CASO BRASKEM, DESASTRE AMBIENTAL EM MACEIO (Al): ANALISE
TEMPORAL DA COMUNICACAO DA EMPRESA JUNTO A STAKEHOLDERS

1 INTRODUCAO

Existe, na literatura, diversos trabalhos que tiveram como objeto de investigagdo a
divulgagdo de risco e seus efeitos sobre as empresas e seus stakeholders (Campbell et al.,
2014; Tirado-Beltran; Cabedo-Semper, 2020; Elshandidy; Zeng, 2022;), ao demonstrar que as
divulgagdes sobre o risco podem possuir valor informacional, tendo como seu beneficio mais
importante a reducdo do custo de capital (Linsley; Shrives, 2000). Entretanto, apesar de seu
potencial de relevancia informacional, mostram-se ndo relevantes para os investidores quando
sdo genéricas, pouco variam ao passar do tempo, ndo serem quantificaveis e nao refletir os
reais riscos das empresas (Linsley; Shrives, 2006; Tirado-Beltran; Cabedo-Semper, 2020).

Outrossim, as empresas tém varios meios de divulgar informagdes sobre os riscos que
enfrentam, empresas listadas em bolsa, podem fazer através de seus relatorios enviados a
propria bolsa de valores. Essas divulgagdes, tem como objetivo fornecer informacgdes uteis a
seus stakeholders para a tomada de decisdo. Destarte, um caso recente, que teve repercussiao
no Brasil, o caso do afundamento de bairros ocorridos em Macei6 (Al) onde opera a
petroquimica Braskem, pode ser usado para entender como essas divulgacdes sdo feitas.

Assim, o caso Braskem, ¢ importante para entender como questdes sobre o risco social
e ambiental da mina de Macei6 (Al) foram tratadas. Diante disso, surge o questionamento de
pesquisa: Como se caracteriza a divulgacdo das informagdes sobre o risco socioambiental da
mina de extragdo de sal-gema em Maceid (Al) divulgadas pela Braskem? O objetivo deste
estudo € caracterizar conforme seu tom e narrativa passada a seus stakeholders do risco
socioambiental da mina de sal-gema em Maceid (Al) da Braskem. Especificamente, pretende-
se examinar o tom e narrativa do risco socioambiental, divulgado junto a B3, das Notas
Explicativas (NE), Formuldrio de Referéncia (Fatores de Risco) (FRE), Relatério da
Administracdo (RA) e Fato relevante (FR).

Essa problematica pode ser apresentada a luz do modelo de Benson e Kirsh (2010) e
do modelo da legitimidade de Suchman (1995). J4, segundo a Teoria de Legitimidade, as
informacdes fornecidas pela empresa tém como objetivo fortalecer a imagem da empresa
(Moreira et al., 2014).

Desde a década de 70, pessoas da sociedade civil de Maceid (Al) vém alertando sobre
0s riscos socioambientais da Mina de sal-gema de Macei6 (Al). Em maio de 2019, apds o
abalo sismico em fevereiro de 2018 com magnitude 2,5, o Servico Geologico do Brasil
(CPRM) confirmou que a extracao de sal-gema feita pela Braskem causou a instabilidade do
solo (G1, 2023). Essa pesquisa ¢ importante para entender como a empresa, que faz parte do
setor de mineracdo, um dos que tem potencial de causar os maiores impactos socioambientais
vem divulgando os riscos socioambientais relacionados a Mina de Maceio (Al).

A contribuicdo pratica da pesquisa ¢ demonstrar, aos Orgaos reguladores e demais
stakeholders, como est4 sendo divulgado riscos que, de fato, causaram dano socioambiental.
E, como pode ser feita a divulgacdo apds o desastre socioambiental ser confirmado. Assim,
fornecendo informagdo importante para criagdo de normas voltadas: a prevencao de desastres
socioambientais; e, divulgagdes sobre riscos socioambientais que forneca aos stakholder
informacao util para a tomada de decisao.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA



2.1 DIVULGACAO DE INFORMACOES SOBRE RISCO SOCIOAMBIENTAL

Campbell et al. (2014) explicam que a divulgagdo dos fatores de risco estd
positivamente associada ao risco da empresa. Dessa forma, quanto maior a exposicao da
empresa a atividades de alto impacto ambiental e social, maior tende a ser o relato acerca dos
riscos. Além disso, se a divulgacdo sobre risco melhora, diminui a assimetria da informacao,
pois os agentes do mercado incorporam essas informagdes na sua avaliagdo de risco da
empresa. Espera-se, com isso, redu¢dao do prémio pelo risco do negdcio. Importa mencionar
que a divulgacao de fatores de risco estd associada negativamente ao lucro anormal (Campbell
etal.,2014).

