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Introducéo

O conselho de administragdo possui fungdes que influenciam o disclosure da empresa, tendo em vista que é responsavel por validar asinformagdes divulgadas
(Tiron-Tudor et d., 2020). Dessa forma, a diversificaggo do conselho de administraggo é vistacomo um mecanismo de governanga que favorece a divulgagdo
de préticas ambientais (Al-Qhatani & Elgharbawy, 2020). Paraisso, € valido mencionar que a alta gestdo pode contar com comités de assessoramento, como o
comité de sustentabilidade, que oferecem apoio no sentido de aprimorar a divulgacao de informagdes (Roffiaet al., 2021).

Problema de Pesquisa e Objetivo

A divulgacdo ambiental pode ser desafiadora, uma vez que envolve reunir e apresentar informagdes confiaveis aos stakeholders (Bellamy et al., 2020).
Destarte, a diversidade do conselho de administragdo surge como umatécnica gerencial para aumentar a eficicia organizaciona (Provasi & Harasheh, 2020).
O objetivo geral do estudo é analisar arelagdo entre a diversidade do conselho de administracéo e o nivel de disclosure ambiental das maiores companhias
abertas brasileiras. Adicionalmente, busca-se identificar o possivel efeito moderador da presenca do comité de sustentabilidade nessa relaggo.
Fundamentacéo Tedrica

A luz dateoria dos stakehol ders, Freeman et al. (2010) reforgam aimportancia da transparéncia e responsabilidade das organizages. Assim, sendo o conselho
de administracdo o 6rgao que conduz a determinagdo dos comportamentos responséveis da gestdo (Cosmaet a., 2021), aliteratura argumenta que sua
composic¢éo afeta diretamente no equilibrio dos interesses dos acionistas e demais stakehol ders, bem como obedece as melhores préticas de governanca (Masi
et al., 2021). Espera-se, portanto, que a diversidade do conselho possainfluenciar positivamente a divulgag&o de informagtes ambientais.

Metodologia

A amostrareuniu 59 empresas listadas na edi¢@o 2019 da revista Exame “Maiores e Melhores”, cujos dados referentes a diversidade do conselho de
administragdo foram coletados nos formul&rios de referéncia alusivos ao ano de 2019. Paraa avaliagdo do nivel de disclosure ambiental, foram analisados os
relatorios de sustentabilidade disponibilizados no website do GRI e demais relatdrios institucionais das empresas, tendo como base o checklist proposto por
Rustam et al. (2019). Foram utilizadas técnicas de estatistica descritiva, aém de andlise de correlagéo e regressdo linear multipla.

Anélise dos Resultados

Os resultados fornecem indicios de que os consel hos de administracdo da amostra ndo sdo amplamente diversificados e que a maioria das empresas ndo tem
intensificado suas atividades de divulgacao ambiental. Verificou-se que a proporcao de mulheres e a heterogeneidade de formagao académicainfluencia de
forma positiva e significante o nivel de disclosure ambiental. Assim, ndo foi possivel rejeitar a hipétese de pesquisa H1. Ressalte-se que ndo houve evidéncia
de que a existéncia do comité de sustentabilidade modera a relagdo entre a diversidade do conselho e o nivel de divulgacdo ambiental.

Concluséo

No que tange as caracteristicas do conselho de administragéo, conclui-se que a propor¢éo de mulheres e a heterogeneidade da formagdo académica dos
membros podem influenciar positivamente as estratégias de divulgagdo ambiental das empresas brasileiras. Constatou-se ainda que, quanto maior o impacto
ambiental das atividades empresariais, mais a gestdo tem se dedicado em evidenciar préticas ambientais aos stakeholders. Ressalte-se que conselhos com
maior diversidade de género, e com o suporte do comité de sustentabilidade, tendem a promover melhores indices de disclosure ambiental .
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DIVERSIDADE DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO E DISCLOSURE
AMBIENTAL NAS MAIORES COMPANHIAS ABERTAS DO BRASIL

1 INTRODUCAO

O conselho de administracao exerce grande influéncia sobre a dire¢cdo estratégica das
empresas (Nadeem et al., 2020). De acordo com Jizi (2017), espera-se que conselhos eficazes,
que tenham os interesses dos diretores alinhados aos dos acionistas, tenham mais sucesso no
engajamento e no relato das atividades de desenvolvimento sustentdvel das empresas, como
estratégia de negdcios para obter a aceitacdo das partes interessadas e desenvolver vantagem
competitiva sustentavel. E valido mencionar que a alta gestio pode contar com comités de
assessoramento, que oferecem apoio ao conselho de administragdo no sentido de gerenciar as
relacdes com as partes interessadas, auxiliar na atividade dos gerentes, aprimorar a divulgacao
de informag¢des e fazer cumprir os codigos de conduta (Roffia et al, 2021). Dentre eles,
destaca-se o comité de sustentabilidade que, segundo Giannarakis et al. (2020), estd incluido
entre as potenciais variaveis explicativas da evidenciacao ambiental das companhias.

Ressalte-se que, por meio do conselho de administragdo, as fungdes de governanga
corporativa influenciam o disclosure da empresa, a medida que o conselho apresenta-se como
0 orgdo responsavel por validar as informagdes divulgadas em diversos relatorios (Tiron-
Tudor et al., 2020). Dessa forma, aspectos relacionados a diversidade do conselho de
administracdo t€m sido explorados por promover impactos benéficos para as empresas
(Sanchez-Teba et al., 2021), a medida que possibilita aprimorar a responsabilidade social
corporativa, o desempenho e a elaboracdo de relatérios ambientais (Al-Qhatani &
Elgharbawy, 2020). A presenca feminina nos cargos de alta gestdo, por exemplo, ¢ percebida
como um dos aspectos mais eficientes do conselho de administragdo na implementacao de
estratégias relacionadas ao ambiente (Nadeem et al., 2020). Caracteristicas relacionadas a
idade dos membros (Ismail & Latiff, 2019) e formagdo (Chen & Chen, 2019), também
desempenham papel fundamental no que tange ao incentivo a evidenciacdo ambiental pelas
empresas.

A divulgacdo voluntaria ¢ uma das decisdes mais importantes da alta gestdo,
controlada pelo conselho de administracao (Dicko et al., 2020). Usado para refletir a extensao
das informagdes disponiveis sobre os impactos e praticas ambientais de uma empresa
(Bellamy et al., 2020), o disclosure ambiental funciona como um importante arbitro do
desenvolvimento economico, de modo a garantir a legitimidade das organizacdes (Cui ef al.,
2020). Além disso, permite auxiliar no aumento da transparéncia corporativa, como também
pode promover a accountability de informagdes ambientais, de modo que os stakeholders
envolvidos tornem-se mais informados sobre o comportamento empresarial sustentavel,
minimizando assimetrias (Giannarakis et al, 2020). Contudo, tal divulgacdo pode ser
desafiadora, uma vez que envolve reunir e apresentar informagdes ambientais confiaveis que
podem resistir as andlises do investidor, regulador e consumidor (Bellamy ez al., 2020).

