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RESUMO

As empresas em suas praticas sofrem influéncia do nivel macro, representado pelo Sistema
Nacional de Negocios (SNN), do nivel médio que trata dos setores onde atuam as empresas e
do nivel micro formado por variaveis que representam as firmas. De acordo com a abordagem
do SNN, o ambiente institucional dos paises é formado pelos Sistemas: Financeiro; Politico;
Educacao e Trabalho; Cultural e Econdmico. O objetivo do estudo é analisar a influéncia
multinivel sobre a divulgacéo de praticas ambientais de empresas listadas nas bolsas de valores
de Frankfurt — Alemanha e na B3 — Brasil, de setores considerados ambientalmente sensiveis.
O estudo caracteriza-se como descritivo, com abordagem quantitativa e a utilizacdo de dados
secundarios extraidos dos relatorios de sustentabilidade e dos demonstrativos contébeis das
empresas pertencentes aos setores de aviacdo, energia, madeireira, papel, quimica e téxtil,
durante o periodo de 2014 a 2016. Foram utilizadas a estatistica descritiva, a analise de dados
em painel e 0 modelo linear hierarquico (HLM). No nivel macro os resultados apontam relacéo
entre o nivel de divulgacdo ambiental das empresas e os sistemas financeiro, de trabalho e
econdmico. As varidveis do sistema cultural Aversdo a Incerteza, Distancia do Poder e
Individualismo vs. Coletivismo apresentaram relacdo com o nivel de divulgagdo ambiental. No
nivel médio, o setor em que a empresa atua demonstrou ser um fator de forte influéncia sobre
a divulgacdo ambiental. Nesse aspecto, os setores exerceram maior influéncia no Brasil do que
na Alemanha, fato que parece demonstrar que o ambiente regulatério no Brasil apresenta
maiores exigéncias quanto as praticas ligadas ao meio ambiente. Finalmente, as caracteristicas
do nivel micro relativas ao tamanho e rentabilidade das empresas demonstraram ser os fatores
que mais fortemente influenciam na divulgacgéo de informacdes ambientais. O trabalho conclui
que as caracteristicas endogenas da empresa sdo determinantes de seu nivel de divulgagéo

ambiental e que caracteristicas exogenas as mesmas influenciam, entretanto, com menor forca.

Palavras-chave: Sistema Nacional de Negdcios, analise multinivel, divulgacdo ambiental,

responsabilidade social e ambiental corporativa, Brasil, Alemanha.



ABSTRACT

The companies in their practices are influenced by the macro level, represented by the National
Business System (NBS), by the middle level that refers to the sectors where the companies
operate and by the micro level formed by variables that represent the firms. According to the
NBS approach, the countries institutional environment is formed by the systems: Financial,
Political; Education and Labor; and Cultural and Economic. The study objective is to analyze
the multilevel influence on the disclosure of environmental practices of companies listed on the
Frankfurt, Germany, and B3, Brazil, stock exchanges of industries considered environmentally
sensitive. The study is characterized as descriptive, with a quantitative approach and the use of
secondary data extracted from the sustainability reports and the financial statements of
companies from aviation, energy, timber, paper, chemical and textile industries during the
period from 2014 to 2016. Descriptive statistics, panel data analysis and the hierarchical linear
model (HLM) were used. At the macro level, the results indicate a relationship between the
level of companies’ environmental disclosure and the financial, labor and economic systems.
The variables of the cultural system Uncertainty Avoidance, Power Distance and Individualism
vs. Collectivism presented relation with the level of environmental disclosure. At the medium
level, the sector in which the company operates has to be a strong influence factor on
environmental disclosure. In this respect, the sectors exerted a greater influence in Brazil than
in Germany, a fact that seems to demonstrate that the regulatory environment in Brazil presents
greater demands regarding practices related to the environment. Finally, the characteristics of
the micro level relative to the size and profitability of the companies have proved to be the
factors that most strongly influence the dissemination of environmental information. The paper
concludes that the endogenous characteristics of the company are determinant of its level of
environmental disclosure and that its exogenous characteristics influence however, with less

force.

Key words: National Business System, multilevel analysis, environmental disclosure,

corporate social and environmental responsibility, Brazil, Germany.
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1. INTRODUCAO

1.1. Contextualizacao

A década de 1970 apresentou as primeiras preocupagfes com o que mais tarde seria
conhecido por Responsabilidade Social e Ambiental Corporativa (RSC). Inicialmente houve a
elaboracdo de relatorios sociais especialmente nos Estados Unidos e na Europa Ocidental. Na
década de 1980 o foco voltou-se para relatérios ambientais, que poderiam ser apresentados
separados dos relatorios financeiros ou como parte deles. A década de 1990 trouxe de volta a
preocupacao tanto social, quanto ambiental, e acrescentou uma nova questdo: a econémica,
firmando-se no que ficou conhecido como triple bottom line, que permanece convergindo para
a discussdo que ha atualmente sobre esses trés pilares (KOLK, 2010).

No tocante ao pilar ambiental, as empresas em resposta as pressdes originadas no
aumento da consciéncia ecoldgica dos governos, das sociedades e dos gestores das empresas,
vém se preocupando em incluir em suas estratégias a questdo da preservacdo ambiental. Para
tanto, usa a contabilidade ambiental como canal de comunicacao para divulgar sua postura com
relacdo as questdes ambientais (KRAEMER, 2001). A sociedade demanda agdes que evitem ou
reduzam a degradag@o do meio ambiente e pressionam as empresas de duas maneiras: de forma
introspectiva, relacionada ao direcionamento de investimentos, consumo de mercadorias e
disponibilidade de mé&o de obra, ou de forma coletiva, por meio de manifestacdes, propagandas
negativas e processos publicos. Independente da forma como ocorre essa pressdo, as empresas
utilizam a accountability ambiental como canal de resposta a sociedade (RIBEIRO; BELLEN;
CARVALHO, 2011).

Acompanhando a preocupacdo mundial com os trés pilares do triple bottom line e
a necessidade de divulgacgéo de informagdes relativas a ele, a Global Reporting Initiative (GRI),
organizacdo ndo governamental fundada pelo Programa das Nagdes Unidas para o Meio
Ambiente (PNUMA), foi criada em 1997 com o objetivo de fomentar a divulgacdo de
informacdes sociais e de sustentabilidade, por meio da disseminacdo do uso de relatérios de
sustentabilidade, e estabeleceu diretrizes para a elaboragéo destes, buscando sua uniformizacéo.
A GRI é uma organizacdo internacional independente e sem fins lucrativos que ajuda governos
e empresas a entender os impactos de suas a¢Oes em questdes relativas a sustentabilidade,
abrangendo aspectos como mudancgas climaticas, direitos humanos, corrupgdo e outros
(CRISOSTOMO; VASCONCELOS, 2017; GRI, 2017).
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A estrutura do relatério GRI da subsidios para que empresas, governos e sociedade
civil tomem suas decisbes. O relatério GRI é composto por tépicos usados para divulgar
informacgdes sobre impactos materiais causados pela empresa em trés diferentes areas:
econdmica, ambiental e social. Os aspectos econémicos estao relacionados no relatério da série
200, os aspectos ambientais encontram-se no relatorio da série 300 e, os relativos aos aspectos
sociais encontram-se na série 400 (GRI, 2017).

Devido ao impacto das atividades operacionais das empresas sobre 0 meio ambiente
e sobre a prépria sociedade, houve um aumento na pressdo por parte dos stakeholders (partes
interessadas — pessoa ou grupo que tem interesse em uma empresa) para que as empresas
tornassem suas atividades sustentaveis, implantando acGes de RSC e, consequentemente,
divulgando-as. Entretanto, existem diferencas de acGes de RSC entre os paises e de sua
correspondente divulgacéo, fato decorrente das diferengas existentes entre as expectativas e
realidades sociais (GRECCO, M. FILHO, SEGURA, SANCHEZ, DOMINGUEZ; 2013).

