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Introducéo

A comunicagdo, em suas diversas areas, € vista como fator essencial para ainteragéo social. No ambiente corporativo ndo seriadiferente. A linguagem usada
nos relatorios de sustentabilidade para descrever o desempenho de uma empresa representa o agir comunicativo. Nessainteragdo entre emissor e destinatario,
Habermas (2012) construiu a credibilidade da comunicaggo sustentada em quatro reivindicagdes necessarias para sua completude. Dada aimportancia da
Teoriado Agir Comunicativo, mediram-se os efeitos causados pela credibilidade das informagdes socioambientai s no desempenho das empresas.

Problema de Pesquisa e Objetivo

Diante disso, aintencdo do estudo foi ade avaliar qual ainfluéncia da credibilidade dos relatérios de evidenciagdo ambiental e social nas relagdes entre os
desempenhos ambiental e social com o desempenho econdmico-financeiro de empresas brasileiras de setores criticos em curto prazo.

Fundamentagéo Tedrica

A Teoriado Agir Comunicativo de Habermas, criada em 1981, é uma teoria que centraliza a atenc3o nainteragio social. E por meio dessainteragio que se
estabel ece a sobrevivéncia das empresas, a partir da linguagem e, por conseguinte da comunicagdo. Essa Teoria trouxe a tona uma forma multidisciplinar de
analisar uma comunicagdo previamente construida, que so é aceita se houver o entendimento no que é publicamente informado. Desvendar os interesses e
buscar o consenso € o fundamental. Nesse contexto, a racionalidade comunicativa é usada na relago entre o sistema e o mundo davida.

Metodologia

A pesquisa é de natureza quantitativa, com o uso de dados secundérios publicados online, para medir se o nivel de credibilidade da evidenciagdo ambiental e
social influencia o desempenho econdmico-financeiro das empresas. A amostra foi formada por 34 empresas do setor critico. Utilizaram-se os relatérios de
sustentabilidade considerando as diretrizes G.R.I., o software AL T paratornar quantitativa a andlise de contetido, o método multicritério ADRIANA paraa
sintetizacao dos dados e, para andlise estatistica, usou-se 0 Método Linear Hierarquico pelo fato dos dados estarem dispostos em niveis.

Anédlise dos Resultados

Constatou-se que quanto maior for o nivel de credibilidade da evidenciacéo ambiental, maior é o efeito gerado no desempenho econdmico-financeiro. Esse
resultado também se confirma para a evidenciaggo social, mostrando que o nivel de credibilidade do relato ambiental ou social afeta o desempenho das
empresas em curto prazo. Entretanto, para o caso social foi visto que a fase de andlise dos dados interferiu nos resultados obtidos, devido a crise econdmica de
2014 que influenciou o periodo de andlise.

Conclusdo

Os resultados encontrados ressaltam aideia de que o nivel de credibilidade dos relatorios de evidenciacdo ambiental e social reforca as relagdes entre os
desempenhos ambiental e social com o desempenho econdmico-financeiro de empresas brasileiras mesmo em curto prazo. Contudo, a pesquisa destacou que
as crises em suas mais diversas formas podem influenciar esse processo de comunicagdo gerando em alguns casos situagdo desfavoravel para o desempenho
das empresas.
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Desempenho Econémico-Financeiro:
Efeitos da credibilidade do relato ambiental e social

INTRODUCAO

O estudo foi desenvolvido com foco em empresas brasileiras, cuja comunicagéo com a
sociedade ocorre por meio da divulgacdo de seus relatorios utilizando a Lingua Portuguesa
como idioma oficial. Apesar das variantes e dialetos diversos, que revelam diferencas culturais
no uso desse idioma, a Lingua Portuguesa estad em plena evolucdo e expansao. Hoje esta entre
os dez idiomas mais falados no mundo.

A linguagem tdo necessaria nesse processo de interacdo social, por desvendar 0s
interesses e buscar 0 consenso entre as partes, é essencial para consolidar as relacées que se
mantém com as pessoas e as instituicdes. No ambiente corporativo também assume um papel
de destaque por ser peca fundamental na construgdo da histéria de uma empresa. A histdria tdo
importante neste contexto corporativo, se expressa por meio de relatérios formados por
variantes (expressdes) adequadas a cada situacdo de comunicacdo (FIORIN, 2021). Diante
disso, utilizou-se a credibilidade a partir da Teoria do Agir Comunicativo de Habermas, que
busca 0 consenso entre as partes por meio da racionalidade comunicativa, para nortear o
desenvolvimento desta pesquisa.

Sendo assim, como pretende-se avaliar os efeitos da credibilidade do relatério de
sustentabilidade, em particular o de evidenciacdo ambiental e social, recorreram-se aos
relatorios de 2014 até 2018, a fim de levantar as variaveis de interesse.

Essas variaveis que tém relacdo com o desempenho ambiental e social foram tracadas
seguindo as diretrizes da G.R.l. que orientam as empresas na comunicacgao de seus impactos. A
Global Reporting Initiative foi criada em 1997 com o propdsito de padronizar a divulgacdo de
estratégias ambientais, sociais e de governanca, realizadas para reduzir os danos ambientais e
sociais provocados pelas atividades industriais. Neste cendrio, o setor critico foi alvo desta
pesquisa por sua formacdo considerar empresas com “o potencial de poluicdo e o grau de
utilizagdo de recursos naturais”, conforme descrito na Lei 10.165, de 27 de dezembro de 2000.

Paralelo a isto, levantou-se também o desempenho econémico-financeiro, de 2015 até
2019, a fim de analisar se no curto prazo o nivel de credibilidade do relato ambiental e social
gera alguma influéncia no desempenho das empresas.

