responsabilidade social da empresa que poderia ter que ajustar
sua estrutura e conduta as regras do entorno (CAMPOPIANO; DE MASSIS, 2015;
DIMAGGIO; POWELL, 1983). Através do disclosure a empresa sinalizaria sua conduta
socialmente responsavel aos stakeholders.

Sob o enfoque da Teoria da Legitimacdo ha uma previsdo de que a empresa
busca melhorar a percepcéo que stakeholders principais da empresa tém a respeito dela.
A publicacdo de informag&o sobre responsabilidade socioambiental e de preocupacgao
com sustentabilidade € um importante instrumento que pode permitir atingir este objetivo
e melhorar a imagem e reputacdo da empresa (DEEGAN, 2002; DOWLING; PFEFFER,
1975; SUCHMAN, 1995; TILLING; TILT, 2010).

2.3 Global Reporting Initiative

Em 1997, surge a Global Reporting Initiative (GRI), visando fomentar a
elaboracdo de relatérios de sustentabilidade que auxiliem as organizacdes a divulgar
suas metas e acdes sociais e de sustentabilidade, bem como permitir a divulgacéo de
relatérios que facilitem a avaliacdo das organizacfes que divulgam tais relatérios, sugeriu
diretrizes para elaboracdo de relatérios de sustentabilidade. A GRI € uma organizacao
independente, sem fins lucrativos, surgida do esfor¢o da organizagéo n&o governamental
Coalition for Environmentally Responsible Economies (CERES) e do Programa das
Nacdes Unidas para o Meio Ambiente (PNUMA). A GRI propde o desenvolvimento de

relatorios de sustentabilidade que abordem aspectos econdmicos, sociais e ambientais
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pretendendo que estes se tornem padrdo na tentativa de harmonizar a divulgacao deste
tipo de informacédo (CHEN; FELDMANN; TANG, 2015; CRISOSTOMO; PRUDENCIO;
FORTE, 2017; LEITE FILHO; PRATES; GUIMARAES, 2009; NIKOLAEVA; BICHO, 2011,
WILLIS, 2003). A GRI evoluiu a partir da abordagem original com énfase na dimenséao
ambiental para abranger as demais facetas da responsabilidade social e sustentabilidade
como sugerido sob a denominacéo triple bottom line de tal modo que a GRI propde que
0 objetivo dos relatérios de sustentabilidade seja descrever os impactos econémicos,
ambientais e sociais de uma organizagdo (MILNE; GRAY, 2013; NIKOLAEVA, BICHO,
2011).

Desde o inicio, a GRI lancou algumas versdes de um conjunto de diretrizes para
a elaboracéo de relatérios de RSC e sustentabilidade: G1, G2, G3, G3.1 e G4. O primeiro
conjunto de diretrizes (G1) foi proposto em 2000, representando a primeira estrutura
global abrangente de relatérios de sustentabilidade. Em 2002 foi lancado o G2, e no ano
de 2006 foi publicado G3, fruto de trabalho de um grupo de mais de 3000 especialistas
de empresas, sociedade civil e do movimento trabalhista. O modelo G3 destaca a
abordagem multi-stalkholder, que foi melhorado em 2011, com o conjunto de diretrizes
G3.1. O conjunto de diretrizes foi atualizado e lancado o G4 em 2013. As diretrizes G4
enfatizam a necessidade de as organiza¢cBes concentrarem o processo de elaboracdo do
relatério e o produto final em tdpicos materiais para suas atividades e principais
stakeholders (TREVISAN, 2002). Nas diretrizes G4 existem conteudos para padrdes
gerais, que oferecem uma visdo geral das caracteristicas organizacionais estratégia e
analise, perfil organizacional, aspectos materiais identificados e limites, engajamentos de
stakeholders, perfil do relatério, governanca, ética e integridade, além de apresentarem
nos conteudos especificos, seis categorias (econdmica, ambiental, praticas trabalhistas
e trabalho decente, direitos humanos, sociedade e responsabilidade pelo produto) e cada
categoria mostram varios aspectos.

As diretrizes GRI tém como objetivo ajudar as empresas a elaborar relatorios de
sustentabilidade com relevante conteudo informativo, i.e., relatorios que contenham

informagdes importantes sobre a responsabilidade social da empresa bem como sobre
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sua preocupacdo com a sustentabilidade. Além disto, a GRI também pretende tornar o
processo de relato de responsabilidade social e sustentabilidade uma pratica padréo de
modo a permitir uma melhor andlise de empresas individualmente e em seu conjunto. A
GRI tem se firmado como um importante meio para divulgacdo das informacoes,
considerando-se o crescimento da adesao por empresas de todo o mundo como também
de distintos portes, e mesmo de organiza¢cbes ndo empresariais (CRISOSTOMO;
PRUDENCIO; FORTE, 2017; KUZEY; UYAR, 2017).