Conforme conceituam Matten e Moon (2008, p. 405): “CSR (and its synonyms)
empirically consists of clearly articulated and communicated policies and practices of
corporations that reflect business responsibility for some of the wider societal good.” —“A RSC
(e seus sinbnimos) consiste empiricamente em politicas e praticas de empresas claramente
articuladas e comunicadas, que refletem a responsabilidade empresarial como parte do bem
social mais amplo”. (traducéo livre) Para esses autores, as diferencas de RSC entre paises se
devem as instituicOes historicamente enraizadas em seus sistemas nacionais de negocios no
longo prazo. A adocéo de préaticas de RSC em nivel mundial, se deve a disseminagéo global de
conceitos, ideologias e técnicas de gestdo (MATTEN; MOON, 2008). Complementarmente
argumentam Abreu, Cunha e Barlow (2015), que a relacdo das empresas com o0 ambiente em
que atuam influencia as respostas das empresas quanto a sua responsabilidade social.

Com o propdsito de descobrir os motivos que levam as empresas a um maior
engajamento em atividades de RSC, Aguilera, Rupp, Williams e Ganapathi (2007)
estabeleceram um modelo tedrico que divide a analise em possiveis niveis de influéncia: micro
(individual), médio (organizacional), macro (pais) e supra (transnacional). Segundo esses
autores, iniciativas das empresas em RSC acabam por desencadear mudancas sociais positivas,
a exemplo de a¢des dentro da empresa e na cadeia de fornecedores, como mudangas no processo
de producdo para reduzir impactos sociais ou mudangas nas relacGes trabalhistas e acdes fora
da empresa como investimentos em infraestrutura de estradas, sistemas de agua, escolas ou

hospitais.
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Similarmente, trabalho de Lattemann, Fetscherin, Alon, Li e Schneider (2009)
busca verificar as causas dos diferentes niveis de divulgacdo de RSC, e, para tanto,
estabeleceram trés niveis distintos de analise: pais, industria e caracteristicas das firmas para
predizer a intensidade da comunicagdo de RSC, dai a importancia em estudar o comportamento
da firma quanto a RSC sob uma perspectiva multinivel.

Ainda no tocante a influéncia multinivel no nivel de divulgacdo de informacéo
relativas a RSC, e tratando do nivel macro, Whitley (1999) argumenta que o conceito de
Sistema Nacional de Negocios (SNN) demonstra que as empresas sdo influenciadas pelo
ambiente em que operam e, em especial pelo ambiente existente no pais em que atuam. Nesse
sentido, sdo os atores econdmicos que precisam obedecer as leis e aos regulamentos existentes
nesses paises que sao influenciados por esse ambiente nacional, especialmente pela cultura
nacional, sofrendo ainda influéncia do seu local de origem ou de mercados internacionais.
Dessa forma, o comportamento das empresas, o nivel de competicdo e o mercado de trabalho
sdo controlados por regulamentos, agéncias, instituicdes e sistemas juridicos nacionais.

Whitley (1999) procura caracterizar o SNN dos paises, dividindo-o em quatro
sistemas: o politico, o financeiro, o educacional e de trabalho e o cultural. Soma-se a esses
sistemas o sistema econémico incluido em estudo de Jensen e Berg (2012). Matten e Moon
(2008) buscam entender porque e como as formas de RSC diferem entre os paises. Para isso,
utilizam-se da estrutura conceitual estabelecida por Whitley (1999) e discutem cada um dos
sistemas estabelecidos por ele. Matten e Moon (2008) procuram identificar as diferencas de
RSC nos Estados Unidos e na Europa e entender porque houve um aumento de RSC na Europa
nos anos anteriores ao estudo.

Por meio do framework proposto por Whitley (1999), loannou e Serafeim (2012)
analisam a relacdo do SNN com o desempenho de RSC em empresas localizadas em 42 paises.
Os resultados demonstram que ha uma relacdo significativa dos sistemas do SNN dos paises
sobre a RSC das empresas. Os autores buscaram entender porque empresas do mesmo setor
apresentam niveis de RSC bem diferentes e citaram como exemplo as montadoras japonesas
Daihatsu e Kawasaki cuja RSC é consideravelmente menor do que as montadoras alemas
Daimler e BMW.

Marino (2016) lembra que as estruturas institucionais como os sistemas politico,
financeiro, de educacéo, de trabalho e cultural moldam o SNN e, este por sua vez, determina
aspectos da natureza da empresa, 0s processos de mercado e os sistemas de coordenagdo e

controle da empresa.
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As diferengas nacionais dos paises, torna especialmente interessante estudar como
elas influenciam as praticas empresariais, sendo assim, este estudo propfe-se investigar o
fendmeno da divulgacdo ambiental por empresas da Alemanha e do Brasil, por serem paises
muitos diferentes; tomando-se, por exemplo, a classificacdo do World Bank Group, o primeiro
pertence ao grupo dos paises desenvolvidos (high income) e 0 segundo ao de paises emergentes
(upper middle income) (WORLD BANK, 2018); muitas outras diferencas entre esses paises sao
marcantes e acredita-se que influenciem a divulgacdo ambiental e algumas delas a serem
estudadas nessa pesquisa sao apresentadas a seguir, de acordo com o nivel macro, segundo o0
SNN e seus cinco sistemas apontados na literatura: financeiro, politico, educacional e de
trabalho, cultural e econémico (WHITLEY, 1999; JENSEN; BERG, 2012).

Os sistemas financeiros aleméo e brasileiro tiveram formacdes historicas distintas.
O sistema financeiro na Alemanha, impulsionado pela revolugéo industrial, formou-se com a
criagdo de banco universal ou misto, onde combinaram o modelo do Credit Mobilier (modelo
de crédito de longo prazo francés) com o financiamento de curto prazo dos bancos comerciais.
Esse processo deu muita forca aos bancos que passaram a fazer tanto o controle financeiro,
quanto a ter influéncia nas decisdes das empresas, resultando em um movimento de
concentracdo nao s6 do sistema bancario, mas também dos proprios setores industriais
(COSTA, 2009).

O Brasil, enquanto o processo de industrializacdo iniciava-se pelo mundo, era um
pais escravagista até fins no século XIX e teve a emissdo de titulos da divida publica como
lastro para aplicacGes financeiras e ainda contava com instabilidade inflacionaria e cambial.
Sua industria pesada foi criada com investimento do Estado, a custa de alto endividamento. De
acordo com Costa (2009):

O modelo tipico dos paises anglo-saxdes é baseado em mercado de capitais, o franco-
nip6nico em crédito pablico, e o germéanico em crédito privado. A economia brasileira
possui tracos ndo plenamente desenvolvidos dos trés modelos de financiamento a
prazo: mercado de capitais raquitico, crédito publico insuficiente, crédito privado
incipiente.

O World Economic Forum (WEF), entidade sem fins lucrativos, sediada em
Genebra, na Suica, criada em 1971 e que relne os principais lideres politicos, empresariais e
outros da sociedade a fim de criar agendas globais, regionais e setoriais, coleta dados de
aproximadamente 140 paises atendendo aos seus 12 pilares e elabora o Global Competitiveness
Report (GCR), que é um relatério com indicadores de competitividade dos paises. O oitavo
pilar do GCI (Global Competitiveness Index): Desenvolvimento do Mercado Financeiro, tem
por objetivo medir o desenvolvimento do mercado financeiro dos paises. Na edi¢do 2017-2018
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a classificacdo do mercado financeiro a Alemanha esta na 122 posicao, com 5 pontos e o Brasil
estd na 922 posicéao, com 3,7 pontos (WEF, 2017).

O sistema politico é representado pelo comportamento das instituicbes publicas e
privadas, sendo esse, 0 ambiente no qual os individuos, as empresas e 0s governos interagem
mediante o arcabougo legal e administrativo do pais e, a forma como se d& essa interacdo,
determina a qualidade das instituicdes publicas do pais, influenciando em sua competitividade
e crescimento. Por outro lado, padrbes de contabilidade, relatorios e transparéncia, utilizados
para evitar fraudes e ma administracdo, garantem a confianca do investidor e do consumidor,
demonstrando a importancia das instituicdes privadas para o desenvolvimento do pais (WEF,
2017).