Portanto, para as empresas, as divulgagdes sobre riscos socioambientais ¢ importante
pois pode reduzir o custo de capital e faz parte da estratégia de legitimidade — obtendo um
ambiente favoravel as suas operacdes (Arora e Lodhia, 2017). J4 para os investidores, as
divulgagdes dos riscos socioambientais traz uma maior previsdo para o desempenho
financeiro da empresa e melhora a avaliagdo de risco sobre potenciais litigios e futuros
passivos ambientais(Tirado-Beltran; Cabedo-Semper, 2020).

2.2 TEORIA DA LEGITIMIDADE

As empresas realizam esfor¢os constantes em busca de construir melhores ambientes e
contextos para as suas operacdes. Elas encontram na legitimidade um instrumento de alcance
desse objetivo (Silva, 2023). Dentre as estratégias adotadas pelas empresas, existem aquelas
de carater simbdlico, que ndo refletem mudanga ou adog@o de conduta, como a transparéncia,
acoes conciliatorias e de estimulo. Ha ainda as que, de fato, promovem mudancgas na empresa
e transformacdo em produtos especificos, notorias principalmente em negdcios multinacionais
(Silva, 2023). Nesse sentido, a legitimidade constitui-se como mecanismo que pode ser usado
pela empresa com fim de gerenciar sua imagem perante o publico.

O modelo da legitimidade estabelece trés formas primdrias de legitimidade:
pragmatica — ligada ao interesse proprio das partes interessadas, por meio das trocas ou
influéncia; moral — referida a pessoalidade e a aprovacao normativa; cognitiva — pautada na
compreensibilidade e na previsibilidade. Ademais, existe ainda a possibilidade de uso das
estratégias institucionais objetivando ganhar, manter e recuperar a legitimidade (Suchman,
1995).

Para manter a sua legitimidade, as empresas que causam ou que podem causar danos
socioambientais, geralmente respondem seus criticos de forma simbolica, visando
perpetuagdao das suas operagdes, mas consequentemente dos seus danos (Berson; Krisch,
2010). Na situag¢do de ocorréncia de danos ou desastres, as respostas dadas passam por trés
fases: negacdo; reconhecimento e acomodacdo da imagem; e, engajamento estratégico
(Berson; Krisch, 2010).

2.3 ESTUDOS EMPIRICOS ANTERIORES

A literatura tem documentado estudos acerca da evidenciagdao de informacgdes criticas
para a tomada de decisdes dos diversos stakeholders. As abordagens sdao variadas, geralmente
voltadas a identificacdo do conteido da evidenciagdo e dos fatores que interferem nesse tipo
de relato informacional.

Arora e Lodhia (2017) exploraram como as organizacdes divulgam informacodes
sociais e ambientais durante um grande incidente ambiental para gerenciar sua reputagao. Os



resultados do estudo sugerem que, diante de uma situag¢do de crise, as empresas optardo por
destacar informacdes positivas e desviar a atencao de questdes negativas.

A luz dessa problematica, cabe destacar que o modelo da legitimidade de Suchman
(1995) e teoria da resignagdo ¢ o modelo de respostas corporativas de Benson e Krisch
(2010), entendem que a negacdo ¢ uma forma de responder as criticas e manter o ambiente
operacional da empresa. Ainda que alguns autores afirmem que proteger o meio ambiente e
sociedade, onde a empresa opera, ¢ importante para sua legitimidade (Beuren; Gubiani;
Soares, 2013), outros observam que o interesse estatal sobrepde o interesse social (Zhouri,
2023). Destarte, a literatura mostra que para manter a legitimidade e ndo deixar de
desenvolver atividades prejudiciais ao meio ambiente e sociedade, as empresas adotam
estratégias de comunicacdo (Castelld; Lozano, 2011).

3 METODO DA PESQUISA

Foi adotado a abordagem de estudo de caso, utilizando a andlise qualitativa de
pesquisa empregando o referencial de risco socioambiental. A pesquisa de estudo de caso
consiste no exame de objeto tnico ou poucos objetos, com exame profundo e exaustivo a fim
de analisar o caso em um contexto particular (Gil, 2002). Uma rigorosa e sistematica analise
de dados qualitativos é parte integrante da producdo de pesquisas com alta qualidade,
permitindo o amplo e detalhado conhecimento, facilitando a compreensao aprofundada de um
fendmeno (Grenn et al., 2007).