Atualmente os relatérios com as diretrizes GRI s8o o0s mais usados
internacionalmente e apresentam parcerias com organizacfes, como Organization for
Economic Co-operation and Development (OECD), United Nations Environment
Programme (UNEP), United Nations Global Compact (UN Global Compact) e
International Organization for Standardization (1ISO).

2.3 HIPOTESES

O avanco no empreendimento de agdes sociais e de sustentabilidade das
empresas brasileiras tem ocasionado o incremento do numero de relatérios de
sustentabilidade produzidos por estas organizacdes e tem motivado a realizacdo de
pesquisa sobre grupos de empresas mais propensos a divulgar estas informacgdes por
razBes de obrigacdo ou por busca de criacdo de valor como também a pesquisa sobre
os relatérios GRI em si.

A literatura tem apontado a GRI (Global Reporting Initiative) como uma
organizacdo com boa reputacdo, conhecida mundialmente, e que parece estar sendo
capaz de fomentar a elaboracdo e divulgacdo de relatorios de sustentabilidade de
empresas e outras organizacfes seguindo ou ndo suas diretrizes (BARKEMEYER;
PREUSS; LEE, 2015; CRISOSTOMO; PRUDENCIO; FORTE, 2017; DEMONIER;
DEMONIER; PIRES, 2015; MILNE; GRAY, 2013). Com este objetivo de fomentar a
divulgacéo relatorios de sustentabilidade a GRI permite que relatorios de sustentabilidade

gue nao sigam estritamente suas diretrizes sejam também divulgados através de sua

Revista Administracdao de Empresas Unicuritiba.
[Received/Recebido: Outubro, 10 2020; Accepted/Aceito: Novembro 20, 2020]

Este obra estd licenciado com uma Licenga Creative Commons Atribuicdo-NdaoComercial 4.0 Internacional.



http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/

—-

-»

e i3 v < '/,
ADMINISTRACAO DE c-issn: 2316-7548

—~\

VEMPR_ESAS EM REVISTA_J_ .

= e = - ~ ‘.:":'f%
— - - - - o - % .-‘-.4,,’;1,,, ,-

CENTRO UNIVER—SITARIO CURITIBA - UNICURITIBA - VOLUME 4 - NUMERO 22/2020 - CURIT_IBA/PARANA7BRASIL - PAGINAS 4‘13 A 456

pagina Web. Entretanto, pode-se esperar que empresas que facam o investimento e
esforco para adotar as diretrizes GRI estejam mais propensas a elaborar relatérios com
conteldo mais aprofundado que as demais que elaboram seus relatérios sem
observancia a diretrizes GRI que exigem mais completude e aprofundamento da
informacéo divulgada.

Hipotese 1: A adocao das diretrizes GRI contribuem para o grau de divulgacao
de informagdes de cunho socioambiental.

Recentemente iniciou-se um processo de fomento a divulgagéo de informacdes
sobre responsabilidade social e de sustentabilidade juntamente com os relatorios
financeiros, de modo a ter-se o denominado Relatério Integrado (RI). A proposta do
Relatorio Integrado é fruto de uma parceria entre o International Integrated Reporting
Council (IIRC), International Accounting Standards Board (IASB) e o Global Reporting
Initiative (GRI), que se uniram para propor uma insercao entre todas as dimensdes
relacionadas as operacfes da empresa. O Relatério Integrado visa, entre outros
elementos, melhorar a responsabilidade do conjunto abrangente de capitais da empresa
(financeiro, manufaturado, intelectual, humano, social, de relacionamento e natural) e
fomentar o entendimento de suas interdependéncias, além de apoiar a integracao de
pensamentos. O Relatério Integrado permite que informacdes financeiras e nao
financeiras sejam mostradas em um uUnico documento, possibilitando uma avaliacédo
conjunto de desempenho social e econdmico da empresa (BARTH; CAHAN; CHEN;
VENTER, 2017; FRIAS-ACEITUNO; RODRIGUEZ-ARIZA; GARCIA-SANCHEZ, 2013;
NOSSA; SANTOS; NOSSA, 2017). A emissao do Relatdrio Integrado ainda conta com a
adesdo de poucas empresas e requer aperfeicoamento no sentido de evitar relatérios
prolixos e demasiado complexos com pouca concisdo jA havendo o International
Integrated Reporting Committee (IRRC) que é um comité especifico com o objetivo de
estimular a elaboracdo de relatorios integrados (DRAGU; TIRON-TUDOR, 2013;
DUMAY; BERNARDI; GUTHRIE; DEMARTINI, 2016; RUIZ-LOZANO; TIRADO-
VALENCIA, 2016; RUPLEY; BROWN; MARSHALL, 2017).
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Apesar da ainda relativa baixa adesdo ao Relatorio Integrado observa-se que
este € um documento que transmite um conteddo informativo que permite melhor
avaliacdo da acgédo social e sustentabilidade da empresa uma vez que € possivel avaliar-
se comparativamente o desempenho social com o desempenho econdmico financeiro
(BERNARDI; STARK, 2018; RUPLEY; BROWN; MARSHALL, 2017; STACCHEZZINI,
MELLONI; LAI, 2016). E esperado que empresas que adotam este relatorio est&o
fazendo um maior esfor¢co de divulgacdo de informagcdo sobre sustentabilidade da
empresa o que faz com que seus relatérios sejam mais completos que aqueles de
empresas que ndo estdo preocupadas ainda com esta integracdo como proposto pela
Hipotese 2.