Assim, considerando que a diversidade do conselho de administragao pode conduzir a
melhores decisdes operacionais e estratégicas, € com base na teoria dos stakeholders
(Freeman & Reed, 1983; Phillips ef al., 2003), descortina-se a seguinte questdo de pesquisa:
Qual a relagao entre a diversidade do conselho de administracdo ¢ o nivel de disclosure
ambiental das maiores companhias abertas brasileiras? Logo, o objetivo geral do estudo ¢
analisar a relacdo entre a diversidade do conselho de administragao e o nivel de disclosure
ambiental das maiores companhias abertas brasileiras. Adicionalmente, pretende-se identificar
o possivel efeito moderador da presenca do comité de sustentabilidade nessa relagao.

Para atingir os objetivos do estudo, foram utilizadas técnicas de estatistica descritiva,
além de analise de correlagdo e regressdo, tendo como base as informagdes divulgadas pelas



maiores companhias abertas do Brasil, por valor de mercado, listadas na edicdo 2019 da
revista Exame “Maiores e Melhores”.

Os efeitos da diversidade do conselho de administragdo ja foram analisados sob
diversas perspectivas, tais como responsabilidade social corporativa (Prudéncio et al., 2021),
sustentabilidade empresarial (Nascimento et al., 2021), desempenho e risco financeiro (Costa
et al., 2019), e gerenciamento de resultados (Tran & Luu, 2020). No entanto, os estudos que
relacionam a diversidade do conselho e o disclosure ambiental ainda sdo incipientes, cabendo
maior exploragdo. Dessa forma, esta pesquisa se justifica pela importancia de avaliar esse
construto, principalmente considerando os possiveis efeitos que a presenca do comité de
sustentabilidade na empresa pode suscitar na relagdo entre diversidade do conselho e
disclosure ambiental.

Informagdes de cunho ambiental sdo cada vez mais exigidas pela sociedade. O fato
pode ser explicado pela ndo obrigatoriedade da divulgacdo no contexto brasileiro (Bezerra et
al., 2015). Assim, o estudo pode ser de interesse da sociedade e das organizagdes, orientando
a melhores niveis de divulgacdo ambiental, o que ndo s6 ird promover a reputacdo
empresarial, mas também orientar o publico a proteger o planeta (Fei, 2020), atraindo a
atencao de investidores e demais executivos. Além disso, acredita-se que o estudo podera
somar as demais perspectivas ja delineadas na literatura, a fim de contribuir para a
disseminac¢do do tema no ambiente académico.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

O conselho de administragdo apresenta-se como o 6rgao responsavel pela defesa dos
interesses dos diferentes stakeholders, além de assumir o controle das responsabilidades
econOmicas, sociais ¢ ambientais da atuacdo das empresas (Amorelli & Garcia-Sanchez,
2021). Nesse sentido, tendo em vista que as partes interessadas tém se engajado cada vez mais
na demanda por informagdes de escopo social e ambiental, o setor empresarial tem buscado
desempenhar um papel ativo na atuacdo responsavel em relagdo ao meio ambiente (Gellego-
Sosa et al., 2020), sendo o conselho de administragdo o 6érgao que conduz a determinagdo dos
comportamentos responsaveis de uma organizacao (Cosma et al., 2021).

E por essa razdo que a gestdo da diversidade surge como uma técnica gerencial para
capacitar cada individuo, potencializando as diferencas dos varios membros para melhorar as
condi¢des de trabalho e aumentar a efic4cia e eficiéncia organizacional (Provasi & Harasheh,
2020). A presenga de mulheres na alta gestdo, por exemplo, € vista como um mecanismo
capaz de garantir maior aten¢do a divulgacdo de informag¢des, como também pode melhorar a
eficiéncia do investimento nas firmas, pois desempenham um papel de monitoramento mais
eficaz, disciplinam a gestdo, reduzem o problema de agéncia e melhoram a alocagdo eficiente
de recursos (Mirza et al., 2020, Vitolla et al., 2020).

A alta variabilidade de informacgdes econdmicas, sociais e ambientais, exige que o
conselheiro possua certas competéncias que, por vezes, s6 podem ser adquiridas por meio de
experiéncia e especializacao, caracteristicas que suporiam um maior conhecimento do assunto
e um aprimoramento de suas capacidades e habilidades que resultariam em um trabalho de
maior qualidade (Garcia-Sanchez, 2020). E nesta perspectiva que acredita-se que, por meio de
um conselho diversificado, seja possivel garantir a apresentagdo de informagdes sociais e
ambientais que atendam ao interesse de diversos stakeholders, auxiliando as organizacdes no
alcance da boa conduta sustentavel.

Boa parte dos estudos relaciona a teoria dos stakeholders as praticas ambientais
(Correa et al., 2017; Gomes et al., 2017; Provasi & Harasheh, 2020). Para Freeman et al.
(2010), ¢ fundamental que as organizagdes priorizem a €tica e a responsabilidade social, tendo
em vista os impactos que a globalizacdo e a tecnologia podem causar ao ambiente. Isso
porque as empresas exercem uma forte influéncia no mundo industrializado (Tomlinson et al.,
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2020), afetando diversos segmentos da sociedade com as suas agdes, principalmente no que
tange ao impacto ambiental das atividades (Gallego-Sosa et al., 2020). Nesse contexto, as
empresas podem afetar diferentemente uma ampla gama de stakeholders, tendo em vista que
as acdes sdo moldadas por seus gestores, e diferentes paises tém estruturas juridicas
especificas que regem a selecdo e o comportamento de conselheiros (Tomlinson et al., 2020).

Assim, Masi et al. (2021) asseveram que a composicdo do conselho influencia
diretamente no equilibrio dos interesses dos acionistas e demais stakeholders, bem como
obedece as melhores praticas de governanca corporativa. Neste escopo, ressalte-se que a
estrutura das organizagdes tem influenciado na divulgacdo de informagdes ambientais e
sociais, fato intensificado nos ultimos anos, em que os conselhos de administragdo passaram a
estar mais atentos as preocupagdes de seus publicos de relacionamento, fornecendo
informagdes mais transparentes e adotando estratégias de negdcios mais sustentaveis (Masi et
al., 2021). Dessa forma, algumas caracteristicas do conselho, como a diversidade, podem
afetar sua capacidade de controle € monitoramento e, portanto, impactar na divulgacao de
informacgdes ambientais (Vitolla et al., 2020).