O desempenho no ambiente corporativo é um critério importante, para avaliar se a
execucdo das atividades desenvolvidas gerou um melhor retorno e, com isso, 0
desenvolvimento das empresas. Neste estudo, focou-se no desempenho interno que depende
especialmente das acOes e estratégias que sdo implementadas pelas empresas, neste caso
especifico em prol do meio ambiental e por conseguinte do social. O que se espera com isso
sd0 menores impactos e a promocéo do bem-estar.

As comunicac0es realizadas pelas empresas apresentando os resultados alcangados a
partir de estratégias ambientais e sociais, tém recebido mais atengdo devido as diversas
ocorréncias ambientais que comprometem a realidade social em seus mais diversos ambientes.
Isto posto, € necessario o0 emprego de amplas politicas sociais para a prote¢do de comunidades
e pessoas, por serem esses 0s principais elementos que fazem o Estado funcionar.

A titulo de exemplo de ocorréncias ambientais que afetam a sociedade, consideraram-
se alguns casos. O primeiro deles, refere-se a velocidade em que o aquecimento global vem
acontecendo resultado da combinacdo de trés causas, que segundo Xu, Ramanathan e Victor
(2018) séo os seus principais influenciadores: emissdes (pessoas), governos (inadequacdes) e
planeta (mudancas naturais). O aquecimento global que é tratado também por Hansen (2013),
qguando investigou a temperatura global até 2012 mostrando que houve um aumento
consideravel iniciando no século XX impulsionado pelos gases de efeito estufa produzidos pelo
homem. A emissdo de gases de efeito estufa e o impacto na camada de ozonio tém reduzido
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gragas a mobilizacdo das pessoas, mas, ainda é um fator de peso nas mudangas climaticas
(BRUNE, 2015).

Quanto aos recursos hidricos, apesar de ser um recurso renovavel, pesquisas apontam a
sua escassez prevista para 2050. Boretti e Rosa (2019), por exemplo, destacam como sendo
suas principais causas, 0 aumento da demanda populacional, da poluicdo e a reducdo desses
recursos, sendo os trés principais fendmenos que vém impactando o processo de escassez. Alem
disso, as microparticulas de plastico na agua tém gerado impactos na saude humana, devido o
descarte irregular de residuos, conforme estudo desenvolvido por Issac e Kandasubramanian
(2021).

Ante 0 exposto, busca-se responder ao seguinte problema de pesquisa: Quais os efeitos
da credibilidade da evidenciacdo ambiental e social na relagdo entre os desempenhos ambiental
e social com o desempenho econémico-financeiro das empresas em curto prazo? A questao-
problema esté ligada ao objetivo que foi formulado com o propésito de avaliar se o nivel de
credibilidade da evidenciacdo ambiental e social influencia a relacdo entre o desempenho
ambiental e social com o desempenho econdmico-financeiro. A partir deste estudo foi possivel
reforcar o importante papel da comunicacdo no ambiente corporativo, representado neste caso
pelos relatorios de sustentabilidade, em particular o relato ambiental e social. Utilizaram-se
esses relatorios por serem responsaveis em comunicar ao publico o comportamento das
empresas frente aos impactos ambientais.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 Teoria do Agir Comunicativo

Jirgen Habermas, filésofo e soci6logo alemdo proveniente da Escola de Frankfurt,
dedicou sua vida ao estudo de critérios relacionados & democracia, desenvolvendo teorias
apropriadas aos fins sociais. A Teoria do Agir Comunicativo € uma teoria que centraliza a
atencdo na interacdo social. E por meio dessa interagio que se estabelece a sobrevivéncia das
empresas, a partir da linguagem e por conseguinte da comunicagdo. Essa Teoria trouxe a tona
uma forma multidisciplinar de se analisar uma comunicagdo previamente construida, que s6 é
aceita se houver o entendimento no que é publicamente informado.

E possivel perceber que a racionalidade proposta por Habermas (2012) na construgo
dessa teoria, tem a linguagem como fator principal por ser caracterizada como um instrumento
de dominio e poder social. A comunicacéo livre de coacGes € Gtil por desvendar os interesses e
buscar o consenso entre as partes. Entdo, nesse contexto, Habermas (2012) criou a racionalidade
comunicativa com o objetivo de perpassar o controle do sistema em relagdo ao mundo da vida.

Assim, os fatores determinantes para a criagdo da teoria do agir comunicativo faz essa
relagdo, reunindo os trés mundos que fortalece a interacdo social, a linguagem e a comunicagéo
interagindo para alcancar a compreensao e 0 consenso entre as partes. Abaixo, apresentam-se
0s principais fatores:

1. Linguagem orientada para a compreens&o.

2. Trés mundos formados pelas dimensdes objetiva, social e subjetiva.

3. Mundo da vida representado pela cultura (objetivo), sociedade (social) e pessoas
(subjetivo).

Sistema representado pela administracdo publica (governo) e pelo mercado (economia).
Comunicacéo orientada para 0 consenso.

6. Razdo comunicativa tida como livre, racional e critica.

ok

Diante dessas caracteristicas que teve a influéncia de outros pensadores, Habermas
(2012) desenvolve a racionalidade comunicativa, influenciado por Weber (acéo), por Mead



(razdo) e por Durkheim (cultura), considerados por ele como precursores da sociologia
moderna.

Usando a racionalidade comunicativa como pano de fundo para essa Teoria, Habermas
(2012) prop6s por intermédio da comunicacao libertar o homem da manipulacéo e do controle
imposto pela racionalidade instrumental que predominava em periodo anterior a essa nova
proposta. Ele era contrario a racionalidade instrumental por impedir que as manifestacfes
sociais em prol do bem-estar ganhassem espaco reduzindo assim as a¢des do sistema.

Logo, essa categoria habermasiana de acdo comunicativa reuniu diversas colaboracgdes
oriundas de linhas de pensamento que antecederam a segunda geracao da Escola de Frankfurt,
ultrapassando alguns critérios e conceitos amarrados ao pessimismo relacionado a evolucao
técnica, cientifica e econdmica.