Um dos aspectos institucionais pertencentes ao sistema politico de um pais € o grau
de corrupcdo existente. Conforme Ackerman (1999), altos niveis de corrup¢do limitam o
investimento e o crescimento do pais, além de tornar o Governo ineficaz. A corrupgdo traz
consequéncias econdmicas, mas ndao é um problema estritamente econémico, estando
relacionado a politica.

No GCR de 2017-2018, no primeiro pilar do GCI — Institui¢fes, a Alemanha e o
Brasil apresentaram pontuac¢des diametralmente opostas. Enquanto a Alemanha foi classificada
na 212 colocagédo, com 5,3 escores, o Brasil foi classificado na 1092 posi¢do, com 3,4 escores, 0
que demonstra que o sistema politico alemdo se encontra em um estagio superior de
desenvolvimento. Entretanto, isso correspondeu a uma melhora no ranking para o Brasil que
recuperou 11 posicdes, gracas ao processo de investigacdo que tem levado o pais a um bem
sucedido combate a corrupgdo (WEF, 2017).

O sistema educacdo e trabalho de um pais poderia ser descrito como fez Whitley
(2008) ao tratar das instituicdes que afetam as empresas, ou seja, uma juncao entre a natureza
do sistema de formacéao de habilidades (a exemplo do sistema educacional) e os regulamentos
e normas que regem o emprego (sistema de trabalho) que sdo algumas das instituicdes que
afetam o comportamento das firmas no mercado, moldando as habilidades desenvolvidas, as
politicas gerenciais e 0s compromissos organizacionais (WHITLEY, 2008).

A economia globalizada exige que os trabalhadores estejam aptos a realizar
atividades complexas e tenham flexibilidade para se adaptar as mudancas sempre presentes nos
processos de producdo das empresas, dessa forma a WEF busca medir as taxas de matriculas
nos ensinos secundario e superior, além da qualidade do sistema de ensino avaliada por lideres

empresariais e, finalmente, avalia o nivel de formacao e treinamento dos trabalhadores. No



21

GCR de 2017-2018, no pilar cinco — Educacéo e treinamento superiores, a Alemanha ficou em
15° lugar, com 5,7 pontos, e o Brasil alcangou a 792 colocacéo, com 4.2 pontos (WEF, 2017).

No tocante ao sistema de trabalho, Whitley (2008) acredita que este se baseia na
eficdcia do sistema puablico de formacdo de habilidades (treinamento) e na forca das
negociacOes entre entidades patronais e trabalhistas.

De acordo com a WEF (2017), o mercado de trabalho deve possuir eficiéncia e
flexibilidade de forma que os trabalhadores possam ser alocados eficazmente na economia e
recebam os incentivos necessarios para exercer da melhor forma possivel suas atividades e esse
ambiente deve funcionar sob os preceitos da meritocracia e ser igualitario, ndo fazendo
distingcdo entre homens e mulheres. Um ambiente assim delineado tem um efeito positivo sobre
o desempenho dos trabalhadores e tem a capacidade de atrair talentos, o que acaba por fortalecer
esse mesmo mercado.

No GCR de 2017-2018, no pilar sete - Eficiéncia no mercado de trabalho, a
Alemanha obteve a 142 posicdo, com 5,0 pontos, e o Brasil a 1142 posi¢do, com 3,7 pontos
(WEF, 2017).

O sistema cultural complementa o SNN. O pesquisador holandés Hofstede (1983)
em seus estudos interculturais em que analisou dados obtidos entre 1967 e 1973 por meio de
questionarios respondidos por funcionarios da IBM em 53 culturas diferentes ao redor do
mundo, estabeleceu padrdes de comportamento que seriam incutidos nas pessoas no processo
de socializagdo em determinada cultura. Hofstede (1983) estabeleceu seis padrbes de
comportamento em seu estudo: distancia do poder, aversao a incerteza, individualismo vs.
coletivismo, orientacdo para o longo prazo, masculinidade x feminilidade e indulgéncia x
restricdo. Desses padrdes, somente os trés primeiros serdo abordados devido a mais adequada
ligacdo ao escopo deste trabalho.

Para Hofstede (1983), em paises onde a distancia do poder € alta, as ordens vindas
de superiores na hierarquia sdo aceitas sem grandes questionamentos. Entretanto, em paises
onde a distancia do poder € baixa, a exemplo do que acontece com os alemaes, reunides entre
funcionarios e chefes sdo comuns, controles ndo sdo bem aceitos e a lideranga somente é
respeitada se tiver experiéncia. No estudo de Hofstede (1983), a Alemanha possui uma das
melhores pontuac¢Ges, demonstrando um dos mais baixos niveis de distancia do poder entre o0s
paises analisados.

Como explica Bolacio Filho (2012, p.44), no Brasil hd um grande respeito pela
autoridade e isso da origem ao mau habito da “carteirada” ou do “sabe com quem vocé esta

falando?” de maneira que uma ordem ou pedido que seja feito por uma instancia considerada
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superior ndo deve ser questionada, o que ratifica a pontuacdo 69 do Brasil na classificagéo do
estudo de Hofstede (1983).

A aversdo a incerteza trata do fato de que o futuro é desconhecido e isso gera
incerteza. Sociedades cujos membros aceitam essa incerteza correm riscos mais facilmente.
Nesse tipo de sociedade, a tolerancia as diferengas € maior, as pessoas se sentem mais seguras.
Sdao sociedades onde a aversdo a incerteza € menor.

No estudo de Hofstede (1983), a Alemanha possui pontuacédo 69, considerada alta,
embora ndo tdo alta quanto a brasileira. Os alemaes precisam ter uma visdo geral antes, tudo
deve ser detalhado para dar certeza de que um projeto esta bem feito para prosseguir adiante, o
que se reflete em seu sistema de leis. Os alemaes compensam essa aversao ao risco cofiando
em sua pericia. O Brasil possui pontuacdo 76 dentro de um parametro que varia de 00 a 100,
sendo assim, é uma sociedade avessa a riscos, de forma que precisam de regras para garantir a
seguranca, mesmo ndo havendo vontade de segui-las, gerando a necessidade de elaboracéo de
novas regras, dessa forma, as leis, as regras e a burocracia vém para trazer uma maior sensacao
de seguranca. (HOFSTEDE, 1983)

Individualismo versus coletivismo € outro padrdo de comportamento estabelecido
por Hofstede (1983). Para Bolacio Filho (2012) nas sociedades coletivistas o objetivo do grupo
é colocado acima do objetivo pessoal, 0 oposto se da em sociedades individualistas. No estudo
de Hofstede (1983), a Alemanha obteve a pontuacdo 67, o que demonstra ser uma sociedade
individualista, de forma que a familia é formada basicamente pelo nicleo familiar mais
préximo, as relagdes de trabalho sdo baseadas no contrato e a comunicacdo é a mais direta. Os
alemées acreditam que esse tipo de comunicagao reduz o risco de ocorréncia de erros. Hofstede
(1983) obteve em sua pesquisa 38 pontos para o Brasil de forma que as pessoas sao incluidas
em grandes grupos familiares desde o seu nascimento, gerando um sentimento de lealdade entre
essas pessoas €, em ambiente de trabalho, as pessoas precisam conversar antes de negociar para
se conhecerem melhor. O Brasil é, portanto, uma sociedade coletivista.