Mais recentemente, a atengao das empresas a multiplos stakeholders tem crescido
consideravelmente, fazendo com que pautas como o ambientalismo sejam cada vez mais
exploradas (Nadeem et al., 2020). Em vista disso, os relatérios de sustentabilidade foram
desenvolvidos porque, atualmente, o fornecimento de informagdes financeiras ndo € suficiente
e menos relevante para as partes interessadas na tomada de decisdes (Setyahadi & Narsa,
2020). A elaboragdo de relatérios de sustentabilidade configura-se, portanto, como um
atributo relevante na definicdo das informagdes que devem ser divulgadas, identificando os
stakeholders envolvidos e explicando como a empresa responde as suas expectativas e
interesses (Cosma et al., 2021).

No cenario brasileiro, a divulgacdo ambiental tem sido predominantemente voluntaria
e qualitativa (Cunha & Ribeiro, 2016). Ressalte-se que trata de um processo que tem gerado
algumas tensdes na construcdo de estratégias na atualidade, tendo em vista a necessidade de
conciliar interesses eventualmente conflitantes entre investir em mudangas capazes de
conduzir a mitigacao dos riscos climaticos, como também produzir resultados financeiros que
atendam aos interesses dos investidores (Faria et al., 2020). Do exposto, surge a importancia
de disseminar o papel que a diversidade da alta administragdo pode exercer nas praticas de
divulgacao (Mirza et al., 2020), a fim de melhorar a qualidade das informagdes ambientais
reportadas (Vitolla et al., 2020).

O estudo de Masi ef al. (2021) buscou investigar a influéncia de uma massa critica de
mulheres nos conselhos, na pontuacdo de divulga¢do ambiental, social e de governancga, por
meio de uma amostra das empresas listadas no FTSE - MIB Index, principal indicador da
bolsa de valores italiana, no periodo 2005-2017. Os resultados indicam que atingir uma forte
presenca feminina no conselho (passando de uma ou duas mulheres para pelo menos trés)
aumenta o nivel de divulgacdo. Ressalte-se ainda que a massa critica de mulheres no conselho
tem uma influéncia positiva em todos os componentes da pontuagcdo ambiental, social e de
governanga.

Analisando os dados referentes as pontuagdes de praticas ambientais de 38 empresas
listadas na Malasia no periodo de 2010 a 2016, o estudo de Ismail e Latiff (2019) examinou a
relacdo da diversidade do conselho, nos aspectos de género, idade, composicdo, capacidades e
reputacao, com as praticas de sustentabilidade da empresa. Os resultados mostraram que os
tragos de diversidade do conselho, como idade, capacidade do conselho e reputagao do
conselho, estdo positivamente associados as praticas de sustentabilidade da empresa.

Chen e Chen (2019), por meio de uma andlise de regressdo, visaram determinar se a
habilidade gerencial afeta a qualidade das divulgagdes financeiras ambientais corporativas.
Nos resultados, constataram que existe uma relacdo significativamente negativa entre a
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capacidade gerencial e os erros de projecdo relacionadas as despesas de capital ambientais,
sugerindo uma relagdo positiva entre a capacidade dos executivos de topo e a qualidade das
divulgacdes ambientais. Operacionalmente, as empresas com executivos mais capazes
parecem cometer menos erros de projecdo em seus valores anuais de dispéndio de capital
ambiental corporativo em comparagdo com os valores reais de gastos relatados no ano
subsequente.

Utilizando um conjunto de dados composto por 568 observacdes firma-ano, de 78
empresas listadas na Malésia, o estudo de Wasiuzzaman e Mohammad (2020) investigou o
efeito da diversidade de género do conselho de administragdo na transparéncia das
divulgacdes ambientais, sociais e de governanga. Os resultados demonstram que as
pontuagdes de divulgacdo ambiental melhoraram significativamente com a crescente presenca
de mulheres no conselho. No entanto, quando os componentes individuais sao estudados, o
impacto da diversidade de género do conselho de administragdo varia.

Nesse contexto, com base na teoria dos stakeholders, que reforga a importancia da
transparéncia, abertura e responsabilidade das organizacdes (Freeman et al., 2010), e
considerando que as caracteristicas relacionadas a composi¢ao do conselho de administragao
podem impactar na divulgacao ambiental das empresas, surge a seguinte hipdtese de pesquisa:

H1: A diversidade do conselho de administragao influencia positivamente no nivel de
divulgacao ambiental das empresas brasileiras.

Para auxiliar o conselho de administracdo no sentido de gerenciar as relacdes com as
partes interessadas, auxiliar na atividade dos gerentes, aprimorar a divulgagdo de informagdes
e fazer cumprir os codigos de conduta (Roffia et al., 2021), os comités de assessoramento
desempenham um papel fundamental. E para amenizar os impactos da diversidade do
conselho no desempenho das metas ambientais e corporativas, apresenta-se o comité de
sustentabilidade como uma subcomissdo da alta gestdo, composta por membros com
experiéncia e conhecimento adequados na area (Martinez-Ferrero et al., 2021). Um dos
atributos do 6rgdo ¢ promover o equilibrio entre os objetivos financeiros e ndo financeiros da
entidade, alinhando os interesses e expectativas das partes interessadas envolvidas (Bhuyian
etal.,2021).

Ademais, o comité de sustentabilidade tem como objetivo revisar criticamente as
praticas de negocios, analisar as necessidades ambientais e sociais, e formular estratégias que
alinhem o desenvolvimento sustentavel com os lucros financeiros (Velte & Stawinoga, 2020).
A atuacao de membros do conselho de administragdo com conhecimento na area ambiental,
ou que participem de comités de sustentabilidade, pode, portanto, potencializar as praticas de
divulgacao ambiental, a medida que possuem maior entendimento sobre os impactos que as
atividades industriais podem exercer no ambiente (Mahyuddin et al., 2021).

A literatura aponta que a existéncia do comité pode afetar positivamente nos niveis de
divulgacdo ambiental (Cordova et al, 2021; Mahyuddin et al., 2021). Nesse sentido,
descortina-se a seguinte hipotese de pesquisa:

H2: A existéncia do comité de sustentabilidade modera a relacdo entre a diversidade
do conselho de administragdo e o nivel de divulgagao ambiental das empresas brasileiras.

3 METODOLOGIA

A populagdo da pesquisa corresponde as 100 maiores companhias abertas do Brasil,
por valor de mercado, listadas na edi¢ao 2019 da revista Exame “Maiores ¢ Melhores”. Para a
composi¢do da amostra, foram excluidas dez empresas que ndo divulgaram o relatério de
sustentabilidade; cinco que nao apresentaram o relatério no formato padrao GRI; quinze
instituigdes financeiras, por indisponibilidade de informagdes; duas empresas com dados ou
informacdes insuficientes para o calculo das varidveis; e nove empresas que fazem parte de
grupos empresariais. Desse modo, a amostra da pesquisa retine 59 companhias brasileiras.