Dessa maneira, Habermas (2012) prop6s quatro pretensfes de validade nessa teoria a
fim de alcancar a credibilidade na comunicacéo e 0 consenso entre as partes:

- A inteligibilidade, refere-se ao entendimento das informacdes;

- A verdade, refere-se aos fatos que precisam ser comprovados;

- A correcdo normativa, relaciona-se com as normas ou com a capacidade de entendimento do
publico;

- A sinceridade, refere-se a honestidade do emissor na divulgacédo da informacao.

Sendo assim, as pretensdes de validade sobrepostas nessa teoria foram feitas para se
efetivar a relacdo com o mundo por meio da comunicacdo (Habermas, 2012). No contexto desta
pesquisa, espera-se que a credibilidade esteja presente nos relatérios de sustentabilidade, por
serem esses um dos mecanismos utilizados no processo de comunicacao tdo importante entre
as empresas e a sociedade.

2.2 Desempenho ambiental e social

No processo de comunicagao, de acordo com Habermas (2012), a credibilidade deve
estar presente para alcancar um acordo entre as partes, usando a linguagem e as intengoes
individuais para o entendimento matuo. A competéncia comunicativa, nesse meio, permite a
relacdo com o mundo, a interagdo como uma empresa socialmente responsavel e a exposicao
de intencBes que induzem a tomada de decisdo. Neste sentido, a teoria do agir comunicativo
busca analisar as anomalias que surgem nesse processo antes da tomada de decisédo, a fim de
obter o esclarecimento necessario para uma melhor compreensdo e posterior escolha
(HABERMAS, 2012).

Tida como uma variavel de comunicacdo, a credibilidade consiste em influenciar
decisOes, descrevendo a percepgdo que uma pessoa tem da veracidade de uma informacao
divulgada. Alem disso, se caracteriza como um conceito multidimensional que ajuda a avaliar
o0 sistema comunicativo (fonte, mensagem e meio) relacionados a informagéo (EISEND, 2002).

Utilizou-se, neste estudo, a comunicacdo (linguagem) para medir a credibilidade
acompanhando Saussure (2021) quando expe que a linguagem é o fenbmeno mais importante
dos sistemas por exprimir ideias, mensagens e interesses individuais que podem se tornar
coletivos quando aplicados ao meio social atendendo ao que é conveniente entre as partes.

Neste sentido, a credibilidade da informacédo divulgada é um aspecto importante para
gualquer ambiente. No ambiente corporativo ndo seria diferente, pois a credibilidade é
necessaria inclusive na evidenciacdo ambiental e social que tem se destacado, ao mesmo tempo
em que tem sido afetada pelo ceticismo crescente, colocando em ddvida a veracidade da
informagdo (LOCK e SEELE, 2016). A credibilidade, conforme os autores supracitados, pode
assegurar que a informacéo divulgada apresente contetdo veridico, seja legivel e tenha uma
caracteristica imparcial de acordo com o que determina a legislacdo em vigor, para paises cuja
divulgacdo € obrigatoria.



Para Kumkale, Albarracin e Seignourel (2010) os destinatarios que analisam as
informacbes tendem a apoiar suas decisbes na qualidade dos argumentos contidos na
comunicacgédo advinda da fonte. Logo, os efeitos da credibilidade da fonte, segundo os autores,
destacam a importancia de adaptar as comunicacdes em torno das caracteristicas do destinatario
(leigo ou especialista), atendendo as necessidades de informacdes do publico.

Assim, a credibilidade nesse processo de comunicagdo que se mantém entre empresas e
sociedade tem se destacado nesses Ultimos anos, devido a exposicdo de informacdes relativas
aos aspectos ambiental e social serem de grande relevancia para a continuidade e o
desenvolvimento das corporagdes.

2.3 Desempenho econémico-financeiro

O objetivo fundamental do desempenho econémico-financeiro é evidenciar a evolucao
da empresa, a0 mesmo tempo em que tenta prever, com base na posicdo atual, perspectivas
futuras (SCHNORRENBERGER et al., 2015).

Baalouch, Ayadi e Hussainey (2019) argumentaram que as empresas devem ser mais
responsaveis, sinalizando essa responsabilidade junto as partes interessadas, com a divulgacéo
de informagOes completas e relevantes a fim de obter vantagem competitiva.

De acordo com Carroll (2015) a divulgacdo ampla do negécio € recompensada pelo
mercado, que ao tomar conhecimento das a¢des empregadas em prol da sociedade, contribui
para o melhor desempenho econdmico-financeiro da empresa. Dessa forma, as questfes
ambientais e sociais provenientes da responsabilidade social corporativa (RSC) sdo
consideradas informacdes valiosas para os investidores que sdo atraidos por empresas com
comportamento socialmente responsavel (CLARCKSON et al., 2008). A credibilidade, neste
contexto, é fundamental por passar informacGes legiveis e de confianca, tratando do assunto de
forma pormenorizada, além de expressar 0 comportamento da empresa de forma adequada as
partes interessadas, com subsidios suficientes e necessarios para facilitar a tomada de deciséo.

Para tanto, as empresas devem assumir uma comunicacao com credibilidade e arcar com
0s gastos inerentes aos fatores ambientais e sociais, € nessa perspectiva surgem algumas
desvantagens econémicas quando se compara com empresas que investem menos em acdes de
responsabilidade socioambiental (MCGUIRE, SUNDGREN e SCHNEEWEIS, 1988). Do
mesmo modo Mikial et al. (2019) mostraram que a credibilidade do desempenho ambiental ndo
tem efeito significativo no desempenho econdmico-financeiro, por conta dos custos adicionais
que sdo gerados pela implementacédo de estratégias ambientais. De forma semelhante, Bonifant,
Arnold e Long (1995) destacaram que maiores investimentos em estratégias ambientais e a
credibilidade dessa informagédo ndo influenciam o desempenho econémico-financeiro, devido
aos gastos que oneram o resultado e a disponibilidade da empresa em curto prazo, gerando em
longo prazo vantagem competitiva pela conformidade ambiental.