O sistema econémico pode ser ilustrado pelas diferengas entre o Brasil e a
Alemanha quanto ao seu desenvolvimento econémico, de forma a verificar os dados
disponibilizados pelo World Bank (2016a, 2016b) que mostram que embora a populagdo
brasileira seja cerca de 2,5 vezes o tamanho da populacdo alema, o PIB brasileiro representava
65,57% do PIB alemédo em 2013, caindo para 62,31% em 2014 e para 52,78% em 2015.
Baseado em informacdes do International Monetary Fund-IMF (2018), a Alemanha é a quarta
economia do mundo com PIB de US$ 4,21 trilhdes, enquanto o Brasil encontra-se na nona

posi¢do com um PIB da ordem de US$ 2,14 trilhGes.
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A WEF em seu terceiro pilar — ambiente macroecondmico, trata de cinco aspectos
diretamente ligados ao desenvolvimento macroeconémico do pais: Saldo orcamentario do
governo em percentagem do PIB, poupanca nacional bruta em percentagem do PIB, inflacéo,
divida do governo em percentagem do PIB e classificagdo de crédito do pais. Nesse pilar, a
Alemanha é a 122 colocada no ranking, com 6,1 pontos, enquanto o Brasil encontra-se na 1242
posicdo com 3,4 pontos.

A analise multinivel estabelecida para esse trabalho, alem do nivel macro,
anteriormente detalhado, por meio do SNN, passa pelo nivel médio que tem por objetivo
identificar se os setores em que as empresas atuam influenciam as mesmas a aumentar ou
reduzir seu nivel de divulgacdo ambiental. Empresas atuantes em setores considerados
ambientalmente sensiveis sofrem maiores pressdes para divulgar informacdes e mostrarem-se
ambientalmente responsaveis, especialmente porque sofrem maior exposicdo ao processo de
politicas publicas do que as empresas que nao sdo ambientalmente sensiveis (CHO, PATTEN
(2007).

Cho, Patten (2007) trataram do que consideraram serem setores ambientalmente
sensiveis: exploracdo de petréleo, papel, quimico, refino de petroleo e metais. Outros setores
cujo processo produtivo afeta o meio ambiente sdo: aviagcdo segundo o Intergovernmental Panel
on Climate Change (IPCC, 1999), téxtil de acordo com Santos (1997), energia para Silveira e
Pfitscher (2013) e madeireiro informado por Souza, Ribeiro (2004). Esse trabalho analisara a
influéncia dos setores: aviacdo, energia, madeireira, papel, quimica e téxtil por serem setores
com empresas listadas tanto na Bolsa de Valores de Frankfurt — Alemanha, quanto na B3
(Brasil, Bolsa e Balcdo — atual intitulagdo da Bolsa de Valores do Brasil), no Brasil,
possibilitando assim, a comparabilidade.

O terceiro nivel a ser analisado é o micro, que trata de aspectos ligados diretamente
as corporac@es e que influenciam no nivel de divulgacdo ambiental das mesmas. Caracteristicas
da firma, como tamanho, dualidade de CEO e presidente do Conselho e a porcentagem de
membros externos no Conselho também influenciam no nivel de divulgacdo de RSC
(LATTEMANN et al., 2009).

As pressdes institucionais e as caracteristicas das companhias sao elementos inter-
relacionados a adoc¢do de praticas de gestdo ambiental. As caracteristicas das organizacdes sao
fatores determinantes na forma como as pressdes institucionais sao percebidas pelos gestores
de cada planta. O desempenho ambiental e financeiro, a estrutura organizacional de suas
matrizes e a sua posicdo estratégica sdo fatores que influenciam nessa percepcdo (DELMAS,
TOFFEL; 2004).
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O presente estudo tem por escopo realizar uma analise das questdes relativas aos
trés niveis — macro, médio e micro, e verificar a influéncia que as variaveis estudadas tém sobre
a divulgacdo ambiental. Trata-se de uma pesquisa exploratoria, devido a escassez de pesquisas
anteriores que envolvam uma analise multinivel comparando dois paises e com foco na
divulgacdo ambiental. Portanto, busca-se analisar quais fatores estudados nos trés niveis
influenciam (ou ndo) a questdo da divulgacao de questdes relativas ao meio ambiente. Pretende-

se com esse estudo trazer ideias e achados para novas discussfes em pesquisas posteriores.

1.2. Problema de Pesquisa, Objetivos e Hipotese Geral

O presente estudo propde-se a verificar se 0 SNN, 0s setores em que as empresas
atuam e as caracteristicas das firmas pressionam as empresas a agir de forma mais responsavel
com relacdo ao meio ambiente, mais especificamente, a divulgar suas praticas ambientais, na
Alemanha e no Brasil, para tanto, é utilizada a técnica da analise multinivel..

Dado o exposto, o presente estudo busca responder a seguinte questao de pesquisa:
qual a influéncia das pressdes exercidas pelos niveis macro, médio e micro na divulgacédo de
préticas relacionadas ao meio ambiente das empresas de setores ambientalmente sensiveis, da
Alemanha e do Brasil?

Para tanto, busca-se atingir o seguinte objetivo geral: identificar a influéncia
multinivel na divulgagdo de préaticas relativas ao meio ambiente em empresas alemas e
brasileiras.

Para atingir o objetivo geral, foram estabelecidos os seguintes objetivos especificos:

a) Avaliar o desempenho ambiental das empresas alemas e brasileiras, utilizando
como parametros os indicadores GRI G4.

b) Mensurar os indicadores dos sistemas financeiro, politico, educacional e
trabalho, cultural e econémico, formadores do SNN (nivel macro), segundo proposto por
Whitley (1999), Matten e Moon (2008) e Jensen e Berg (2012), da Alemanha e do Brasil.

c¢) Verificar a existéncia de influéncia de setores ambientalmente sensiveis (nivel
médio) na divulgacdo de informacdes relativas as praticas ambientais por empresas alemaes e
brasileiras.

d) Analisar a influéncia de aspectos ligados as empresas (nivel micro) na
divulgacéo de informagdes relativas as praticas ambientais de empresas alemaes e brasileiras.

e) Estabelecer relacdo entre o desempenho ambiental das empresas aleméas e

brasileiras nos niveis macro, médio e micro.
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Em funcdo da questdo geral de pesquisa, é proposta a seguinte hipdtese geral:

HG: A divulgacdo ambiental de empresas alemés e brasileiras sofre influéncia de

aspectos macro (SNN dos paises), médio (setor da empresa) e micro (aspectos ligados a firma).

1.3. Relevancia do Estudo

Esse estudo traz como contribuicdo identificar a influéncia multinivel na divulgacéo
de a¢Oes quanto ao meio ambiente de empresas de setores ambientalmente sensiveis em paises
com ambientes institucionais diversos, por meio da analise da literatura existente, de relatérios
de sustentabilidade, de demonstracfes contabeis das empresas e de relatos integrados. Esse
estudo mostra-se importante ao lancar luzes sobre as diferencas existentes entre paises que
possuem SNN distintos, as influéncias dos préprios setores e as caracteristicas das firmas e a
influéncia que cada um desses niveis pode ter sobre as acdes para 0 meio ambiente praticadas
pelas empresas no mundo.

O conhecimento dessas influéncias pode mostrar-se valioso para empresas que
esperam atrair investimentos em RSC, da mesma forma podera ser importante para empresas
de fundos de investimento ao desenvolverem consultorias direcionadas para grupos de
investidores interessados em investir em empresas que trabalham dentro de preceitos de RSC,
ao mesmo tempo em que pode ser importante para governos e suas autoridades reguladoras ao
desenvolverem programas ou incentivos com o intuito de encorajar as empresas a avangarem
para uma realidade voltada para a RSC.

Dessa forma, esse trabalho justifica-se pela contribuicdo ndo apenas para o
ambiente cientifico, mas também para mercados, sociedades e governos, ao evidenciar a relagdo
entre os trés niveis de analise e a divulgacdo de praticas relativas ao meio ambiente,
demonstrando possiveis fatores que influenciam na preocupacdo ou ndo das empresas com as
questdes relacionadas a protecdo, preservacdo ou recuperacdo ambiental.