Na Figura 1 estdo elencadas as proxies utilizadas para a mensuragdo das variaveis de
diversidade dos membros do conselho de administragdo (género, idade e formacgdo
académica), sua operacionalizagdo, fonte de coleta e referéncias.

Figura 1. Varidveis independentes

Variavel Proxy Operacionalizacio Fonte Referéncia
Proporgdo de Masi et al. (2021);
Mulheres no Conselho de Nguyen et al. (2021);
. ~ mulheres no .
Administragao conselho de Wasiuzzaman e
(PM_CADM) administracio Mohammad (2020);
Zahid et al. (2020)
Composicio do Idade': QO Conselho 'de ' Formulario
Conselho de Adrplnlstragéo - Faixa Hqterogeneldade de ' Fahad e Rghman’
Administragio etaria dos membros do etaria dos membros | Referéncia | (2020); Ismail e Latiff
(COMP_CADM) Conselho de do conselho de - item (2019); Prudencio et al.
- Administragdo administragdo 12.5/6 (2021)
(FE_CADM)
Formacdo Académica dos | Heterogeneidade de Al-Qahtani e
membros do Conselho de | formagao académica Elgharbawy (2020);
Administragdo do conselho de Chen ¢ Chen (2019);
(FAC_ CADM) administracdo Marchetti et al. (2020)

Fonte: Elaborado pelos autores (2021).

Para a avaliacdo do nivel de disclosure ambiental, foram analisados os relatérios de
sustentabilidade disponibilizados no website do GRI e demais relatdrios institucionais
referentes ao ano de 2019 das empresas que compdoem a amostra do estudo. Utilizou-se como
base para a mensuragdo, o checklist proposto por Rustam et al. (2019), que classifica 12
categorias relacionadas ao desempenho ambiental, conforme demonstrado na Figura 2.

Figura 2. Indicadores GRI de desempenho ambiental

Desempenho ambiental

Cédigo | Indicadores de desempenho | Palavras-chave
Materiais
a. Materiais usados por volume ou peso Peso, volume, material,
ENVI1 | b. Porcentagem de materiais usados que sdo materiais de entrada renovavel, ndo renovavel,
reciclados reciclado
Energia
a. Consumo de energia dentro da organizagao Joules, 'w'att—hora, consumo
de eletricidade, consumo de
b. Consumo de energia indireta fora da organizagio aque?c1me11~to, consumo de
refrigeracdo, consumo de
c. Intensidade energética vapor; el'etricidade andida,
aquecimento vendido,
d. Redugdo do consumo de energia resfriamento Ve?ndldo, vapor
ENV2 vendido
Razio de intensidade,
reducdes no consumo de
e. Redugdes nas necessidades de energia de produtos e servigos energid, combustuvel,
eletricidade, aquecimento,
resfriamento e reducdo de
vapor de energia
Agua
a. Retirada total de dgua Agua da superficie
b. Fontes hidricas significativamente afetadas pela retirada de agua Lengdis fredticos
ENV3 Tamanho da fonte de agua,
c. Porcentagem e volume total de agua reciclada e reutilizada Agua reciclada ou
reutilizada
Biodiversidade

ENV4 | a. Sitios da organizagiio possuidos, arrendados, administrados

Localizacdo geografica,




dentro ou adjacentes a areas protegidas e areas de alto valor de biodiversidade, protegida
biodiversidade fora das areas protegidas

b. Descrigdo dos impactos significativos de atividades, produtos e
servicos sobre a biodiversidade em areas protegidas e areas de alto

Areas, habitat, conservagao,

valor de biodiversidade fora das areas protegidas especies
Emissoes

a. Emissoes diretas de gases de efeito estufa

b. Emissdes indiretas de gases de efeito estufa de energia por peso Emissoes de GEE, reducéo,
ENVS5 c. Reducdo da emissdo de gases de efeito estufa redu¢do, emissdes, ar,

d. Emissdes de substincias destruidoras da camada de oz6nio, NOx, 0z6nio

SOx e outras emissdes atmosféricas significativas
Efluentes e residuos

a. Descarte total de 4gua por qualidade e destinos Descarga d'dgua, residuos,
reutilizagdo, reciclagem,

b. Peso total de residuos por tipo e método de disposicao

ENV6 - — - compostagem, recuperagio,
c¢. Niimero e volume total do derramamento significativo recuperagdo de energia,
(vazamento) derramamento

Produtos e servicos
a. A extensdo da mitigagdo do impacto dos impactos ambientais de
produtos e servigos

Mitigacdo de impacto

ENV7 b. Porcentagem de produtos vendidos e seus materiais de Porcentagem de produto
embalagem que sdo recuperados por categoria recuperado
Compliance
a. O valor monetario de multas significativas e o nimero total de Multas, sangdes, valor
ENVS8 | san¢des ndo monetarias por ndo conformidade com leis e monetario, no-
regulamentos ambientais conformidade
Transporte

a. Impactos ambientais significativos do transporte de produtos e
ENV9 | outros bens e materiais usados para as operagdes da organizagdo e
do transporte de membros da forca de trabalho

Impacto ambiental,
transportando, transporte

Gerais

Gastos com protecdo

ENVI10 | a. Total de gastos e investimentos com prote¢do ambiental, por tipo ambiental

Avaliacdo ambiental do fornecedor

a. Porcentagem de novos fornecedores selecionados com base em
g . . Novos fornecedores,
critérios ambientais

ENV11 ~ — - - — critérios ambientais,
b. Numero de fornecedores sujeitos a impacto ambiental e avaliagdo . .
triagem, impacto rastreado

como potencial mecanismo ambiental negativo
Reclamacio ambiental
ENV12 [ a. Numero de reclamagdes sobre o impacto ambiental | Reclamagdes, queixas
Fonte: Rustam et al. (2019).

Neste escopo, foi analisada a presenca de cada um dos 27 indicadores para a
mensuragao do nivel de disclosure ambiental de acordo com os relatorios divulgados pelas
empresas. Foi utilizada uma variavel dummy para cada um dos itens mencionados nos
construtos, sendo 1 quando houve a identificagdo do item proposto no GRI; e 0 caso negativo.