A pesquisa documental consistiu na avaliagdo de documentos oficiais da empresa,
Relatorios Estruturados e Informagdes relevantes, disponibilizados na bolsa de valores
brasileira (B3), sendo eles: NE; FRE; RA; e, FR. O l6cus da pesquisa foi a Braskem S. A, o
periodo de andlise compreende dois anos antes de Servigo Geoldgico do Brasil (CPRM)
confirmar que a extragdo de sal-gema feita pela Braskem causou a instabilidade do solo, e
dois anos apo6s esse evento, compreendendo o periodo de 2017 a 2021.

A Braskem ¢ uma empresa que atua no setor de materiais basicos, subsetor de
quimicos, no segmento petroquimico. Suas principais operagdes se localizam no Brasil, EUA,
Alemanha e México. Foi criada em 2002 com a integragdo do Grupo Mariane e Organizagdo
Odebrecht, de quem herdou as operacdes de extracdo de sal-gema em Maceio(Al) hoje ¢
considerada a 6° maior petroquimica do mundo (Braskem, 2025).

Para analisar a divulgacdo de risco socioambiental foram escolhidos os relatorios da
empresa divulgados na bolsa de valores brasileira (B3), sendo eles: notas explicativas;
relatorio de fatores de risco; relatorio da administragao; e, fato relevante.

Os dados coletados foram analisados por meio da andlise temdtica e andlise de
conteudo. Conforme Green et al, 2007, a andlise tematica ¢ um processo rigoroso e
sistematico de analise de dados qualitativos que produz evidéncia forte para as conclusodes
alcancadas. Para Gil (2002), a analise de contetido possibilita a descri¢ao do contetido que se
manifesta de forma implicita e esta latente nas comunicagdes.

Green et al. (2007) consideram que a analise tematica vai além de uma explicagdo, ela
¢ uma interpretacdo da questao sob investigacdo. Os temas dominantes sao identificados apos
a ordenagdo e classificacdo dos dados, e sua explicacdo ¢ ancorada nos conceitos tedricos
relevantes para o estudo, que auxiliam na abordagem da pesquisa.

O inicio da analise das divulgacdes tem o objetivo de verificar em quais anos estudas a
empresa divulgou informacgdes sobre o risco socioambiental da mina de sal-gema, localizada
em Macei6 (Al). E, qualificando a informagdo seguindo adaptacdo do trabalho de Elshandidy



e Zeng (2022). Em seguida s3o analisadas as caracteristicas das divulgagdes, fundamentado
no trabalho de Linsley e Shirives (2006).

Apbs a imersdo nos dados da pesquisa foram elaborados trés temas: negagdo;
reconhecimento e¢ acomodagdo simbolica; e, engajamento estratégico. Esses temas sao
ancorados no modelo de Berson e Kirsch (2010), que estudam como as respostas corporativas
as protegem de potenciais deslegitimagoes.

Para a analise e descrigdao do contetido, € utilizado o método dialético (Politzer, 1979).
Procurando entender como ocorreram as mudangas e evolucao das divulgagdes da empresa, se
existiu o processo de negacdo, e negagdo da negacdo. Relacionando esse processo de
mudanga, com as estratégias de legitima¢ao que a empresa adotou.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
4.1 VERIFICACAO DA DIVULGACAO

A andlise e discussao dos resultados inicia-se pela verificagdo da presenga de
divulgagdo de risco socioambiental sobre a mina de sal-gema em Macei6 (Al) nos relatorios,
Painel A, e qualifica considerando-se palavras ou frases que narram risco socioambiental,
Painel B.

O inicio da analise teve como objetivo verificar a presenga ou ndo de declaracdes
sobre o risco da mina de sal-gema em Macei6 (Al). Conforme o Painel A, observa-se que
mesmo em 2018, quando ocorreu o abalo sismico em Maceio (Al), nos bairros onde fica
localizada a mina, ndo foi mencionado ou atribuido risco & mina. Também, para os anos de
2017 e 2018, nao foi apontado possiveis danos ou risco para a operacdo em Maceid (Al) —
mesmo que, os abalos sismicos fossem de origem natural, tais instabilidades do solo poderiam
causar risco a opera¢ao da mina.