A discussdo da relacao entre as influéncias tanto institucionais, que caracterizam o
SNN, quanto em outros niveis, como setores ou empresas e 0 meio ambiente foi tratada por
varios autores nacionais e estrangeiros (KOLK, 2010; ABREU; CUNHA; BARLOW, 2015;
MATTEN; MOON, 2008; LATTEMANN et al., 2009; AMORIM, 2015; WHITLEY, 2003;
DELMAS; TOFFEL, 2004; ALMEIDA; SILVA; OLIVEIRA, 2015). Entretanto, esse trabalho
diferencia-se por analisar as relagdes entre esses fatores nos ambientes institucionais brasileiro

e alemédo, dois paises cujos sistemas politico, financeiro, educacional e de trabalho, cultural e



26

econdmico séo diversos entre si. Inova ainda ao efetuar essa anélise concomitantemente com
outros niveis (médio e micro) a fim de hierarquizar a influéncia desses aspectos na deciséo por
realizar agcdes de ordem ambiental.

Portanto, esse estudo pretende contribuir para o preenchimento da lacuna existente
nos estudos de contabilidade ambiental, quanto as divulgacdes de informacBes ambientais pelas
empresas, buscando mostrar fatores institucionais que influenciam nessa divulgacdo e
promovendo um incremento no conhecimento sobre o assunto, auxiliando no desenvolvimento
de estudos na area e, consequentemente, promovendo a expansdo do conhecimento e
viabilizando o aprimoramento da contabilidade ambiental. Dessa forma, o estudo contribui para
o entendimento do desenvolvimento das acdes e praticas ambientais das empresas por meio de
sua divulgacdo, possibilitando aos gestores, sociedade, governos e demais partes interessadas,
entender a importancia do assunto e os motivos das diferencas entre as praticas de divulgacao

das empresas nos mercados nacionais e internacionais.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1. Responsabilidade Social e Ambiental Corporativa (RSC)

Os primeiros conceitos de RSC surgiram ja na década de 1930, entretanto, a
moderna responsabilidade social tem como marco inicial o livro de Howard R. Bowen: Social
Responsibilities of the Businessman de 1953 (CARROLL, 1979). Segundo a ONUBR (2017) a
preocupacdo com o0 meio ambiente surgiu como uma resposta a industrializacdo e ap0ds a
segunda guerra mundial tomou novo impulso devido as recentes preocupacfes com as
consequéncias da radiacdo nuclear. A preocupa¢do com o uso sustentavel dos recursos naturais
continuou a crescer, até que em 1972 a ONU convocou a Conferéncia das Nagdes Unidas sobre
Ambiente Humano em Estocolmo, Suécia. No mesmo ano foi criado o Programa das NacGes
Unidas para o Meio Ambiente.

Desde que Friedman (1970) afirmou que corporacdes ndo tém responsabilidades
sociais, quem as tém sdo as pessoas e 0s homens de negdcios tém responsabilidades para com
0s proprietarios, que desejam a maximizacao de seus lucros, muita coisa mudou no tocante ao
conceito de RSC. Ainda na década de 1970, Jensen e Meckling (1976) consideravam que a
empresa ndo é um individuo, portanto, questionar se a empresa tem uma responsabilidade
social, ndo esta formalmente correto, ja que, na realidade, a empresa € uma ficcao legal em que
uma rede intrincada de relagdes contratuais busca equilibrar as relacdes conflitantes dos
individuos. Nesse sentido, os autores acreditam que a empresa funciona como o mercado, ou
seja, € o resultado de um processo de equilibrio complexo.

Carroll (1979) estabeleceu um modelo de performance social para as empresas que
se dividia em quatro categorias de responsabilidades sociais: econdmicas, legais, éticas e
discricionarias. Essas categorias resumiriam as expectativas da sociedade quanto a
responsabilidade social esperada das empresas. Em 1987 surge o conceito de desenvolvimento
sustentavel de forma abrangente com a elaboragdo do Relatorio Nosso Futuro Comum ou, como
também ficou conhecido, o Relatério Brundtland devido ao nome da Dra. Gro Harlem
Brundtland responsavel pela elaboracdo do relatdrio. As recomendacfes desse relatorio
acabaram por gerar a realizagcdo da Conferéncia das Nac¢des Unidas sobre o0 Meio Ambiente e
o Desenvolvimento — a Cupula da Terra, que adotou a Agenda 21, um programa para protecao
do planeta e do seu desenvolvimento sustentavel (ONUBR, 2017).

Com o passar dos anos o conceito de RSC evoluiu e, como salientam Matten e

Moon (2008) a RSC consiste em politicas e praticas das corporacfes que refletem a
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responsabilidade da empresa para com a sociedade. A forma como as corporagdes séo
administradas dependem das razdes e interesses dos stakeholders e as diferencas sdo explicadas
dentro de seus contextos nacionais, culturais e institucionais, mostrando suas interdependéncias
e interag0es.

Para Gamerschlag, Moller e Verbeeten (2011) a RSC se refere a contribuicdo da
empresa para um desenvolvimento sustentavel, independente das exigéncias legais. As grandes
empresas gastam tantos esforcos, quanto dinheiro em RSC e a correspondente divulgacéo de
suas informacdes. Do ponto de vista econdmico, as empresas deveriam se comprometer com
acles que reduzem custos ou aumentam beneficios. Entretanto, as caracteristicas de cada firma
determinam seu relacionamento com stakeholders mais ou menos poderosos e assim, arca com
diferentes custos politicos e societarios. No intuito de reduzir esses custos, as empresas
divulgam suas ac0es relativas ao seu desempenho social e ambiental, mostrando que cada vez
mais o desempenho econdmico esta intrinsecamente ligado & RSC.

Foi criada pela ONU em 2014 a United Nations Environment Assembly (UNEA)
gue marcou o fato do assunto meio ambiente ser considerado um problema mundial, ficando
no mesmo patamar de importancia de assuntos como paz, seguranca, financas, saude e
comeércio. Participam da UNEA todos os paises membros da ONU (Organizacdo das Nacdes
Unidas), agéncias especializadas, organizac¢@es intergovernamentais, sociedade civil e setor
privado, o resultado dessa unido gera uma plataforma pioneira para o estabelecimento de uma
politica ambiental global (ONUBR, 2017).

Reconhecendo que o contexto importa, tem havido um maior interesse em RSC em
paises em desenvolvimento como foi analisado por Kolk e Lenfant (2010) ao estudarem o0s
relatorios de RSC em paises africanos. Atencdo tem sido dada para as multinacionais atuantes
nesses paises em especial devido as diferencas enfrentadas pelas mesmas em relacdo ao
contexto existente em seus paises de origem, de maneira que elas enfrentam maiores
expectativas vindas da populagdo e precisam manter sua reputacdo. Em sentido inverso, a
globalizacdo trouxe para o mercado mundial as empresas advindas dos mercados emergentes,
que competem por uma fatia desse mercado com as empresas dos paises desenvolvidos,
trazendo a luz as diferengas quanto a RSC praticada e divulgada (MARINO, SOARES,
ABREU, REBOUCAS, 2016).
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2.2. Divulgacdo Ambiental

Cada vez mais stakeholders tém se interessado por questfes de contabilidade
ambiental atrelando essas informagfes a divulgacdo financeira, sendo essa divulgacdo uma
forma de comunicar a essas partes a informacéo desejada (LEE; HUTCHISON, 2005). Embora
0 papel das empresas quanto a RSC seja importante para muitos stakeholders, o que influencia
suas acOes nesse campo, as empresas também sdo influenciadas pelo ambiente institucional
onde se inserem, alterando seu comportamento e a forma como divulgam as informagdes sobre
suas ac0Oes voltadas para RSC (ALMEIDA,; SILVA; OLIVEIRA, 2015).

Gamerschlag, Moller e Verbeeten (2011) realizaram estudos em empresas alemas
e identificaram como fatores influenciadores da divulgacdo de informacdes de RSC, a
visibilidade da empresa, a estrutura de acionistas e a relagdo com stakeholders norte-
americanos. Adicionalmente, verificaram que a rentabilidade afeta a divulgacdo ambiental que
é uma categoria especifica da RSC. Segundo os autores, as empresas alemas nao sdo obrigadas
a divulgar informacdes de RSC, sendo assim, quando ocorre a divulgacdo, esta € voluntaria e
ndo devido a regulacéo.