Alinhado a literatura especializada, o estudo considerou como variaveis de controle o
Impacto ambiental (LEI IMP_AMB) — Dummy, sendo 1 para empresas com atividades de
potenciais impactos ao ambiente; ¢ 0 caso contrario, em conformidade com a Lei n°
10.165/2000 (Ozio et al., 2018); o Tamanho do Conselho de Administragio (TAM_CADM)
mensurado pelo Numero de membros do Conselho de Administragao obtido no Formulario de
Referéncia — item 12.5/6 (Prudencio et al., 2021). Além disso, considerou-se também as
variaveis de controle organizacional obtidas no Economatica, sendo elas: Tamanho (TAM) da
empresa obtido pelo logaritmo natural do valor total do Ativo (Al-Qahtani & Elgharbawy,
2020); a Alavancagem (ALAV) calculado pela razdo entre o montante das dividas totais e o
valor total do Ativo (Chen & Chen, 2020); o Retorno sobre Ativo (ROA) oriundo da razao
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entre Lucro liquido e Ativo total (Prudencio et al., 2021) e o Retorno sobre o Patrimdnio

(ROE) mensurado pela razao entre Lucro liquido e Patrimonio liquido (Sichigea et al., 2020).
A partir das variaveis apresentadas, foram destacados modelos econométricos a fim de

atingir os objetivos e testar as hipoOteses levantadas neste estudo. Para tal, optou-se por aplicar

o modelo de regressdo linear multipla com o intuito analisar a influéncia da diversidade do

conselho de administracao no nivel de disclosure ambiental das empresas brasileiras, assim

como averiguar o efeito moderador da presenca do comité de sustentabilidade nessa relagao.
Os modelos econométricos deste estudo, sao definidos da seguinte forma:

DISC_AMB., = B, + BCOMP_CADM. + B.LEI IMP_AMB +

BTAM CADM., + BTAM.+ BALAV.+ BROA.+ BROE.* &, (Equagao T)

DISC_AMB, = B, + BiCOMP_CADM;* COM_SUST +
BLEI IMP_AMB + BTAM_CADM., + B TAM.+ BALAV.+ BROA.+  (Bquacdo II)
BROE.+ ¢,

Antes da analise de regressao, foi realizada uma estatistica descritiva das variaveis de
interesse do estudo, do qual foram extraidas medidas de tendéncia central e variabilidade,
afim de verificar uma prévia dos comportamentos dos dados. Foi ainda realizada uma analise
de correlagao para verificar associagdes entre as variaveis observadas. Todas as analises
foram realizadas com o auxilio do pacote estatistico Stata®, versao 13.

4 RESULTADOS

A Tabela 2 apresenta a analise descritiva dos dados relacionados a diversidade do
conselho de administracdo, nos aspectos de género, idade e formacdo; e ao nivel de
divulgacao ambiental das empresas.

Tabela 2. Analise descritiva das varidveis

Variavel Média Desvio padrao Minimo Maximo
Disclosure ambiental DISC AMB 0,43 0,18 0,07 0,78
TAM_CADM 8,34 2,12 3,00 14,00
Conselho de administragdo PM_CADM 0,18 0,08 0,07 0.43
FE_CADM 0,31 0,51 0,00 2,20
FAC CADM 0,71 0,31 0,20 1,40

Fonte: Dados da pesquisa.

Em relag@o ao tamanho do conselho de administracdo (TAM_CADM) constata-se que
este 6rgdo possui, em média, 8,34 membros. Destaca-se ainda uma propor¢do baixa de
mulheres (PM_CADM), pois ndo chegam a ocupar a metade das vagas do conselho (43%, no
maximo). O fato ¢ ainda mais acentuado quando se observa a baixa representagao de mulheres
nos conselhos de modo geral (18%). Quanto a heterogeneidade etdria dos membros
(FE_CADM), n3o ha uma grande dispersdo, tendo em vista o baixo desvio padrdo (0,51),
sinalizando que a idade dos conselheiros € relativamente proxima, variando, no maximo, ao
nivel de 2,20. Os resultados sao semelhantes aos de Prudéncio et al. (2021), que encontraram
baixa propor¢ao de mulheres e pouca dispersao etaria entre os conselheiros de administragao.

J& em relacdo a formacgdo académica dos membros (FAC CADM), identificou-se
uma baixa dispersao (0,31), indicando que a maioria dos conselheiros possui a mesma
formagdo. Acredita-se que boa parte dos membros possui graduagdo, tendo em vista a média
proxima a 1,0 (0,71). Nesse sentido, refor¢a-se a necessidade de qualificacao do conselho de
administracao, pois, segundo Chen e Chen (2019), membros com maior capacidade gerencial
podem proporcionar melhor desempenho ambiental e econdmico para a entidade.

No que tange a divulgagdo ambiental (DISC_AMB), percebe-se que as empresas
apresentam uma média de 43% de informagdes reportadas, tendo por base o modelo proposto
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por Rustam et al. (2019). Vale salientar que os maiores niveis de divulgagao ocorreram em
empresas que apresentam 78% das informagdes pesquisadas. Algumas exemplificacdes de
relatos referentes aos itens mencionados pelo checklist de divulgacao ambiental utilizado no
estudo (Figura 2), conforme andlise dos relatorios institucionais, encontram-se na Figura 4.

Figura 4. Descricdo das informacdes ambientais divulgadas

Categoria Descriciio das informagdes ambientais divulgadas
“Pelo segundo ano consecutivo, contratamos a consultoria Eu Reciclo para calcular o
.. volume de embalagens pos-consumo gerado em nossas operacdes — 22% do equivalente ao
Materiais . ~ .
nosso volume gerado em 2019 foi reciclado em um modelo de compensag@o de reciclagem,
nos mantendo, assim, dentro da obrigacdo legal” (Arezzo, 2019, p. 9)
“No ano de 2019, a Ambev consumiu 6,98 bilhdes de megajoules (MJ) de energia de
Energia origem ndo renovavel no Brasil, o que representou uma reducdo de 800 milhdes em relagio
a 2018” (Cervejaria Ambev, 2019, p. 39)
“Em 2019, foram reutilizados mais de 3,3 bilhdes de litros nas operagdes da Companhia em
Agua todo o mundo, o que representa aproximadamente 2% da sua captagdo. Esse volume de
agua reutilizado equivale a 1.320 piscinas olimpicas” (JBS, 2019, p. 100)
“A Reserva Natural Serra das Almas ¢ a maior Reserva Particular do Patrimonio Natural do
Biodiversidade | Ceara. Com 6.146 hectares de extensdo, ¢ reconhecida pela Unesco por abrigar
representativa biodiversidade da Caatinga” (M Dias Branco, 2019, p. 83)
“No ano, elaboramos também nosso primeiro Inventario de Emissdes de forma detalhada e
Emissdes conforme as diretrizes do Programa Brasileiro do GHG Protocol [...]. Em 2019,
considerando o Escopo 1, alcangamos reduciio de mais de 5 mil tCO2eq” (Comgas, 2019, p.
52)
Efluentes e “[...] aumentamos a quantidade de residuos enviados: mais de 2.700 toneladas de residuos a
residuos compostagem e 51.600 para reciclagem” (Pdo de Acucar, 2019, p. 75)
“Mitigamos o impacto por meio de praticas como o monitoramento de estoques e compras
Produtos e < . . n i .
servicos de grdos, além de avaliar nossa eficiéncia energética e formas de reduzir a demanda de
eletricidade [...]” (BRF, 2019, p. 41)
“A despeito da gestdo estabelecida, a Vale recebeu, em 2019, 74 multas significativas por
Compliance | ndao cumprimento de leis e regulamentos ambientais, que somam o valor de US$ 153,5
milhdes, além de 9 san¢des ndo monetarias” (Vale, 2019, p. 82)
“Com o avango da estrutura de coleta e transporte, o tratamento efetivo saltou, no mesmo
Transporte periodo, de quatro mil litros por segundo para os atuais 20,6 mil litros por segundo”
(Sabesp, 2019, p. 43)
Gerais “R$ 237,1 milhdes em investimentos socioambientais em 2019” (Eletrobras, 2019, p. 134)
Avaliagédo “Em 2019, 60,5% de novos fornecedores foram avaliados quanto aos impactos sociais e
ambiental do | ambientais” (Ultrapar, 2019, p. 76)
fornecedor
Reclamag@o | “Processos formais de queixas e reclamacdes por parte de comunidades locais: 59” (MRV,
ambiental 2019, p. 52)