Silva e Quelhas (2006) destacaram que o retorno dos investimentos ambientais e sociais
aliados a credibilidade da informag&o tendem a ser de longo prazo, pois prepara as empresas
para enfrentar os riscos ambientais, sociais e econdmicos que influenciam o desempenho.
Degenhart, Vogt e Hein (2018) constataram que a RSC crivel influencia o desempenho
econémico-financeiro de longo prazo, proporcionando vantagens competitivas sustentaveis
para as empresas que se preocupam com o bem-estar social em todas as suas esferas.

De forma resumida Klassen e McLaughlin (1996) destacaram que alguns estudos
sugerem que o desempenho € afetado pelos custos de produgdo mais altos, decorrentes das
acOes ambientais. Enquanto que, outros estudos apontam o aumento do desempenho
econémico-financeiro percebido em tempo futuro. A credibilidade, nesse cenéario, ndo
influencia o desempenho econémico-financeiro em curto prazo.

Em conformidade com esse estudo, Rufino e Machado (2017), que chegaram a mesma
conclusdo apoOs analisar 26 artigos constatando que essa relacdo ainda € divergente e
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inconclusiva, devido as diferencas nos métodos que sdo empregados nesse campo de estudo.
Do mesmo modo, Vergini et al. (2015) comentaram esse fato no estudo, por notarem que em
algumas pesquisas ndo foi identificada correlagcdo, e em outras verificaram relagGes
significativas.

Logo, ainda ndo ha um consenso em relacéo aos efeitos dos desempenhos ambiental e
social com o desempenho econémico-financeiro e a influéncia da credibilidade nisso. Isso
ocorre, possivelmente, em virtude do tempo de retorno das a¢des implementadas (curto, médio
e longo prazo), e dos custos realizados nas a¢6es e no acompanhamento minucioso dos dados
(ambientais e sociais) por parte das empresas, além dos critérios de divulgacdo. Por isso, é
importante medir se a credibilidade influencia essa relacdo mesmo sendo em curto prazo.

Diante do que é considerado, propdem-se as seguintes hipoteses do estudo:

H1: O nivel de credibilidade do relatério ambiental influencia a relagdo entre o desempenho
ambiental e o desempenho econémico Financeiro.

H2: O nivel de credibilidade do relatério social influencia a relacdo entre o desempenho social
e 0 desempenho econémico Financeiro.

2.4 Modelo do estudo

O modelo do estudo e as hipdteses foram desenvolvidas a partir dos conceitos
apresentados relativos a credibilidade proposta pela Teoria do Agir Comunicativo, o
desempenho ambiental e social e a relagdo com o desempenho econdmico-financeiro. A Figura
1 abaixo expde o desenho final desta pesquisa.

Figura 1. Desenho simplificado da pesquisa.

Desempenho
Ambiental

Hl.i

Credibilidade Desempenho
Economico-Financeiro

S

Desempenho
Social

Fonte: Elaborado pelos autores (2022).

3. METODOLOGIA
3.1 Caracteristicas da pesquisa

Esta pesquisa foi desenvolvida apoiada na teoria do agir comunicativo de Habermas,
que analisa os fendmenos sociais através da comunicagdo, com a expectativa de se contemplar
uma sociedade livre da dominacdo politica, a partir do didlogo (interacdo social). A sua
construcdo foi respaldada no paradigma funcionalista, por julgar se os niveis de credibilidade
dos relatorios de evidenciacdo ambiental e social influenciam o desempenho econémico-
financeiro das empresas, como o fizeram Lock e Seele (2016), Balluchi, Lazzini e Torelli
(2021).



Deste modo, a natureza do estudo é quantitativa, por fazer uso de mecanismos
numéricos para analisar o grau de relacdo existente entre as variaveis, adotando técnicas de
andlise estatistica/matematica (multicritério, regressao e outras alternativas).

Como o estudo propde a andlise das relagdes sociais (empresa e partes interessadas) a
partir da comunicacdo que se faz necesséria nessa relagdo, se caracteriza também, como uma
pesquisa descritiva com analise de conteudo quantitativa. A andlise de conteudo, tornou-se
quantitativa pelo uso de variaveis numéricas que sao decisivas para medir um maior nimero de
textos em um menor tempo, sem a consulta ao publico. Para isso, utilizou-se o Software ALT
(Andlise de Legibilidade Textual) desenvolvido pelos autores deste estudo (MORENO et al.,
2022), para analisar os dados qualitativos (textos escritos em Lingua Portuguesa),
transformando-os em dados quantitativos. Além disso, as diretrizes GRI serviram de base para
consolidar o estudo.

Neste sentido, o uso de dados secundérios foi de suma importancia, pois a partir deles
foram extraidas as variaveis de interesse. A comecar pelos indicadores econémico-financeiro
que foram extraidos do banco de dados REFINITIV (2015-2019). Em seguida, com 0s
relatorios de sustentabilidade (2014-2018) disponiveis na internet foram escolhidos os dados
relativos a evidenciacdo ambiental e social com foco nos investimentos realizados. Por fim,
ainda com o uso dos relatorios de sustentabilidade os indicadores de credibilidade foram
mensurados, conforme propostos pela teoria, determinando as caracteristicas da comunica¢do
para a execucao da analise de conteudo.

3.2 Populacdo e amostra

A populacdo da pesquisa foi estabelecida por empresas que se caracterizam como sendo
de setores criticos, com opera¢des no mercado de capitais brasileiro, regulado pela Comisséo
de Valores Mobiliarios (CMV). Como o estudo avalia a influéncia da credibilidade dos
relatérios ambiental e social na relacdo entre os desempenhos ambiental e social com o
desempenho econdmico-financeiro das empresas, a amostra foi definida a partir da
disponibilizagdo dos dados na internet.