Trabalhando na discussdo sobre tornar obrigatéria ou ndo a divulgacdo de
informagdes ambientais, o estudo de Ribeiro, Bellen e Carvalho (2011) observou que essa
divulgacdo, sofre influéncia de pressdes vindas dos ambientes regulatorios dos paises em que
as empresas estdo situadas, de forma que em paises com maior regulagéo, o nivel de divulgacéo
é superior aos de menor regulacdo, mas apenas nos itens tornados obrigatorios por meio de
regulacdo. Para Young e Marais (2012) como a divulgacdo de informacGes ambientais é, a
principio, ndo obrigatdria por lei, as empresas sofrem pressdes de ordem institucional normativa
e mimetica e ndo pressdes de ordem coercitiva para efetivar essa divulgacéo.

Raciocinio analogo foi verificado em estudo de Yang, Craig e Farley (2015) que
demostrou que as diferencas de divulgacdo de RSC dependem do contexto social e politico do
pais onde a empresa opera. Antes da entrada da China no mercado internacional, a divulgagédo
de informac0es era considerada um custo adicional e, portanto, ndo era adotada. Com o intuito
de aumentar a competitividade das empresas chinesas, 0 Governo estabeleceu um maior
disclosure por parte das mesmas, reduzindo a barreira comercial que era a auséncia de
informac0es, ou seja, 0 enforcement causado pela pressdo do Governo Chinés em aumentar o
nivel de divulgacéo foi essencial para essa mudanca de atitude.

Beuren, Santos e Gubiani (2013) ao analisarem a divulgacdo de informacgtes

ambientais por parte de empresas de energia elétrica que fazem parte do ISE (indice de
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Sustentabilidade Empresarial) da B3 concluiram que as empresas, embora tenham aumentado
o nivel dessa divulgacdo durante o periodo estudado, ainda tém um nivel de evidenciacédo
aquém do esperado. As informacgfes divulgadas estdo, em sua maioria, relacionadas com
aspectos que visam melhorar a imagem da empresa junto aos stakeholders, como o
cumprimento de legislacdo ambiental, o recebimento de prémios ambientais, o tratamento de
seus residuos e projetos que demonstrem uma preocupacdo com as geracdes futuras. No
entanto, informac@es sobre praticas contabeis, recuperacdo de areas degradadas, reutilizacéo de
agua, auditoria ambiental, passivos e provisdes ambientais ndo sdo informados pela maioria das
empresas, itens considerados como de impacto negativo para as mesmas.

Os sistemas politico, financeiro, de educacdo e de trabalho, cultural e econémico
sdo as estruturas institucionais nacionais que formam o SNN de um pais, este, por sua vez,
delineia os aspectos ligados a empresa, Como sua natureza, a organizacdo de seus processos e
os sistemas de coordenacdo e controle empresarial. As diferencas encontradas quanto a préatica
de divulgacéo de informacdes relativas a RSC, entre 0s paises, podem ser explicadas por esses
diferentes SNN (MARINO, 2016; MATTEN; MOON, 2008).

2.3. Abordagem da influéncia multinivel na divulgacdo ambiental

Estudo realizado por Li; Alon; Lattemann e Yeah (2010) com 105 maiores
multinacionais dos paises pertencentes a0 BRIC (Brasil, RUssia, india e China) objetivou
investigar os motivos que levavam essas empresas a comunicar suas a¢fes de RSC, examinou
0s niveis: pais, industria e empresa e concluiu que governangas caracteristicas ligadas as
empresas sao 0s mais fortes aspectos influenciadores do nivel das comunicagdes de RSC.

O nivel da industria influencia as comunicacGes de RSC, pois as industrias
manufatureiras, por enfrentarem mais questdes ambientais, trabalhistas e sociais sdo mais
propensas a abordar questdes de RSC em comunicagOes corporativas do que empresas das
industrias de servi¢cos como as de telecomunicagfes e as bancérias. Ao nivel das empresas, 0
estudo demonstrou que o engajamento e a intensidade das comunicacGes de RSC sdo
influenciados por aspectos como tamanho da empresa (considerando que empresas maiores
chamam mais atencdo, aumentando a pressdo sobre elas quanto a sua RSC) e sua governanga
corporativa — a exemplo da dualidade de CEO’s, onde a mesma pessoa €, a0 mesmo tempo,
membro do Conselho de Administracdo e Diretor Executivo (CEO), e a composi¢do do
Conselho de Administracdao (LATTEMANN et al. 2009).
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Marino et al. (2016) definem governangca como o conjunto de tradigdes e
instituicdes pelas quais a autoridade de um governo é exercida, incluindo o processo pelo qual
0s governos sao selecionados, monitorados e substituidos. Young e Marais (2012) confirmam
que o sistema de governanca de um pais afeta a divulgacdo de RSC por parte das empresas,
entretanto, suas conclusfes demonstraram que a relagdo entre o ambiente institucional nacional
e a RSC ndo é direta, sendo necessaria a consideracdo de outros aspectos. Na mesma esteira,
Lattemann et al. (2009) acreditam que o ambiente politico, econébmico, e as instituicdes
culturais facilitam ou restringem o comportamento de governanca das empresas, influenciando
nas comunicagdes de RSC.

O sistema de governanca do pais afeta a divulgacdo de informacdes de RSC
(YOUNG; MARAIS, 2012). De acordo com Li et al. (2010) o aspecto mais forte para
determinar a divulgagédo de RSC sdo os fatores relacionados ao ambiente de governanca do pais,
aspectos relacionados ao setor e a empresa ficariam em segundo plano. Entretanto, Orlitzky;
Louche; Gond e Chapple (2015) lembram que embora estudos anteriores indiquem que aspectos
ligados aos niveis macro, médio e micro influenciem na RSC das empresas, eles consideram
que ndo ha evidéncias empiricas sobre 0 peso relativo e o impacto simultaneo de cada um desses
fatores.

Segundo Orlitzky et al. (2015), entender o que rege o desempenho social
corporativo tornou-se uma grande preocupacdo para muitos gerentes e pesquisadores de
grandes corporaces. As dimensdes micro e macro atingem de forma diferenciada as
informac6es de RSC. Os niveis de variacdo das organizagdes quanto a RSC sao: em nivel macro
(pais, e SNN), nivel médio (fatores industriais) e nivel micro (fatores ao nivel da firma). O SNN
explica parcialmente as variaces de RSC entre as empresas. Os resultados de seu estudo
mostraram que fatores ligados a empresa (nivel micro) conseguiram explicar a maior parte da
variancia de RSC das empresas.

Young e Marais (2012) realizaram estudo multinivel para determinar a influéncia
de fatores como: instituicbes nacionais, instituicdes da inddstria, performance financeira,
tamanho da empresa, concentracdo de capital e proporcéo de ativos financeiros. Para os autores,
a principal contribuicdo de seu estudo foi verificar que o ambiente institucional nacional
(entenda-se instituicdes coercitivas, mas também miméticas e normativas) influenciam os
relatorios de RSC, mas essa influéncia depende das caracteristicas de risco do setor ao qual a

industria pertence.
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2.3.1. Influéncia do Nivel Macro — Abordagem do SNN

As pressdes institucionais e as caracteristicas das companhias séo elementos inter-
relacionados a adogdo de praticas de gestdo ambiental. As caracteristicas das organiza¢des sao
fatores determinantes na forma como as pressoes institucionais sao percebidas pelos gestores.
O desempenho ambiental e financeiro, a estrutura organizacional de suas matrizes e a sua
posicao estratégica sdo fatores que influenciam nessa percepcdo (DELMAS; TOFFEL, 2004).

Na tentativa de identificar as caracteristicas institucionais nacionais, Whitley
(1999), estabeleceu quatro sistemas: o politico, o financeiro, o educacional e de trabalho e o
cultural. Adaptando desse autor, Jensen e Berg (2012) incluiram em seu estudo mais um
sistema: 0 econdmico, como mais um fator caracterizador e diferenciador do SNN nos paises.
De acordo com Tempel e Walgenbach (2007) o SNN procura demonstrar que 0s negocios das
empresas sdo influenciados pelas instituicbes nacionais em que a empresa esta atuando. Nesse
sentido, 0 SNN busca mostrar que os padrdes de coordenacdo econémica se desenvolvem e se
reproduzem continuamente devido a ligacdo entre os sistemas de negocios e 0s arranjos
institucionais e que a adaptacéo as caracteristicas do SNN é eficiente dentro das fronteiras desse
sistema.