Hipbtese 2: A adocdo da pratica de divulgacao de relatorio integrado contribui
para o grau de divulgacao de informacdes de cunho socioambiental.

O potencial de agressdo ambiental das atividades da empresa tem gerado mais
atencdo das entidades reguladoras e da sociedade. Empresas de setores mais
agressivos ao meio ambiente estdo sendo mais pressionadas a adotar medidas
preventivas de sinistros ambientais seja pela sociedade organizada, pela cadeia
produtiva socialmente responsavel, ou por instrumentos normativos em cada pais. A
Politica Nacional de Meio Ambiental no Brasil foi instituida pela Lei 6.938/1981, e foi
alterada pela Lei 10.165/2000, que classificou determinados setores da economia como
agressivos ao meio ambiente, estabelecendo trés graus de impacto ambiental: baixo,
médio e alto impacto ambiental (AGUSTINI; ALMEIDA; AGOSTINHO; GIANNETTI, 2015;
SILVA; LIMA; FREITAS; LAGIOIA, 2015). Além desta classificacdo, a Lei 10.165/2000
criou a Taxa de Controle e Fiscalizacdo Ambiental (TCFA) que tem valor proporcional ao
potencial de agressdo ambiental da empresa (CRISOSTOMO; SOUZA; PARENTE, 2012;
VIANA JUNIOR; CRISOSTOMO, 2016).

Seja em resposta a pressfes sociais ou a instrumentos regulatérios a tendéncia
€ que empresas de setores com maior potencial de impacto ambiental tenham conduta
mais responsavel no que se refere a prevencéo e capacidade para a rapida correcao de

sinistros ambientais causados pela empresa. Por uma ou outra motivacédo, o fato é que
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ao empreender acdes socioambientais a empresa estara interessada em divulga-las
como forma de legitimar atividades como também de demonstrar seu esforco neste
sentido buscando também melhoria de imagem, o que a motiva a fazer divulgacéo
voluntaria (VERRECCHIA, 2001) e também atender a demanda por mais adequada
avaliacdo da empresa por parte de varios stakeholders com variadas expectativas e
concepcBes com respeito a cada setor (ADAMS, 2004; TSCHOPP; HUEFNER, 2015;
UNERMAN, 2000).

O empreendimento de mais agdes de responsabilidade socioambiental por parte
da empresa sugere que possa haver uma ampliacdo do seu documento de divulgacao
de informacbes sobre tais acdes, principalmente em empresas com mais elevado
potencial de impacto ao meio ambiente esta contemplado pela literatura, de modo a poder
comportar todo o contetudo informativo de interesse da empresa e dos stakeholders
externos (FROST; WILMSHURST, 2000; QIU; SHAUKAT; THARYAN, 2016).

Esta argumentacao sobre esta superioridade de volume de informacéo divulgada
em relatérios de sustentabilidade de empresas de setores mais potencialmente
agressivos ao meio ambiente aliada a evidéncia anterior em distintos mercados
(DELMAS; HOFFMANN; KUSS, 2011; KOLK; WALHAIN; VAN DE WATERINGEN, 2001,
SAID; ZAINUDDIN; HARON, 2009) motiva a proposicdo da hipétese de que empresas
brasileiras que atuam nestes setores teriam mais elevados niveis de disclosure de
informagao de cunho socioambiental como a seguir sintetizada:

Hipdtese 3: O fato da empresa ser de um setor de elevado impacto ambiental
contribui para um maior grau de divulgacéo de informacao de cunho socioambiental.

Empresas maiores tendem a ter mais interacdo e maior visibilidade perante a
sociedade (FRIAS-ACEITUNO; RODRIGUEZ-ARIZA; GARCIA-SANCHEZ, 2014;
RUFINO; REIS MACHADO, 2015). Empresas de maior porte tendem a dispor de mais
infraestrutura e capicadade econdmica para realizagcdes de politicas sociais, e
consequentemente, mais recursos para empreender acdes sécioambientais e sua
respectiva divulgacdo (CRISOSTOMO; OLIVEIRA, 2016; DI GIULI; KOSTOVETSKY,
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2014; HASAN; HABIB, 2017: LIU; ANBUMOZHI, 2009; MONTEIRO; AIBAR-GUZMAN,
2010).