A determinacdo da amostra ocorreu ap0s as inimeras tentativas de se obter os Relatérios
de Sustentabilidade. Dentre as tentativas, foram considerados contato por e-mail e, em alguns
casos por telefone, a fim de descobrir se seguiam ou nao diretrizes voltadas para a reducédo dos
impactos ambientais e, consecutivamente sociais. Para tanto, foram consideradas apenas as
empresas que apresentaram o relatério de sustentabilidade (RS) para o periodo de anélise (2014-
2018), além dos indicadores econdmico-financeiros para o periodo posterior (2015-2019),
observando o reflexo de um em relagdo ao outro no curto espaco de tempo. Como critério
adicional, foram excluidas as empresas financeiras (bancos, seguradoras e outras), as do ramo
imobiliario (corretoras), e outras que nao apresentaram caracteristicas dos setores criticos.

Quanto a representatividade da amostra final em relacdo ao universo de empresas
dispostas no mercado de capitais brasileiro foi demonstrada a partir dos setores econdmicos a
quantidade de empresas analisadas. Os setores econémicos foram definidos pelos mercados de
capitais globais e seguidos a risca pelo REFINITIV que, dispbe os dados relativos ao mercado
financeiro. Dito isto, das 434 empresas que formam o universo deste estudo e apos as devidas
exclusdes, obteve-se uma populagdo de 118 empresas e apenas 34 delas puderam compor a
amostra final por disponibilizar as variaveis de interesse. Sendo assim, a amostra representa
29% da populacdo, distribuida em seis (6) setores econdmicos, conforme consta no Quadro 1.

Quadro 1. Representatividade da amostra em relacéo aos setores econdmicos.
N° SETORES ECONOMICOS | UNIVERSO |POPULAGAO | AMOSTRA

1. MATERIAL BASICO 37 21 10




2. CONSUMO CICLICO 66 28 4
3. CONSUMO NAO cicLICO 35 16 8
4. ENERGIA 14 7 2
5. FINANCEIRO 65 - -
6. SAUDE 14 13 1
7. INDUSTRIAS 64 2 0
8. TECNOLOGIA 21 2 0
9. SERVICOS DE UTILIDADE 49 29 9
10. IMOBILIARIO 69 - -

TOTAL 434 118 34

Fonte: Elaboragdo propria.

O maior nimero de empresas ficou concentrado em trés setores: material basico, séo
empresas que se dedicam ao processamento de matéria-prima e a producdo de insumos;
consumo ndo ciclico, sdo empresas que se dedicam a industrializacéo de produtos cujo consumo
ndo esta diretamente associado aos ciclos econémicos; e servicos de utilidade publica, séo
empresas que exploram os recursos naturais e os distribuem ao publico (dgua, saneamento
béasico, energia elétrica e gas).

3.3 Construtos da pesquisa

Os constructos foram delimitados por considerar de forma especifica a credibilidade dos
relatos ambiental e social e o reflexo disso no desempenho econdémico-financeiro das empresas
que compdem a amostra.

O primeiro construto, refere-se a credibilidade da evidenciacdo ambiental e social,
contendo os indicadores tratados na Teoria do Agir Comunicativo de Habermas. Para tanto, os
relatos foram agrupados considerando ora as informagdes ambientais, ora as informagoes
sociais.

Quadro 1. Indicadores da credibilidade propostos pela teoria (2014-2018) para medir os Niveis de
Credibilidade Ambiental e Social.

Dimenséo Indicadores Meétrica Mensuracéo Referéncias
Compreensibilidade Uso de indices de legibilidade Lock e Seele
Numérica unificados: Flesch-Kincaid, (2016); Balluchi,
Gunning Fog, ARI e Colleman- Lazzini e
Adequabilidade Liau (critério Grade Level). Torellim (2021);

E tividad NUMETi Y'Palavras — chave do G.R. L. Bjill_“ucn_i’ Lazzini
xaustividade umerica Y Palavras Contetido (RA e RS) ?202;3. 'm

ambiental e social

Credibilidade da Evidenciacao

Y.Diretrizes Cumpridas (RA e RS) | Pratama, Adam e

Confiabilidade NUMENC | ™ Dir. Exigidas GRI (RA e Rs) _ | Kamardi (2019).




Fonte: Elaborado pelos autores (2022).

O segundo construto, refere-se ao desempenho ambiental considerando o0s
investimentos realizados nas dimensdes de protecdo ambiental constantes nas Diretrizes G.R.I.

Quadro 2. Indicadores do Desempenho Ambiental (2014-2018).
Dimensdes Indicadores Ambientais Base Estudos Anteriores

Investimentos em Gestdo da
Biodiversidade

Tratamento de Emissoes, residuos e
efluentes

Protecdo ambiental

Investimentos em Eficiéncia de Lock ¢ Seele (2016); Prat Ad
Agua e Energia ock e Seele : Pratama, Adam e
- DIRETRIZES [\ - mardi (2019): Balluchi, Lazzini e
Investimentos em Melhoramento na G.R.L Torelli (2021), entre outros,
Infraestrutura

Gastos com Licencas e CertificagOes
Ambientais

Gastos com Monitoramento,
Manutencdo e Estudos Ambientais

Fonte: Elaborado pelos autores (2022)

O terceiro construto, refere-se ao desempenho social considerando os investimentos
realizados nas dimensdes relativas ao pablico interno e pablico externo constantes nas diretrizes

G.R.L
Quadro 3. Indicadores do Desempenho Social (2014-2018).

Gestdo ambiental

Dimensoes Indicadores Sociais Base Estudos Anteriores

Treinamento, Educacdo e
Capacitacdo

Publico
Interno

Salde e Seguranga no
Trabalho DIRETRIZES |Pratama, Adam e
G.R.L Kamardi (2019).