As fronteiras do SNN equiparam-se as fronteiras nacionais porque as a¢fes dos
governos influenciam no ambiente institucional, moldando as caracteristicas do SNN, mesmo
ndo havendo o pressuposto de que em todos os Estados-Nacgéo os sistemas de negdcios sejam
distintos e homogéneos. Entretanto, como argumenta Morgan (2001), um SNN é uma interacao
de contextos institucionais que estdo também inseridos em um contexto internacional o que
acaba por gerar tensdes no sistema (TEMPEL; WALGENBACH, 2007).

De acordo com Whitley (2003), os tipos de Estado e seus regimes institucionais
influenciam nos sistemas empresariais. O autor classificou os Estados em: regulamentar,
desenvolvimentista dominante, corporativo empresarial e corporativo inclusivo. Esses quatro
tipos de Estado diferem nas formas em que padronizam a governanca do capital e o mercado
de trabalho, além da maneira como encorajam a formacéo de associagcdes de negdcios e como
atuam na regulagdo do comportamento das empresas. Juntamente com outros aspectos
institucionais, esses tipos de Estado influenciam no nivel de comprometimento entre
proprietarios, gestores e empregados, gerando uma heterogeneidade entre os sistemas de
negocios nacionais que tende a ficar maior com a internacionalizacdo da concorréncia.

Whitley (1999) argumenta que embora haja todo um movimento na tentativa de

convergir e globalizar estruturas e estratégias gerenciais, as formas em que as atividades
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econbmicas sdo organizadas e controladas no pds-guerra no Japdo, na Korea e em Taiwan sdo
muito diferentes do que ocorre nos Estados Unidos e no Reino Unido, da mesma forma como
sdo significantemente divergentes entre eles mesmos, mostrando que o ambiente em que as
firmas estdo inseridas influencia nas atividades econémicas desenvolvidas por elas. O mesmo
se da em relacgdo aos tipos diferentes de firmas dominantes, relacdes entre fornecedor e clientes,
praticas trabalhistas e sistemas de trabalho. Inserem-se nesse contexto 0s objetivos de
crescimento e lucro almejado pelas empresas que séo influenciados pelo ambiente de negocios,
quando este encoraja, ou ndo, diferentes tipos de estratégias competitivas, aspectos ligados a
inovacgdo e aos modelos de crescimento.

Nesse sentido, Abreu, Cunha e Barlow (2015), demonstram que as empresas
relacionam suas politicas corporativas ao ambiente institucional onde atuam, pois elas estdo
sujeitas as forcas coercitivas, normativas e culturais-cognitivas em virtude do SNN, além de
sofrer pressdes dos atores do campo organizacional, influenciando suas respostas quanto 8 RSC.

Corroborando com essa ideia, Almeida, Silva e Oliveira (2015) chamam a discussdo
que as organizacdes, ao pertencerem a um determinado ambiente institucional, ficam expostas
as normas, praticas e crengas ja institucionalizadas naquele ambiente, o que predeterminaria
suas praticas empresariais.

Este estudo procura comparar dois paises com historico de formacdo de seus
Sistemas Nacionais de Negocios bem diferentes entre si: Alemanha e Brasil. O ambiente
institucional da Alemanha diverge do existente no Brasil. Segundo BMWI (2016), na
Alemanha, investe-se em pesquisa, ciéncia e educacdo. O desemprego caiu no periodo 2014-
2015. A mudanca da producdo e 0 uso de energias renovaveis sao considerados importantes
para a melhoria da competitividade do pais. Seus maiores desafios sdo o envelhecimento da
populacéo e a acelerada mudanca tecnologica.

No Brasil, entre 2003 e 2014, 29 milhdes de brasileiros deixaram a linha da pobreza,
a desigualdade diminuiu e a renda da populagdo aumentou, especialmente entre 0s mais pobres.
Entretanto, o pais sofreu com uma recessdo em 2015, o que fez com que a reducdo da pobreza
e da desigualdade estagnassem. A economia sofreu um déficit de 3,8% em 2015, a inflacdo
alcancou a marca de 10,67% a.a. no mesmo periodo (WORLD BANK, 2016a)

Essas caracteristicas nacionais e outras apresentadas na introducéo e adiante, bem
como outras setoriais e organizacionais nortearam a escolha dos aspectos macro, médio e micro

a serem analisados nesse estudo.
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2.3.1.1. Sistema Financeiro

Nesse estudo o sistema financeiro € analisado pelo Desenvolvimento do Mercado
Financeiro (apresentado pela Global Competitiveness Index - GCI - do World Economic
Forum). De acordo com o WEF, a produtividade do pais depende do investimento empresarial.
A sofisticacdo do mercado financeiro é fator necessario para garantir que esses investimentos
ocorram, disponibilizando capital para os investimentos do setor privado, com recursos
originados de um setor bancario sélido, bolsas de titulos bem regulamentadas, capital de risco
e outros produtos financeiros também disponiveis (WEF, 2017).

O indicador do pilar oitavo - Desenvolvimento do mercado financeiro (do GCR
2017/2018 do GCI) — € a juncdo dos seguintes fatores: 1. Disponibilidade de servigcos
financeiros, 2. Acessibilidade de servicos financeiros, 3. Financiamento através do mercado de
acOes local, 4. Facilidade de acesso a empréstimos, 5. Disponibilidade de capital de risco, 6.
Solidez dos bancos, 7. Regulamentacao das bolsas de valores e 8. indice de direitos legais (este
Gltimo fator € usado pelo GCI, como parte integrante do seu indicador de desenvolvimento do
mercado financeiro, mas é elaborado pela Doing Business do World Bank e fornece medidas
objetivas sobre regulamentos de negdcios em 190 paises) (WEF, 2017).

Para Jensen e Berg (2012), paises onde o sistema financeiro é baseado fortemente
em empréstimos bancarios, forcam os bancos a monitorarem mais de perto as atividades das
empresas devido ao alto valor dos empréstimos, estimulando o surgimento de uma relacéo
empresa-banco mais proxima e de longo prazo. Dessa forma, as empresas dao acesso direto as
suas informacdes, reduzindo a demanda pela divulgacdo destas, inclusive no tocante as
informacdes relativas a RSC. Por outro lado, paises cujo sistema financeiro é mais pulverizado,
onde as empresas tém suas atividades financiadas por varios investidores, como € o caso de
economias baseadas no mercado, o controle das corporacdes é feito por investidores anénimos,
aumentando a necessidade de divulgacdo das informacdes, tanto financeiras, quanto de RSC
(MAYER, 1990; JENSEN; BERG, 2012).

Segundo Marino (2016), em mercados mais eficientes as empresas tém uma maior
facilidade em obter financiamento para suas atividades, existe um interesse menor em divulgar
informacdes relativas & RSC. Contrariamente a essa afirmativa, de acordo com Matten e Moon
(2008), considerando que o mercado de agdes € a maior fonte de obtengdo de recursos pelas
empresas, estas precisam alcancar um alto nivel de transparéncia e accountability para atender

as necessidades de seus investidores.
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Diante do exposto, prop8e-se a seguinte hipotese:

Hla: O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado positivamente pelo

desenvolvimento do mercado financeiro.