Além disso, empresas de maior porte tendem a interagir com um mais amplo

coletivo de stakeholders, vivenciando uma maior demanda por parte destes relativamente
a divulgacio socioambiental (BRANCO; RODRIGUES, 2008; CRISOSTOMO; FREIRE;
VASCONCELLOS, 2011; DEEGAN; GORDON, 1996; FERNANDEZ-FEIJOO; ROMERO;
RUIZ, 2014; LU; ABEYSEKERA, 2014; MORONEY; WINDSOR; AW, 2012). Esta
argumentacdo motiva a proposicdo da Hipotese 4 que sugere que empresas maiores
apresentam um mais elevado grau de divulgacao socioambiental.

Hipdtese 4: O tamanho da empresa esta relacionado positivamente com grau de
divulgacao de informacao de cunho socioambiental.

A relacdo entre o desempenho financeiro organizacional e a divulgacao
socioambiental apresenta resultados inconclusivos na literatura. Enquanto teorias sobre
divulgacdo sugerem uma relacdo positiva entre desempenho e disclosure (FRIAS-
ACEITUNO; RODRIGUEZ-ARIZA; GARCIA-SANCHEZ, 2013), ha estudos que mostram
ndo existir relacdo significativa (LARRAN JORGE; GINER, 2002; MARSTON; POLEI,
2004; PRENCIPE, 2004), e outros que encontram uma relacao positiva (CAIl; LEE; WU;
XU et al., 2017; GRAS-GIL; MANZANO; FERNANDEZ, 2016). O ROA (Retorno sobre o
Ativo) sera utilizado como a medida contabil para medir o desempenho da empresa,
sendo calculado pela relacao entre lucro liquido e ativo total.

METODOLOGIA E AMOSTRA

3.1 METODOLOGIA

A andlise do contetdo constitui-se um conjunto de técnicas para analisar
documentos, tendo como objetivo obter informacdo detalhada do objeto de estudo e
esclarecer todas as incertezas a respeito dos dados coletados e permitir a coleta de
informacgdes com exatiddo (MOZZATO; GRZYBOVSKI, 2011). Nesta pesquisa, 0 método
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de analise do conteudo foi utilizado para a obtencdo de informacéo acerca do grau de
informacédo divulgada nos relatorios considerando-se cada item. Analisaram-se 0s
relatérios de sustentabilidade divulgados pela GRI de 99 empresas brasileiras no periodo
2003-2015. Para cada relatorio anual analisado verificou-se o grau de divulgacdo de
informacdo pela empresa de todos os itens associados as dimensbfes de
responsabilidade social e sustentabilidade contempladas pelas diretrizes GRI.

A avaliagdo do conteudo de informacgéo divulgado em cada item do relatério foi
feita com base na indicagdo da empresa sobre cada item e a andlise do contetdo de
cada item. A analise individual de cada item gera uma pontuacao. A estratégia foi atribuir
uma pontuacao que indique este grau de completude da informacédo divulgada em cada
item. Caso a informacao do item seja omitida, ou seja, a empresa nao divulga nada a
respeito do mesmo, foi atribuido pontuagdo 0. Caso a empresa faca uma divulgacéo
parcial, ou incompleta, atribuiu-se pontuacao 1. A analise do contetdo do item permitiu a
verificacdo de divulgacdo completa ou total de informacgéo sobre aquele item quando a
pontuacdo atribuida era 2. Como exemplo pode-se mencionar o Relatério de
Sustentabilidade GRI-G4 da Suzano Papel e Celulose, ano de 2014, o item G4-2, que
trata da descricdo dos principais impactos, riscos e oportunidades nao foi mostrado no
Relatorio, logo foi indicado pontuacéo 0. A informacdo G4-SO1, referente a percentual
de operacBes com programas implementados de engajamento da comunidade local,
avaliacado de impactos e desenvolvimento local foi divulgada de forma incompleta, pois
relatou-se as atividades da empresa, mostrou-se que mantém grupos de trabalho de
Saude e Seguranca Ocupacional para a discussdo de impactos em todas unidades
florestais, porém nao foi mostrado os numeros e indicadores, que sdo requeridos,
relativos a questdo. Desta forma, a divulgacao foi incompleta e atribuiu-se pontuacgéo 1.
Ja o item G4-S02, operac¢des com impactos negativos significativos reais e potenciais
nas comunidades locais, foi relatado de forma completa, citando-se claramente os 15
impactos potenciais das operacdes florestais e industriais da empresa. Outro exemplo &
o Relatorio de Sustentabilidade Banco do Brasil, ano de 2014. Neste constata-se que a

informagdo G4—LA 14, que trata do percentual de novos fornecedores selecionados com
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base em critérios relativos a praticas trabalhistas, foi divulgada de forma parcial, ja que
verificando o relatorio esta informacdo ndo esta presente em plenitude, o valor do
percentual ndo é mostrado e a explicacdo utilizada é que a informacdo completa deste
percentual s6 seria divulgada em 2017, j& que o sistema informatizado encontra-se em
implantac&o, sendo assim para este item foi atribuido a pontuacédo 1. O item G4-LA 13,
que trata da razdo matematica do salario e remuneracdo entre mulheres e homens,
discriminados por categoria funcional e unidades operacionais relevantes é divulgado de
forma plena e total na pagina 122 do Relatorio, mostrando as informagdes referentes ao
ano de 2012, 2013 e 2014, por conseguinte a pontuacao atribuida foi 2.