Combate a fome,
Educacdo, salde, esporte,
patrocinio, doagdes, entre
outros

Publico
Externo

Fonte: Elaborado pelos autores (2022).

O quarto e ultimo construto, refere-se ao desempenho econdmico-financeiro reunindo
indices de liquidez, estrutura de capital e rentabilidade, conforme conhecimento dos autores
desta pesquisa.

Quadro 4. Indicadores de desempenho econdmico-financeiro
(2015-2019).

Indicadores Econdmico-

) : Mensuragéo
Financeiros

Ativo Circulante

Liquidez corrente : :
Passivo Circulante




AC+ AnC
PC + PAC
PExigilvelTotal
Patrimdnio Liquido

Liquidez Geral

Endividamento

PExigivelTotal
Ativo Total

Endividamento Geral

Retorno sobre o Patrimdnio Lucro liquido
Liquido Pliquido

. L 0 ional
Retorno sobre o Ativo ucro Uperaciona

Ativos

- L Liqui
Margem de Lucro Liquido M
Receita Total

Fonte: Elaborado pelos autores (2022).

Os indicadores acima apresentados foram escolhidos para medir a relagdo entre 0s
desempenhos ambiental e social com o desempenho econémico-financeiro, avaliando se sdo
influenciados pelo nivel de credibilidade da evidenciacdo ambiental e social.

3.4 Técnicas de analise

Apos a coleta dos dados, a partir da base de dados do REFINITIV e do relatorio de
sustentabilidade (relato ambiental e social), tornando quantitativo os dados por meio do
Software ALT desenvolvido por estes autores (MORENO et al., 2022), partiu-se para a
sintetizacdo dos dados. Os dados foram sintetizados pelo método multicritério ADRIANA
(Andlise Decisoria Relativa Interativa de Aquisicdo e Ndo Aquisicao) desenvolvido por Hein
(2020).

O ultimo procedimento para a analise dos dados, ap6s a sintetizacdo, foi 0 uso do
Método Linear Hierarquico em que os dados foram submetidos ap6s serem sintetizados. Usou-
se esse método, porque os dados estdo dispostos em niveis hierdrquicos, que foram
categorizados por tercis (MAROCO, 2018). Houve a definicdo dos niveis de credibilidade
divididos em trés grupos: Grupo Baixo [1], Grupo Médio [2] e Grupo Alto [3]. Esta associacao
vem pelo desempenho obtido apos a verificacdo das frequéncias. Neste caso, as empresas foram
enquadradas cada qual em sua credibilidade usando tercis.

4 DISCUSSAO E ANALISE DOS RESULTADOS

A analise ocorreu por intermédio do coeficiente de intercorrelacdo intraclasse ou ICC
(Intraclass Correlation Coefficient), que € uma das medidas usadas em anélise estatistica para
mensurar a confiabilidade quando os dados estdo organizados em grupos. Neste caso especifico,
em niveis de credibilidade. A Tabela 1 abaixo mostra a analise dessa variavel.

Tabela 1. Analise da varidavel Desempenho Econdmico-Financeiro
tomando por base o coeficiente de correlagdo intraclasse (ICC) que
visa medir a confiabilidade dos dados.

Pardmetro Estimativa Erro Wald Z Sig.

Residuo 21,864 2,651 8,246 0,000




Intercepto
[subject = | Variancia 20,054 5,948 3,372 0,001
EMP]

Fonte: Dados da pesquisa.

2
Tug; 20,054

a&oj+a§ij T 20,054+21,864

Assim sendo, o ICC trata da correlacdo de duas observacfes do mesmo grupo. Desse
modo, houve a necessidade de fazer as estimativas do fo e 1, que representam respectivamente
0 intercepto e o coeficiente angular do modelo, que determina a inclinagdo da reta e retrata a
diferenca entre o valor observado da variavel dependente e o valor previsto. J& o residuo
representa o erro que € Gtil para saber a incerteza de um resultado. Aplicando-se ao ICC em que
os dados sdo medidos por meio da média e do desvio padrao reunidos. O resultado mostra que
o ICC ultrapassou 0,10 constatando dessa forma que se tem a presenca de multiniveis. Logo,
foi alcangado o nivel de confiabilidade, uma vez que o resultado ficou enquadrado em uma
classificacdo (0,4 até 0,6 — bom nivel) considerada como moderada (DANCEY e REIDY,
2006).

A partir disso a analise foi organizada considerando como varidvel dependente o
desempenho econémico-financeiro e, como variavel independente o desempenho ambiental,
observando os efeitos gerados pelos niveis de credibilidade de evidenciacdo ambiental nessa
relacao.

Desse modo, 0 modelo proposto para analise da HipOtese 1 considera a seguinte
estrutura:

Icc = =0,4784 > 0,10 1)

DEF,j 41 = Yoo + (Y10 + u3j)DA;; + BoNCRE_A + B3 (DA X NCRE_A); + Y2938, , BiAno, + ug; + & + & (2)

Na sequéncia, expde-se a Tabela 2 que determina o resultado obtido na analise
destacando os dados multiniveis.

Tabela 2. Influéncia dos niveis de credibilidade da evidenciacdo ambiental na relagdo entre o
desempenho ambiental com o desempenho econdmico-financeiro.

Estimativas de efeitos fixos?