Fonte: Dados da pesquisa.

Na sequéncia, com base na Figura 5, ¢ possivel visualizar as correlagdes existentes
entre as varidveis continuas.

Figura 5. Correlacdo entre as variaveis continuas

Disclosure ambiental

Atributo Resultado esperado | Resultado observado

¢ Participagdo de mulheres no conselho de administragio + + (*%)

? Faixa etaria do conselho de administragdo - Nao significante

8 Formacdo académica no conselho de administracio + Nao significante
Tamanho do conselho de administracdo (TAM _CADM) + + (*%)

g Tamanho (TAM) + + (*%)

g Alavancagem (ALAV) - + (%)

2 Rentabilidade (ROA) + Nao significante
Retorno sobre o patrimdnio (ROE) + - (*%)

Notas. ** denota significancia de 5%. Fonte: Dados da pesquisa.



Observa-se que conselhos de administragdo maiores, € com maior representagao
feminina, podem estar positiva e significativamente associados a divulgacdo ambiental. Os
achados corroboram o estudo de Masi et al. (2021), ao constatarem, a partir de uma amostra
de companhias abertas italianas, que uma maior presenga de mulheres no conselho de
administracao ¢ capaz de promover melhores niveis de disclosure ambiental. Além disso,
assemelham-se aos resultados de Nguyen et al. (2021), que observaram associagdes positivas
entre o tamanho do conselho, a diversidade de género e o desempenho ambiental de empresas
chinesas.

Diferentemente do esperado, observou-se que a alavancagem esta associada de forma
positiva e significante ao disclosure ambiental. Conforme constatado por Boshnak (2021), ¢
possivel justificar o achado pelo fato de que empresas mais alavancadas podem divulgar mais
informagdes voluntarias no intuito de legitimar suas atividades com as partes interessadas. E
valido mencionar que o ROE apresentou correlacdo negativa e significante com disclosure
ambiental, revelando que, ainda que as empresas registrem retornos financeiros negativos, as
questdes relacionadas ao desempenho ambiental sdo exigidas pelos stakeholders, implicando
em maiores incentivos as empresas para intensificar praticas de divulgacao (Sichigea et al.,
2020).

A Tabela 3 demonstra as estimagdes de modelos que analisam o efeito da diversidade
do conselho de administracdo, nos aspectos de género (PM_CADM), idade (FE_CADM) e
formag¢do académica (FAC_CADM), sobre o disclosure ambiental das empresas.

Tabela 3. Diversidade do conselho de administracédo e disclosure ambiental

Disclosure ambiental

Variavel Modelo I Modelo I Modelo 111 Modelo IV
PM_CADM 0,468* 0,500*
FE_CADM 0,028 0,038
FAC_CADM 0,294%* 0,00
LEI IMP_AMB 0,156%** 0,157%%% 0,156%** 0,155%#%
TAM_CADM 0,005 0,008 0,009 0,006
TAM 0,019 0,024 0,021 0,021
ALAV 1,867* 1,682 1,516 2,095%*
ROA 0,327 0,341 0,263 0,402
ROE 1,714% 1,471 132 1,928%
Constante -1,753 -1,754 -1,553 -2,026*
F 5,176 4,450 4,434 4,046
p-value 0,000 0,001 0,001 0,001
R 0,335 0,298 0,293 0,321
VIF médio 1,36 1,50 1,46 1,33

Notas. *, ** *** denotam significancia de 10%; 5% e 1%, respectivamente. Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados da regressdo demonstrados na Tabela 3 indicam que tanto no modelo I,
quanto no modelo IV, h4d uma associacdo positiva e significante entre a presen¢a de mulheres
no conselho de administracao e o disclosure ambiental. Entende-se, portanto, que empresas
com conselhos ocupados em maior parte por mulheres, possuem maior incentivo a divulgacao
de informagdes ambientais. Os achados sdo consistentes com os estudos de Zahid et al. (2020)
e Wasiuzzaman e Mohammad (2020), ao analisarem os efeitos da diversidade de género nas
pontuacdes de divulgacdo ambiental de empresas situadas em paises emergentes, e
identificarem que os niveis de disclosure ambiental tendem a aumentar consideravelmente
quando ha uma crescente participacao feminina nos conselhos de administragdo. Masi et al.
(2021) asseveram que as mulheres representam um papel muito importante dentro do
conselho de administracao, a medida que possibilitam o aumento da protecdo dos acionistas e
outras partes interessadas, bem como na promocao de comportamentos mais sustentaveis
entre as empresas.



A diversidade quanto a faixa etaria do conselho de administracdo ndo demonstrou
significancia, indicando que a varidvel ndo afeta os niveis de divulgagdo ambiental. Os
resultados corroboram Fahad e Rahman (2020), e sdo divergentes do estudo de Ismail e Latiff
(2019), que, ao constatarem associagdes positivas e significantes, reforcam a importancia da
diversificacdo etaria no conselho, tendo em vista que um grupo de conselheiros de diferentes
geragdes pode promover melhores recursos de informacao, facilitando os processos de tomada
de decisao; e, com isso, tomar conhecimento do interesse de diferentes partes interessadas.