O indice de disclosure de um relatério em determinado ano corresponde a média
das pontuacdes, variando, desta forma de 0 a 2. Dispondo-se dos valores anuais do
indice de disclosure, procede-se a uma avaliagdo descritiva do mesmo. Faz-se uma
avaliacao comparativa do indice de disclosure entre grupos de empresas, de acordo com
a adocao de diretrizes GRI, apresentacao de relatorio integrado, e a empresa ser de um
setor com potencial de impacto ambiental de acordo com a Lei 10.165/2000. Por fim,
estima-se um modelo econométrico para avaliar o efeito de atributos das empresas sobre

o grau de divulgacao socioambiental.

3.2 MODELO

Mensurar Responsabilidade Social Corporativa é um problema constante em
trabalhos sobre RSC, havendo uma variedade de métricas utilizadas para medir RSC e
respectivo disclosure (ORLITZKY; SCHMIDT; RYNES, 2003; WADDOCK; GRAVES,
1997). Este estudo adota um indice de disclosure utilizando informagdes socioambientais
de Relatérios GRI Anuais e de Sustentabilidade de empresas brasileiras. Utiliza-se o
indice de disclosure como variavel dependente no modelo de Regressédo Linear da

equacao (1):
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IM_GRIi.t = Bo + B1 D_GRI.t + B2 R_INTEGi  + B3 L_10165i + B4 TAM; + 85

ROA;, t+¢ (1)

O indice de disclosure de um relatorio em determinado ano (IM_GRli, 1), conforme
comentado anteriormente, corresponde a média das pontuacdes (0 - empresa faz uma
divulgacdo parcial, ou incompleta; 1 = A analise do conteudo do item permitiu a
verificacdo de divulgacdo completa ou total de informacgao sobre aquele item quando a
pontuacao atribuida era 2), variando, desta forma de 0 a 2.

Avariavel D_GRI € uma dummy que tem valor 1 caso a empresa elabore relatorio
segundo as diretrizes GRI e 0 em caso contrario. A variavel R_INTEG tem valor 1 caso a
empresa divulgue Relatorio de Sustentabilidade anual Integrado com o Financeiro, e 0
em caso contrario. L_10165 é outra variavel dummy a qual se atribui o valor 1 caso a
empresa seja de um setor agressivo ao meio ambiente de acordo com a Lei 10.165/2000,
e 0 em caso contrario. R_INTEG tem valor 1 caso a empresa divulgue Relatorio de
Sustentabilidade anual Integrado com o Financeiro, e 0 em caso contrario. Para medir 0
tamanho da empresa (TAM) é utilizado o logaritmo dos ativos totais seguindo a literatura
(MONTEIRO; GUZMAN, 2009; MORONEY; WINDSOR; AW, 2012). Na medi¢ido do ROA
utiliza-se a relacdo de lucro liquido sobre ativo total (GRAS-GIL; MANZANO;
FERNANDEZ, 2016).

3.3 AMOSTRA

A amostra é composta por 416 observacfes anuais de 99 empresas listadas na
BM&BOVESPA que divulgaram relatérios de responsabilidade social através da GRI. Os
relatorios foram colhidos na pagina da GRI. A amostra é distribuida em diferentes setores,

como pode ser visto na Tabela 1.
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Tabela 1 — Distribuicdo da Amostra por Setor
Setor
Agricultura, Alimentos e Bebidas

2 ,69
Automotivo
44
Aviacao
,20
Produtos Quimicos e Produtos de
Papel 6 1,06
Construgéo
8 ,33
Energia
28 0,77
Financeiro
3 2,74
Setor de Logistica
0 ,40
Produtos de Metais
4 37
Mineragao
3 13
Tecnologia e Telecomunicagfes
2 ,88
Téxteis e Vestuario
,20