Intervalo de
A N i Confianca 95%
Parametro | Estimativa Erro Gl T Sig. — -
Limite Limite
inferior | superior
Intercepto 0,524 1,634 170|  2,673|  0009| -2,70215| 3,750026
DA 0,116 0,286 170|  2,917| 0005| -0,44923| 0,68174
[NCA4=1]|  -0,790 1,974 170|  -3334 0| -4,68607| 3,106932
[NCA4=2]|  -0,408 1,775 170|  -2,672|  0009| -391221| 3,096455
[NCA4=3] o 0
£N§£4=1] 0,134 0,294 170|  -1,989|  0048| -0,71358| 0,445399
£N§£4=2] 0123|0288 170| -2786|  0,007| -0,69142| 0,445608
[NCA4=3] .
Lot 0 0
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a. Variavel Dependente: DEF.

b. Este parametro é configurado para zero porque € redundante.
Fonte: Dados da pesquisa.

Na estimativa de efeitos fixos em um método multinivel, busca-se estimar o0s
coeficientes para constatar possiveis caracteristicas que influenciam o desempenho. Nesta
situacdo especifica, restringindo-se a relacdo entre o desempenho ambiental e 0 desempenho
econémico-financeiro.

Lembrando que todos os indicadores foram aglutinados pelo método ADRIANA, que
realiza as analises médias, reunindo-os e sintetizando-os em variavel Unica. Ao considerar a
operacdo multinivel que trabalha com diferentes niveis de credibilidade, determinaram-se trés
grupos onde algumas empresas se encontraram abaixo de zero (nivel 1 e 2 — baixo e médio) e
outras acima (nivel 3 - alto). Logo, 0 zero é praticamente o ponto médio dessa operacdo
multinivel.

A construcdo das equacdes para seus respectivos niveis, envolvendo o caso aqui
tratado, fica assim formalizada:

Nivel 1 - DEF = —0,266 — 0,018DA
Nivel 2 - DEF = 0,116 — 0,007DA
Nivel 3 -~ DEF = 0,524 + 0,116DA

No Nivel [1] o intercepto ou constante do modelo Bo, que € comum aos demais niveis,
representa 0,524. Ao descontar 0,790, que caracteriza o nivel de credibilidade ambiental
(NCA), obtém-se -0,266 que simboliza o desempenho econémico-financeiro (DEF) abaixo da
média. Quanto ao desempenho ambiental (DA) o seu valor é de 0,116 (positivo), mas
considerando o modelo do estudo, desconta-se -0,134 que retrata 0 NCA na relacdo com o DA
resultando em -0,018. Logo, confirma-se que as empresas que apresentam um nivel de
credibilidade ambiental baixo o DA chega a causar prejuizo ao DEF.

Para o Nivel [2], constatou-se que o DEF (0,116) apesar de estar acima da média é
influenciado pelo DA, devido ao NCA médio influenciar de forma desfavoravel essa relacao.
Por consequéncia, as empresas enquadradas no NCA [2] mesmo impactando menos na relacdo
entre o DA e o0 DEF, ainda assim é influenciado negativamente.

No Nivel [3], que concentra o grupo de empresas com alta credibilidade ambiental, o
software estatistico SPSS considerou o valor para esse nivel zero por ter o efeito redundante,
ou seja, ndo ha acréscimos nem reducdes nesse caso. Isso implica dizer que em termos médios
0 DEF fica mais alto para o 3° grupo e, nesse caso, 0 NCA influencia positivamente a relacao
entre o DA e o DEF.

Quanto ao aspecto temporal, caso fosse levado em consideragédo, para testa-lo seriam
usados cinco conjuntos de equagfes (um conjunto para cada ano). Entretanto, apesar do teste
ter sido executado, influenciou apenas o o de forma minima. Por isso, como ndo trouxe
nenhuma nova contribuicdo ao estudo foi desconsiderado.

Quanto aos resultados obtidos na andlise dos dados feita anteriormente, pOde-se
perceber que os niveis de credibilidade ambiental influenciam a relacdo entre o desempenho
ambiental e o desempenho econdmico-financeiro. Isso ocorre, a medida que o nivel de
credibilidade ambiental vai aumentando, logo a sua influéncia nessa relacdo é ampliada.

Essa relagéo passa a ser reconhecida como favoravel nesse contexto, por determinar que
o reflexo de um (DA) em relacéo ao outro (DEF) aumenta, quando o nivel de credibilidade das
informacdes € maior. Além disso, constatou-se que para as empresas com nivel de credibilidade
baixo, qualquer investimento ambiental pode comprometer o DEF, pelo fato de se ter o nivel
minimo de credibilidade do relato ambiental afetando essa relagéo.
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Logo, confirma-se a hipoGtese de pesquisa, descrita da seguinte forma:

H1: O nivel de credibilidade do relatério ambiental influencia a relacdo entre o desempenho
ambiental e o desempenho econémico Financeiro.

Esse resultado esta em concordancia com os estudos de Eisend (2002), Jackob (2008),
Hrebicek et al. (2015) e Lock e Seele (2016) que constataram que a credibilidade das
informacdes divulgadas por uma empresa influencia as decisfes dos investidores.

No que diz respeito a analise dos dados correspondente a Hipdtese 2 foi organizada
considerando ainda como varidvel dependente o desempenho econdmico-financeiro (DEF) e,
como variavel independente o desempenho social (DS), observando os efeitos gerados pelos
niveis de credibilidade de evidenciacdo social (NCS) nessa relacao.

Apresenta-se entdo, o0 modelo proposto para analise da Hipotese 2 considerando a
seguinte estrutura:

DEFi,j,t+1 =Yoo + (YlO + ull)DSU + BzNCRE_S] + B3 (DS X NCRE_S)IJ + 23221314 BtAnot + qu + Eij + Eit (3)

Na sequéncia, expbe-se a Tabela 3 considerando 0s mesmos procedimentos adotados
paraa Hipdtese 1, em que se procedeu com a anlise da regressdo de dados multiniveis (modelos
lineares hierarquicos), determinando o resultado obtido e destacando os dados abaixo.

Tabela 3. Influéncia dos niveis de credibilidade da evidenciacéo social na relagdo entre o
desempenho social com o desempenho econdmico-financeiro.

Estimativas de efeitos fixos?