No que tange a formagdo académica, observa-se uma associacdo positiva e
significante, considerando nivel de significancia de 5%, para o modelo III, demonstrando que
membros com maior heterogeneidade de formacao académica tendem a se dedicar mais para
divulgar informagdes de carater ambiental. Marchetti ef al. (2020) afirmam que gestores com
qualificacdes profissionais e educacionais influenciam positivamente na divulgacdo de
informacgdes empresariais; ao passo que Al-Qahtani & Elgharbawy (2020) apresentam uma
relacdo negativa entre gestores mais habilitados e o nivel de informag¢des ambientais
divulgadas.

E importante mencionar que as empresas enquadradas como de maior impacto
ambiental, cujas atividades sdo consideradas altamente poluidoras (de acordo com o disposto
na Lei n° 10.165/2000), afetam de forma positiva e significante os niveis de divulgacao
ambiental, em todos os modelos analisados. Dessa forma, entende-se que a gestdo dessas
empresas tem se empenhado mais para reportar as praticas ambientais, no intuito de informar
a clientes, fornecedores, comunidades e demais partes interessadas sobre os impactos
causados ao ambiente e as medidas tomadas para contornar os efeitos das atividades. Apesar
de poucas evidéncias na literatura, Ozio et al. (2018) constataram resultados semelhantes, ¢
concluiram que o disclosure ambiental das empresas atuantes em setores potencialmente
poluidores configura pratica crescente e em desenvolvimento no cenario brasileiro.

Em se tratando das variaveis de controle, a analise de regressao do modelo IV apontou
influéncias positivas e significantes entre alavancagem (ALAV) e retorno sobre o patrimonio
(ROE) no disclosure ambiental, considerando nivel de significincia de 5% e 10%,
respectivamente. Os achados revelam que empresas com melhores retornos financeiros
(ROE), tém investido mais na evidenciacdo de praticas ambientais. Assemelham-se ao estudo
de Vogt et al. (2017), que identificaram que quanto maior o ROE das empresas brasileiras, e
quanto maior o potencial de polui¢do delas, maior o grau de evidenciagao ambiental obtido.

Diante dos resultados apresentados, ndo € possivel rejeitar a hipotese H1, de que a
diversidade do conselho de administra¢do influencia positivamente no nivel de divulgacdo
ambiental das empresas brasileiras. Nas andlises de regressdo, apenas a varidvel de
heterogeneidade etaria do conselho (FE_CADM) nao demonstrou significancia.

A seguir, a Tabela 4 apresenta os impactos da existéncia do comité de sustentabilidade
na relacdo entre a diversidade do conselho de administragdo, nos aspectos de género
(PM_CADM), idade (FE_CADM) e formagdao académica (FAC CADM), e o disclosure
ambiental.

Tabela 4. Diversidade do conselho de administra¢do ¢ disclosure ambiental, com a moderagdo do Comité de
Sustentabilidade

Disclosure ambiental

Variavel Modelo I Modelo I Modelo I11 Modelo IV
PM_CADM 0,647%%% 0,658%%%
FE_CADM 0,031 0,043
FAC_CADM 0,044 0,014
COM_SUST 0,190* 0,052 0,069 20,193
PM* COM_SUST 1,392 1,707%*
FE* COM_SUST -1,287 21,285
FAC* COM_SUST 1212 -0,456
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LEI IMP AMB 0,164%** 0,164%** 0,162%** 0,165%**

TAM_CADM 0,003 0,005 0,006 0,003
TAM 0,015 0,021 0,016 0,019
ALAV 1,691* 1,845% 1,086 2,175%*
ROA 0,359 0,372 0,274 0,413
ROE 1,501* 1,613* 0,852 1,966*
Constante -1,467 -1,850 -1,037 -2,022%*
F 5,024 4,014 3,678 3,308
p-value 0,000 0,001 0,001 0,002
R? 0,384 0,319 0,294 0,323
VIF médio 1,46 1,40 1,45 1,44

Notas. *, ** *** denotam significancia de 10%; 5% e 1%, respectivamente. Fonte: Dados da pesquisa.

Os dados reportados na Tabela 4 demonstram que a existéncia do comité de
sustentabilidade (COM_SUST) pode afetar positivamente, € com significancia a 10%, no
disclosure ambiental. E importante mencionar que, das empresas analisadas, apenas 24%
delas contam com o assessoramento do referido comité. Nesse sentido, € de acordo com
Fahad e Rahman (2020), a existéncia do o¢rgdo fornece um suporte ao conselho de
administracdo para que as decisdes relacionadas ao ambiente sejam amplamente discutidas e
divulgadas. Cordova et al. (2021) e Mahyuddin et al. (2021) também identificaram resultados
semelhantes, e reforcam o impacto positivo da presenca de comité relacionado a questdes
ambientais na qualidade das informagdes evidenciadas.

Observa-se que o efeito da presenca do comité de sustentabilidade ¢ ainda mais
acentuado em empresas com maior propor¢ao de mulheres no conselho, principalmente
quando se compara as influéncias sem a moderagdo (Tabela 3), e identifica-se uma relagao
potencializada a significancia de 1%, de acordo com modelos I e IV. Dessa forma, os
resultados demonstram que conselhos ocupados em sua maior parte por mulheres, e que
possuem o assessoramento do comité de sustentabilidade, tendem a ser mais engajados na
divulgacdo de informacdes ambientais. Os achados sdao consistentes com o estudo de
Baalouch et al. (2019), ao constatarem que a diversidade de género e a presenga de comité
ambiental possuem papel significativo na qualidade das informa¢des ambientais. Tingbani ef
al. (2020) alertam que conselhos de administragcio bem estruturados, e voltados ao
atendimento dos interesses gerais de seus stakeholders, buscam abordar e evidenciar melhor
as praticas ambientais por meio do auxilio de comités especializados na tematica. Vale
salientar que, em se tratando da variavel de controle relacionada as empresas de impacto
ambiental, os resultados permanecem semelhantes aos indicados na Tabela 3, demonstrando
influéncia positiva e significante a 1% na divulgagdo ambiental das empresas.

Diante dos resultados apresentados, rejeita-se a hipdtese de pesquisa H2, de que a
existéncia do comité de sustentabilidade modera a relacdo entre a diversidade do conselho de
administracdo e o nivel de divulgacdo ambiental das empresas brasileiras, uma vez que nas
analises de regressdo, apenas a variavel de propor¢do de mulheres no conselho de
administracdo (PM_CADM) demonstrou influéncia positiva e significante.

Os principais resultados do estudo estdo sintetizados nas Figuras 6 e 7, demonstrando
os efeitos da diversidade do conselho de administragdo no disclosure ambiental, € os impactos
da moderacao da presenca do comité de sustentabilidade na relagdo entre diversidade do
conselho e disclosure ambiental nas maiores companhias abertas brasileiras.