J& o Painel B, mostra o tom da divulgacdo sobre os FRE, essa qualificagdo ¢ adaptada
do trabalho de Elshandidy e Zeng (2022). Observa-se, dos quatro relatorios analisados,
somente a divulgacao de FR tem alteracdo de tom durante o periodo analisado. Para as demais
divulgagdes, o tom foi negativo durante todo o periodo.

4.2 CARACTERISTICA DA DIVULGACAO

No geral, as divulgagdes sobre o risco sobre a mina em Macei6 (Al), sdo de carater
negativo, com atribuicdo ou ndo de valores monetarios. Nesses relatorios, ndo foi possivel
encontrar informacdes neutras, ¢ ao longo dos trés anos a empresa se mostra apenas
atualizando as informagdes sobre o evento geologico em Macei6d (Al), apontando novos
riscos.

Portanto, isso pode indicar uma menor divulgagdo socioambiental, apesar de ser
classificada como de alto impacto socioambiental. O que € contrario ao que ¢ encontrado na
literatura (Campbell et al., 2014). Corroborando com a ideia de que a empresa ndo estd
divulgando os reais riscos que enfrenta.

4.3 ANALISE TEMATICA

Verifica-se que diante do desastre ambiental, no periodo analisado, a resposta
corporativa predominante ¢ negacdao. Observa-se, nos relatdrios analisados, que a empresa ndo
divulga o risco da mina de sal-gema em Macei6 antes do Relatério da CPRM. Mesmo apos o



abalo sismico registrado em fevereiro de 2018, ndo foram divulgadas informacdes sobre o
risco socioambiental da mina no FRE de maio de 2018. Assim, dadas as caracteristicas de
suas operagdes, a ndo divulgacdo de informagdes sobre esse risco ¢ entendida, nesta analise
tematica, como negacao (Suchman, 1995).

4.4 ANALISE DIALETICA

No periodo analisado, existe uma contradi¢do dialética da resposta corporativa frente
ao desastre socioambiental de Macei6 (Al). Podemos nela identificar duas das trés principais
fases da resposta corporativa frente a seus criticos descrita por Benson e Kirsch (2010): a
primeira fase, negagao; e, a segunda fase, acomodag¢do simbolica. Além disso, identificamos a
narrativa adotada em sua estratégia de reparacao de legitimidade — negagdo (Suchman, 1995).

5 CONSIDERACOES FINAIS

Esta pesquisa examinou a divulgacdo de informagdes de risco socioambiental e suas
caracteristicas nas principais divulgacdes realizadas na bolsa de valores. Com base na
literatura, para as evidéncias empiricas analisadas as respostas corporativas antes, durante e
apos a confirmacdo de um desastre socioambiental. Os resultados sugerem que diante do
desastre socioambiental ocorrido em Maceid (Al), a resposta corporativa em primeiro
momento se caracteriza pela nega¢do de sua responsabilidade, apesar disso o tom da resposta
¢ negativo e atribui valores monetarios as perdas que a empresa sofreu e podera sofrer.

A evolucdo na forma que as divulgagdes sobre os riscos da mina de Maceid (Al),
apontam para uma mudanca dialética, ¢ uma evolugdo nas fases da resposta corporativa, ¢
possivel notar que a empresa nao alertou para os riscos socioambiental da mina. Somente
quando veio a publico de forma clara para os stakeholders que a mina de Maceid (Al)
apresentava riscos € que causou danos socioambientais foi que a empresa divulgou tais
informacgdes. No geral, as informa¢des divulgadas em seus relatorios sobre riscos
socioambientais ndo possui valor monetario e s@o pouco esclarecedoras, tendo inten¢ao de
acalmar o mercado sobre riscos que se tornaram publicos por outras fontes.

Os resultados deste estudo estdo sujeitos a limitagdes que também oferecem
oportunidade para futuras pesquisas. Primeiro, examina-se somente quatro relatorios, no
decorrer de cinco anos de um caso pontual. Em segundo lugar, essa pesquisa estd exposta ao
viés do pesquisador, ao usar pensamento abstrato para explicar a realidade objetiva, as
respostas corporativas tém suas particularidades e qualidades proprias. Pesquisas futuras
podem achar proveitoso explorar o valor informativo das divulgagdes de risco
socioambientais do setor petroquimico ou de mineracdo, bem como o impacto dessas
divulgagdes no julgamento e anélise dos investidores.
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