Gestéo de Residuos e Abastecimento
de Agua 1 ,64
Produtos Pessoais

1 ,64
Outros

2 2,50
Total

16 00

ANALISE DOS RESULTADOS

O indice de disclosure (IM_GRI), que corresponde a média dos pontos
correspondentes ao grau de divulgacdo de cada relatorio anual apresentou média 1,4
com pouca variabilidade (coeficiente de variacdo =0,166) (Tabela 2). Houve relatérios
com média 2, o que significa a divulgacao de relatérios com informacdo completa em

todos os itens analisados. Além do indice de disclosure (IM_GRI) global a Tabela 2
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também exibe o valor dos seus componentes, ou dimensdes do relatério GRI. A mais
baixa média de nivel de divulgacédo é observada para o indicador natureza do produto
(IM_PR) indicando que as empresas teriam mais dificuldade de divulgar informagéo a
respeito dos impactos de seus produtos. A mesma restricdo na divulgagao de informacao
pode ser vista com relacdo a atencao da empresa aos direitos humanos (IM_DH) que
apresenta a segunda menor média, e também no que se refere a relacdo da empresa
com o meio ambiente (IM_AMB). Por outro lado, as empresas néao tém dificuldades para
publicar informacéo sobre o engajamento de stakeholders (IM_STK), o conteudo do perfil
do relatério (IM_REL), ou sobre o perfil organizacional, indicadores estes que apresentam

as mais elevadas médias de indice de disclosure.

Tabela 2 — Estatistica descritiva do indice de qualidade do disclosure e seus

sub indices
Média Mediana Dp Cv Min. Max.

IM_GRI 1,400 1,407 0,408 0,166 1,653 2,000
IM_PR 1,102 1,111 0,679 0,461 0,000 2,000
IM_SO 1,232 1,261 0,630 0,397 0,000 2,000
IM_DH 1,142 1,181 0,641 0,410 0,000 2,000
IM_TR 1,446 1,571 0,491 0,241 0,000 2,000
IM_AMB 1,178 1,171 0,569 0,323 0,000 2,000
IM_EC 1,318 1,333 0,538 0,289 0,000 2,000
IM_GOV 1,459 1,867 0,696 0,696 0,000 2,000
IM_REL 1,835 2,000 0,388 0,151 0,000 2,000
IM_ORG 1,884 2,000 0,390 0,152 0,000 2,000
IM_INST 1,737 2,000 0,485 0,235 0,000 2,000
IM_ETIC 1,431 2,000 0,664 0,441 0,000 2,000
IM_STK 1,989 2,000 0,067 0,005 1,500 2,000

Nota: IM_GRI: média de indicadores de todos itens dos relatérios GRI. IM_PR: média
dos indicadores da categoria responsabilidade sobre a natureza do produto. IM_SO:
média dos indicadores da categoria sociedade. IM_DH: média dos indicadores da
categoria direitos humanos. IM_TR: média dos indicadores da categoria praticas
trabalhistas e trabalho decente. IM_AMB: média dos indicadores da categoria
ambiental. IM_EC: média dos indicadores da categoria econdmica. IM_GOV: média
dos indicadores do contetdo governanca. IM_REL: média dos indicadores do
contetdo perfil do relatorio. IM_ORG: média dos indicadores do conteudo perfil
organizacional. IM_INST: média dos indicadores do conteudo institucional. IM_ETIC:
média dos indicadores do conteldo e integridade. IM_STK: média dos indicadores
do contetdo engajamento de stakeholder.
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A analise da amostra indica que ha uma alta proporcédo de empresas que seguem
as diretrizes GRI para elaboracdo de seus relatorios de sustentabilidade (95,35%) o que
significa a importancia que esta sendo dada a estas normas que passam por exaustivo
debate. Também verificou-se um alto contingente de empresas que atuam em setores
mais potencialmente agressivos ao meio ambiente (66,02%). A iniciativa de integracao
de relatorios de sustentabilidade e financeiros tem sido crescente, sendo a proporcao de
empresas que atuam nestes setores de 22,4% no periodo pesquisado.

O Grafico 1 exibe a evolucdo temporal do indice de disclosure ao longo do
periodo analisado. Algumas observacfes devem ser feitas quanto a esta evolucdo. Os
altos indices observados até o ano de 2006 devem ser vistos com precaucdo devido ao
reduzido nimero de relatérios nestes anos. Em 2003 havia somente um relatorio e chega-
se a 10 em 2006. Com relacdo aos dois Ultimos anos deve-se observar que se iniciou o
formato GRI-G4 no qual ndo h& declaracédo de divulgacéo parcial de informacéo. Até a
data de coleta de dados ainda ndo se dispunha de todos os relatérios referentes ao ano
de 2015. Considerando-se estas ressalvas pode-se observar certo equilibrio no nivel de
divulgacao de informacao de sustentabilidade ao longo do tempo.

Gréfico 1 - Evolucao temporal do indice de disclosure socioambiental
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A andlise comparativa do indicador de divulgacédo entre grupos de empresas
permite o contraste das hipdteses propostas. Conforme sugerido, hipotetiza-se que o
nivel de divulgacdo de informacdo é mais elevado para empresas que apresentam
relatérios seguindo as diretrizes GRI, para empresas que apresentam relatorio integrado,
e para aquelas de setores com mais elevado potencial de impacto ambiental de acordo
com a classificacdo da Politica do Meio Ambiente no Brasil (Lei 10.165/2000).