Figura 6. Resumo dos resultados

Variavel Resultado esperado Embasamento tedrico Resultado obtido
Mulheres no conselho de Masi et al. (2021); Nguyen ef al.
administragao + (2021); Wasiuzzaman e Mohammad +
(PM_CADM) (2020); Zahid et al. (2020)
Heterogeneidade etaria do . Fahad e Rahman (2020); Ismail e Nio sionificante
conselho de administracdo Latiff (2019); Prudencio et al. (2021) &
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(FE_CADM)
Formagao académica do Al-Qahtani e Elgharbawy (2020);
conselho de administragdo + Chen e Chen (2019); Marchetti et al. +
(FAC_CADM) (2020)

Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 7. Resumo dos resultados, com a presenca da varidvel moderadora

Variavel Resultado esperado | Embasamento teérico | Resultado obtido

Mulheres no conselho de
administragio (PM_CADM) + Baalouch et al. (2019) +

Heterogeneidade etaria do conselho

de administragdo (FE_CADM) * } Nao significante

Formacgdo académica do conselho de

administragio (FAC_CADM) i - Nao significante

Fonte: Dados da pesquisa.

5 CONCLUSAO

Este estudo teve como objetivo geral analisar a relacdo entre a diversidade do conselho
de administracdo e o nivel de disclosure ambiental das maiores companhias abertas
brasileiras, listadas na edi¢ao 2019 da revista Exame “Maiores e Melhores”. Adicionalmente,
buscou-se verificar o possivel efeito moderador da presenca do comité de sustentabilidade
nessa relacdo. Para investigar a diversidade do conselho de administra¢do, foram analisados
0s aspectos quanto ao género, faixa etaria e formagao académica, medidos pela proporcao de
mulheres, e coeficientes de variagdo da idade e da formacdo académica dos membros. Ja em
relagdo ao disclosure ambiental, a partir do checklist proposto por Rustam et al. (2019) -
composto por 27 indicadores inseridos em 12 categorias de desempenho ambiental -,
analisou-se os relatérios de sustentabilidade GRI de 2019 das empresas.

Na andlise da estatistica descritiva das variaveis, verificou-se a baixa representagao
feminina nos conselhos de administragao, com uma média de ocupacao de 18%. Os resultados
também indicaram uma baixa dispersao quanto a idade e formacao académica, sugerindo que,
de modo geral, a faixa etaria e o nivel de qualificagdao dos conselheiros sdo semelhantes, ou
seja, ha indicios de que os conselhos de administracdo da amostra ndo sdo amplamente
diversificados. E importante ressaltar ainda que a maioria das empresas ndo tem intensificado
suas atividades de divulga¢do ambiental, tendo em vista que, em média, apenas 43% das
informacdes ambientais foram reportadas. Logo, os resultados podem servir de estimulo as
organizagdes, de modo a ampliar a evidencia¢ao dos impactos das atividades no ambiente, de
modo que os stakeholders envolvidos possam desempenhar um papel ativo nas decisoes.

Em se tratando da analise da influéncia da diversidade do conselho de administracao
no nivel de disclosure ambiental das empresas, verificou-se que tanto a propor¢ao de
mulheres quanto a heterogeneidade de formacdo académica dos membros desempenharam
influéncias positivas e significantes; ao passo que a heterogeneidade etdria ndo exerceu
influéncia significativa. Os achados indicam que conselhos ocupados em sua maior parte por
mulheres, e com membros heterogéneos quanto a formacao académica, sdo mais incentivados
a intensificar as praticas de divulgacdo ambiental. Os resultados da regressdo também
demonstram que quanto maior o impacto ambiental das atividades da empresa (conforme
disposto na Lei n® 10.165/2000) mais a gestdo tem se dedicado a evidenciar praticas
ambientais, no intuito de informar a clientes, fornecedores, comunidades e demais partes
interessadas sobre os efeitos das atividades empresariais no ambiente, e as medidas tomadas
para contorna-los.

Nesse sentido, ndo foi possivel rejeitar a hipotese de pesquisa H1, ou seja, de que a
diversidade do conselho de administra¢do influencia positivamente no nivel de divulgacdo
ambiental das empresas brasileiras, tendo em vista ndo haver significncia apenas na varidvel
de heterogeneidade etaria.
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Em se tratando da analise do possivel efeito moderador da presenca do comité de
sustentabilidade na relagdo entre a diversidade do conselho de administracao e o nivel de
disclosure ambiental, constatou-se, inicialmente, que empresas que possuem o 6rgao na sua
estrutura sao mais incentivadas a divulgacdo. Ressalte-se que a relagdo pode ser
potencializada quando o conselho tem uma maior ocupagao de mulheres. Entende-se,
portanto, que conselhos com maior diversidade de género, e com o suporte do comité de
sustentabilidade, tendem a promover melhores indices de disclosure ambiental.

Por sua vez, rejeita-se a hipotese de pesquisa H2, de que a existéncia do comité de
sustentabilidade modera a relacao entre a diversidade do conselho de administracao e o nivel
de divulgacao ambiental das empresas brasileiras, uma vez que foi constatado que apenas a
variavel de propor¢do de mulheres no conselho de administragdo demonstrou influéncia
positiva e significante.

Destarte, este estudo contribui para a literatura cientifica sobre diversidade do
conselho de administragdo e disclosure ambiental, pois apresenta determinantes que podem
melhorar os niveis de divulgacao das empresas brasileiras. Além disso, os achados reforgam
os pressupostos da teoria dos stakeholders, e evidenciam a importancia da evidenciagdo das
atividades empresariais, de modo que as partes interessadas possam intervir ¢ compreender as
decisdes da alta gestdo que impactam no ambiente.

O estudo permite ainda ampliar o debate sobre o papel das mulheres nas organizacdes,
uma vez que ainda sdo pouco representadas nos cargos de alta gestdo; como também sobre a
importancia da qualificacdo dos membros do conselho, para facilitar os processos de tomadas
de decisdo, uma vez que conselhos mais diversificados podem potencializar as diferengas dos
varios membros para melhorar as condi¢des de trabalho e aumentar a eficacia e eficiéncia
organizacional (Provasi & Harasheh, 2020). A divulgacdo ambiental, por ser uma pratica
voluntaria, estd inserida entre as variaveis que podem ser intensificadas quando as
caracteristicas da alta gestdo sd@o mais diversificadas.

A principal limitagdo da pesquisa consiste na restricdo quanto as palavras-chave
utilizadas para a identificagdo dos indicadores de disclosure ambiental, uma vez que outras
nomenclaturas podem ser adotadas pelas empresas. Como sugestdo para estudos futuros,
propoe-se investigar outros modelos abordados na literatura para a identificagdo do nivel de
disclosure ambiental; como também analisar outros determinantes da alta gestdo que possam
exercer influéncia na divulgacao ambiental das empresas brasileiras.
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