Intervalo de Confianca
Parametro Estimativa | E | T Si 95%
arametro Sstimativa o g 1g. Limite Limite
inferior superior
Intercepto | -1,778 | 1,797 170 | -2,988 0004 | -532582 | 1,76952
DS 0,268 | 0,229 170 | 2,044 0,044 | -018517 | 0,722168
[NCS4=1] 2,210 | 1,956 170 2,18 0,026 | -1,65012 | 6,071004
[NCS4=2] 2,304 | 1,929 170 2,22 0,023 | -1,50428 | 6,113641
[NCS4=3] ob 0
£N[§:SS4:1] 0308 | 0233 | 170 | 2,728 0008 | -07686 | 0,152277
£N[§:SS4:2] 0,279 | 0,232 170 | -2,221 0,023 | -07377 | 0,178799
[NCS4=3] A
* DS 0 0

a. Variavel Dependente: DEF.

b. Este parametro € configurado para zero porque é redundante.
Fonte: Dados da Pesquisa.

A construgdo das equacdes para seus respectivos niveis fica assim formalizada:

Nivel 1 .. DEF = 0,432 — 0,040DS
Nivel 2 - DEF = 0,527 — 0,011DS
Nivel 3 « DEF = —1,778 + 0,268DS

Dando inicio a partir do primeiro grupo que se caracteriza pelo baixo nivel de
credibilidade social (DEF = 0,432 — 0,040DS), observa-se que mesmo apresentando o DEF
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acima da média esse desempenho é prejudicado pelo DS que é afetado pelo baixo nivel de
credibilidade social. Na sequéncia, analisando o grupo enquadrado no NCS médio (DEF =
0,527 — 0,011DS), percebe-se que o0 DEF tem uma melhora consideravel, porém devido a sua
credibilidade média quase zero e o DS abaixo da média a situacdo continua desfavoravel. O
ultimo grupo analisado nesta secdo mostra que o NCS esta acima da média (DEF = —1,778 +
0,268DS), influenciando positivamente a relagdo entre o DS e o DEF (intercepto negativo).
Entretanto, o DEF das empresas enquadradas nesse grupo foi baixo, possivelmente decorrente
de outro fator, que ndo se configura como a credibilidade da evidenciacéo social, pois o nivel
ajuda a relacdo. Isto posto, tem-se um grupo de empresas que mesmo se configurando com a
alta credibilidade social e 0 alto desempenho social alcangou um baixo desempenho econémico-
financeiro.

Para este caso, o nivel mais alto de credibilidade da evidencia¢do social impactou
positivamente na relacdo entre o desempenho social e 0 desempenho econdémico-financeiro.
Contudo, as empresas dispostas nesse nivel apresentaram um baixo DEF, em virtude de outras
possibilidades. Logo, os niveis 1, 2 e 3 geraram a variacdo como o esperado dentro do que
preceituou a hipdtese do estudo. Tendo em vista esse resultado, pressupde-se que um outro fator
estabeleceu para esse nivel o baixo DEF. Acredita-se, neste contexto, que a fase de analise dos
dados interferiu nos resultados obtidos.

O periodo de analise, que ocorreu de 2014 até 2019, passou por uma crise no mercado
interno conhecida como a crise econdmica de 2014. Essa crise repercutiu até meados de 2017,
afetando periodos posteriores, momento em que houve o declinio da economia brasileira em
virtude de falhas na politica econémica empregada. Os investidores e consumidores, diante
desse cenario, recuaram minimizando o consumo em razdo das ameacgas provenientes das
mudangas inesperadas no mercado, gerando assim reflexo negativo no desempenho das
empresas devido a pouca demanda (BARBOSA FILHO, 2017).

Entende-se, diante disso, que mesmo com a adequacao das empresas brasileiras ao
comportamento socialmente responsavel, quando ha crises econdmicas e financeiras, que
desestabilizam o mercado, as mudancas comportamentais ndo melhoram o desempenho
devendo as empresas se precaverem com outras medidas e estratégias em momentos como esse.

5 CONCLUSAO

Esta pesquisa avaliou a credibilidade dos relatérios de evidenciacdo ambiental e social,
0s investimentos empregados nesses critérios e, suas politicas de gestdo e protecdo mais 0s
desempenhos alcancados decorrentes das questdes ambientais e sociais. Diante disso, 0
trabalho se desenvolveu a partir de duvidas relacionadas ao processo de comunicagdo entre
empresas e o publico em geral, com foco na credibilidade da evidenciagdo ambiental e social.
Apesar da divulgagdo ambiental se manter numa relagéo inseparavel com a social, neste estudo,
cada aspecto ficou isolado para apurar com maior precisdo o nivel de credibilidade de cada tipo
de relato (ambiental e social). Logo, partindo do ponto de vista de que os niveis de evidenciagdo
ambiental e social influenciam a relagdo entre os desempenhos ambiental e social com o
desempenhos econdmico-financeiro, este estudo foi desenvolvida.

Os resultados encontrados ressaltam a ideia de que o nivel de credibilidade dos relatorios
de evidenciacdo ambiental e social reforca as relagdes entre os desempenhos ambiental e social
com o desempenho econdmico-financeiro de empresas brasileiras mesmo em curto prazo.
Mediante uma amostra de 34 inddstrias dos setores criticos, obteve-se acesso aos resultados
apontando que os niveis de credibilidade ambiental e social influenciam essa relacao.

Através dos principios e das pretensdes de validade pertencentes a Teoria do Agir
Comunicativo foi possivel perceber que a forma multidisciplinar de tratar a comunicagdo
informando estratégias de maneira mais precisa pode influenciar o desempenho.

13



Indo além, a pesquisa destacou que as crises em suas mais diversas formas podem
influenciar esse processo de comunicagdo gerando em alguns casos situacdo desfavoravel para
0 desempenho das empresas.
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