Conforme dados exibidos na Tabela 3 pode-se observar que a grande maioria
das empresas brasileiras que divulgam relatério de sustentabilidade através da GRI ja
estdo fazendo um esforco para adotar as diretrizes GRI (369) comparativamente ao
namero de empresas que nao o fazem (18). A adoc¢éo das diretrizes GRI sinaliza ser
benéfica para o contetdo informativo do relatorio de sustentabilidade considerando que
o valor médio do indice de divulgacdo de empresas que seguem tais diretrizes (1,436) é
estatisticamente superior ao valor médio deste indice obtido para as demais empresas

como proposto pela Hipotese 1.

Tabela 3 - Comparacao de média do indice de disclosure (IM_GRI)
entre empresas que adotam as diretrizes GRI e as demais

Sim N&o valor-p
N 369 18 0,000
Média 1,436 1,048

Os numeros mostrados na Tabela 4 indicam que os relatérios de sustentabilidade
das empresas que os elaboram de forma integrada com as demonstracdes financeiras
sdo ainda em quantidade bem inferior. Entretanto, a avaliacdo de contetdo informativo
dos mesmos mostra que o esfor¢o para confec¢ao de relatorios integrados tem beneficio
positivo sobre o conteudo informativo de relatérios de sustentabilidade que apresentam
meédia de 1,549 que € estatisticamente superior a média dos demais relatorios (1,381)
como previsto pela Hipotese 2. Desta forma, parece ser um fato que o esfor¢o para a
elaboracao do relatorio integrado tem efeito positivo no nivel de informacao contida no
relatorio de sustentabilidade da empresa.
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Tabela 4 - Se a empresa apresenta relatorio de sustentabilidade
integrado aos relatérios financeiros

Sim Nao valor-p
N 56 194 0,006
Média 1,549 1,381

Com relacdo a Hipotese 3, observa-se que os relatorios de sustentabilidade de
empresas que atuam em setores com mais alto potencial de impacto ambiental, de
acordo com a Politica do Meio Ambiente no Brasil (Lei 10.165/2000), ndo apresentam
mais elevado conteudo informativo (IM_GRI) como pode-se ver pelo fato da média do
indicador de disclosure deste grupo de relatorios, que é de 1,426 ndo ser estatisticamente
superior a média de relatérios de empresas de outros setores com menos potencial de
agressao ao meio ambiente (1,388). Aprofundando esta comparacao, procedeu-se ao
teste de diferenca de médias do sub indice de conteudo informativo ambiental (IM_AMB).
Especificamente para este indicador foi verificado que, na verdade, empresas de setores
mais ambientalmente agressivos apresentam média de disclosure (1,328)
estatisticamente superior ao da média de relatérios de empresas de outros setores com
menos potencial de agressao ao meio ambiente (1,100). Na verdade, a realidade destas
empresas pode estar levando-as a empreender mais acdo socioambiental seja por
pressdo normativa ou da sociedade em geral. Este superior volume de operacdes em
acOes socioambientais esta sendo informado aos diversos stakeholders interessados
através do relatério de sustentabilidade. Tal relat6rio incorpora um maior conteudo
informativo que podera ajudar a empresa na sua melhoria de imagem e reputacdo como

também na busca de legitimacédo de atividades.

Tabela 5 - Se a empresa é de setor com potencial de impacto ambiental de
acordo com a Lei 10.165/2000

IM_GRI Sim N&o valor-p
N 141 274 0,370
Média 1,426 1,388

IM_AMB Sim N&o valor-p
N 141 274 0,001
Média 1,328 1,100
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A Tabela 6 (modelo i) apresenta a estimacdo do modelo da equacéo (1). Os
resultados indicam que, de fato, ha fatores que contribuem para o mais elevado grau de
divulgacao socioambiental. O fato da empresa seguir as diretrizes GRI para elaboracéo
de seu relatério de sustentabilidade contribui para elevar o grau de divulgacédo de
informacdes socioambientais como proposto pela Hipdtese 1. Este resultado endossa
aguele obtido na comparacao de média do grau de disclosure socioambiental (Tabela 3).
Como proposto, a adogdo da prética de divulgacdo de informacdes financeiras e
socioambientais através de relatério integrado (Hipotese 2) também tem influéncia
positiva sobre o grau de divulgacdo de informacdes socioambientais. Este resultado
também encontra-se em sintonia com aquele obtido através do processo de comparacgao

de médias (Tabela 4).

Tabela 6 - Estimacdo do modelo

Modelo (i) Modelo (ii)

Variavel dependente Variavel dependente é o grau
€ o0 grau de de divulgacéo ambiental
divulgacao (IM_GRI) especificamente (IM_AMB)

Coeficiente Coeficiente
Diretrizes_ GRI 0,366 *xk 0,191 *x
R_Integrado 0,135 *x 0,272 Frk
Lei_10165 0,082 0,261 rxk
Tamanho 0,038 *xk 0,359 *
ROA 0,164 0,369
Constante 0,410 * 0,229
N. observ. 221 221
F 9,2 6,90
valor-p 0,000 0,000
R2 ajustado 0,1113 0,1260

Nota: Varidvel dependente € o grau de divulgacao (IM_GRI). Diretrizes GRI:
variavel dummy, se segue diretrizes GRI atribui valor 1 e 0, em caso
contrario. R_Integrado: variavel dummy, se a empresa divulga Relatério de
Sustentabilidade anual Integrado com o Financeiro atribui valor 1 e 0, em
caso contrario. Lei 10165: variavel dummy, se € presente na lei 10165
atribui valor 1 e 0, em caso contrario.
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Por outro lado, a pertinéncia da empresa a um setor mais potencialmente
agressivo ao meio ambiente ndo afeta o nivel de divulgacdo de informacbes
socioambientais como sugerido pela Hipotese 3. Este resultado pode dever-se ao fato do
indice divulgacédo de informacdes socioambientais como um todo (IM_GRI) ser composto
por varias dimensfes da responsabilidade socioambiental, sendo muitas delas nao
relacionadas com as questdes ambientais. Procedeu-se ao aprofundando da pesquisa
sobre esta pertinéncia a setor mais ambientalmente agressivo, como feito na comparagéo
de médias (Tabela 5). O modelo ii da Tabela 6 exibe resultado no sentido de que o fato
da empresa ser de um destes setores influi positivamente no grau de divulgacao
ambiental especificamente (Tabela 6, modelo ii).

Adicionalmente, observa-se também que empresas de maior porte tendem a
apresentar relatérios de sustentabilidade com um maior nivel de disclosure
socioambiental como preconizado na Hipétese 4, em sintonia com resultados anteriores
(CASTELO BRANCO; RODRIGUES, 2008; CRISOSTOMO; OLIVEIRA, 2016; LU;
ABEYSEKERA, 2014).

CONSIDERACOES FINAIS

A importancia dos temas Responsabilidade Social Corporativa e sustentabilidade
vém ganhando cada vez mais espaco na pesquisa e no mercado. Existe uma pressao,
cada vez maior, para que as empresas adotem mais praticas de RSC e preocupem-se
efetivamente com a sustentabilidade da organizacédo e do entorno social. A divulgacdo
destas acoes atende a demanda da sociedade que deseja conhecer a real atencédo que
a empresa dedica a estas questdes. Por sua vez, a empresa também passa a ver no
processo de divulgacdo uma forma de transmitir informac¢ao positiva a seu respeito e
sinalizar que, de fato, tem uma conduta em acordo com exigéncias do coletivo de seus

stakeholders.
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O objetivo deste trabalho foi avaliar o grau de divulgacdo de informacédo de
responsabilidade social e sustentabilidade da empresa brasileira a partir da analise dos
relatérios GRI, e os fatores caracteristicos da empresa que o determinam. A partir de um
indice de disclosure calculado a partir da leitura dos relatérios GRI realiza-se a avaliagéo
comparativa do grau de disclosure entre grupos de empresas. Em seguida estima-se um
modelo de regressdo que permite analisar os fatores que levam as empresas a ter um
mais elevado padréo de divulgacdo socioambiental. Os resultados indicam que, de fato,
h& atributos da empresa que interferem no nivel de disclosure socioambiental.

A GRI permite a divulgacéo de relatérios que sigam estritamente suas diretrizes
ou ndo. Como esperado, os resultados da pesquisa mostram que aqueles relatérios que
adotam as diretrizes GRI apresentam mais alto contetdo informativo o que indica ser
positivo para a sociedade a observancia a tais diretrizes. O esforgo da empresa em
divulgar relatério de sustentabilidade integrado as demonstracdes financeiras também
tem reflexo positivo no conteddo do relatorio de sustentabilidade. Apesar da menor
proporcao de empresas que estdo aderindo ao relatério integrado, os achados mostram
que estas apresentam mais elevado grau de qualidade informativa em seus relatérios de
sustentabilidade. Confirmou-se também, como menciona a literatura, que empresas de
maior tamanho divulgam mais informacfes socioambientais, podendo ser explicado pela
sua capacidade econdmica e o fato de ser mais visivel para sociedade e os stakeholders
sendo ser um fator preponderante para tal. A adocéao de diretrizes GRI como a decisao
de divulgacdo de relatérios integrados demonstra este possivel interesse que
compensaria o custo para a divulgacéo voluntaria de informacéao.

Consideramos que os resultados aqui encontrados agregam argumentos as
motivacOes para empresas empreenderem ac¢des socioambientais e fazerem um esforgo
na realizacdo de disclosure voluntario. Os achados somam-se a resultados anteriores
que sinalizam haver motiva¢des para esta divulgacdo e que, de fato, ha atributos da

empresa que parecem contribuir para ela.
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