2.3.1.2. Sistema Politico

Nesse estudo o sistema politico é analisado por meio do indicador elaborado pelo
WEF e publicado em seu GCI: Instituicbes, em seu primeiro pilar. A WEF em seu GCI
estabeleceu como o primeiro de seus 12 pilares as instituicdes, indicador que procura medir o
nivel de desenvolvimento das institui¢cGes tanto publicas, quanto privadas dos paises. As areas
analisadas para formar o indicador foram divididas em duas partes: a primeira representando
75%, trata de aspectos ligados as instituicdes publicas (1. Direitos de propriedade; 2. Etica e
corrupcdo; 3. Influéncia indevida; 4. Performance do setor pablico e 5. Seguranca), a segunda
representando 25%, trata das instituicdes privadas (1. Etica corporativa e 2. Accountability). Na
elaboracéo desse indicador foram utilizadas 21 questdes as quais 0s respondentes pontuariam
entre O (pior situacdo possivel) e 7 (melhor situacao possivel) (WEF, 2017).

Em estudo relacionando corrupcdo e o sistema politico dos paises, Power e
Gonzélez (2003) determinaram que o nivel de corrupcao de um pais é funcéo do regime politico
e do nivel de desenvolvimento econémico e que esses dois fatores séo influenciados pelas
caracteristicas culturais dos paises. Segundo os autores, sistemas mais democraticos séo
geralmente, mais transparentes, competitivos e apresentam um maior nivel de accountability, o
que facilita que os corruptos sejam flagrados e, portanto, conduz a uma menor corrupgéo.

Lattemann et al. (2009), concluem que em um ambiente onde o0 governo nédo
estabelece um sistema de pesos e contrapesos, e onde a corrupcao é alta, as empresas nao tém
como manter altos padrdes de responsabilidade social. O nivel de governanga no pais,
representado pelas institui¢des politicas, econdmicas e culturais que influenciam na governanca
das empresas, acabam por influenciar a divulgacao de RSC pelas empresas.

Estudo de Agyei-Mensah, (2017) concluiu que empresas localizadas em Botswana,
um dos paises menos corruptos do continente africano, divulgam mais informacGes
prospectivas, ou seja, que podem influenciar no desempenho futuro da empresa, do que
empresas localizadas em Gana, 0 pais mais corrupto da Africa. Mensah; Aboagye; Addon e
Buatsi. (2003) em estudo sobre governanca corporativa e corrupgdo em Gana, onde o nivel de

corrupgdo é um dos mais altos da Africa, as empresas ndo estdo dispostas a divulgar
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informac0es sobre seus negdcios com o governo, o que leva a uma menor transparéncia de suas
atividades.

Silva (2017) levantou a hipdtese de que um alto nivel de corrupcéo governamental
de um pais influencia positivamente no nivel de divulgacdo dos capitais do Relato Integrado,
mas, tal hipotese ndo foi suportada. loannou e Serafeim (2012) levantaram a hip6tese (suportada
pelo estudo) de que empresas em paises com maior corrup¢do divulgam menos informacdes
relativas a RSC do que empresas em paises com menor corrupgao e justificaram afirmando que
empresas em ambientes com maior corrup¢do podem se engajar em atividades antiéticas para
reduzir custos (como aceitar trabalho infantil, ou aumentar sua participa¢do no mercado através
de suborno) e empresas éticas ttm menores beneficios em paises corruptos, pois o Estado esta
menos propenso a fornecer isengdes fiscais, dar infraestrutura ou apoio financeiro em troca de
acoes de RSC por parte da empresa.

Outro aspecto do sistema politico e que é citado por La Porta (1998) é a questdo das
regras legais de protecédo aos investidores. Seu estudo analisou as regras legais de prote¢ao aos
investidores e credores em 49 paises e chegou a conclusdo que a concentracdo da propriedade
dos acionistas em grandes empresas estd negativamente relacionada com a protecdo ao
investidor, o que complementa a hipdtese de que provavelmente ndo é dada importancia aos
pequenos acionistas em paises que falham em defender seus direitos.

Compativel com a visdo neoclassica de que a maximizacdo de valor da firma é a
verdadeira razéo de ser da firma (FRIEDMAN, 1970), qualquer outro projeto que beneficie
outros stakeholders em detrimento dos acionistas, como acdes de RSC, é considerado um
desperdicio de riqueza dos acionistas. Em paises onde a visdo neoclassica ¢ dominante, podem
surgir leis que busquem a protecdo do patrimbnio do investidor, levando a menores
investimentos em RSC (IOANNOU; SERAFEIM, 2012). As informac¢6es de RSC sdo menos
valorizadas em paises onde as leis fazem forte protecdo aos investidores, de maneira que as
necessidades destes sdo priorizadas (JENSEN; BERG, 2012; JACKSON; APOSTOLAKOU,
2010).

Uma revisdo em artigos que tratam da China realizada por Yang, Craig e, Farley
(2015) mostrou a importancia do governo chinés como um promotor politico e econdmico da
transparéncia em relatorios ambientais corporativos. Dez dos 28 estudos relatam que o governo

chinés seria a forca motriz desses relatérios ambientais.

Diante do exposto, propde-se a seguinte hipotese:
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H1b: O nivel de divulgagdo ambiental € influenciado positivamente pelo nivel de

desenvolvimento de suas instituicdes.

2.3.1.3. Sistema Educacéo e Trabalho

O sistema educacéo e trabalho € medido por dois indicadores: qualidade do ensino
e treinamento superior e eficiéncia do mercado de trabalho, dados fornecidos no GCR da WEF.
O quinto pilar do GCI estabelece o nivel de desenvolvimento da educacdo superior e do
treinamento e, para tanto, faz oito questionamentos divididos em trés areas: 1. Quantidade de
educacdo (verifica a taxa de matricula nos ensinos médios e superior); 2. Qualidade da educacgéo
(verifica a qualidade do sistema de educacdo, da educacdo de matematica e ciéncias e das
escolas de gestdo e, 0 acesso a internet nas escolas) e 3. Treinamento para o trabalho (verifica
disponibilidade de servigos de pesquisa e treinamento e a extensdo do treinamento de pessoal)
(WEF, 2017)

Jensen e Berg (2012) analisaram o Sistema de Educacdo dos paises baseando-se na
participagdo das empresas com investimentos em educacdo e treinamento privado em seus
paises. Para eles, companhias que investem em educacao terciaria tém alto interesse em novos
achados de pesquisa e no desenvolvimento de conhecimento académico e tendem a adotar
novas técnicas de gestdo mais rapidamente, podendo decidir pela elaboracdo de novos
relatorios, inclusive os relacionados a RSC.

Estudo de Matten e Moon (2008) ao diferenciar os sistemas de educacéo e trabalho
dos Estados Unidos e da Europa identificaram que a criagdo de recursos humanos na educagéo
pos-secundarias na Europa é feita principalmente através de politicas publicas, enquanto que
nos Estados Unidos isso se da especialmente atraves de estratégias desenvolvidas pelas
empresas. Outra diferenca encontrada é que as principais escolas de negdcios ou instituicdes de
ensino superior europeias incluem a disciplina de RSC em sua grade curricular, muitas vezes
de forma obrigatdria, o que levaria a uma maior RSC na Europa.

Resultados de Jensen e Berg (2012) mostraram que empresas originadas de paises
onde ha um maior investimento privado em educacéo terciaria, tende a publicar mais o relato
integrado. Os autores utilizaram como medida dados fornecidos pela UNESCO que
demonstram a participacdo de gastos privados nos gastos publicos do pais com educacéo
superior como uma percentagem do PIB.

Meireles (2014) aponta que quanto maior o nivel educacional de um pais, melhor é

a comunicacdo de RSC por parte das empresas. Para comprovar sua afirmacdo, estabeleceu
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como variavel a porcentagem de matriculas no ensino secundario, que se mostrou positivamente
relacionada com a intensidade de comunicacdo de RSC.

O nivel de educacdo de um pais é fator determinante na capacidade dos cidad&os
em entender e aceitar os principios de RSC. Essa foi a concluséo a que chegaram Lim e Tsutsui
(2012) que determinaram como variavel para representar o nivel geral de educacdo do pais a
matricula no ensino médio (dado fornecido pelo World Bank) e concluiram que quanto maior
o nivel geral de educacédo, maior o nivel de receptividade para RSC.

Complementarmente, Huang (2013) levantou a hip6tese de que a especializacdo
educacional do CEO (Chief Executive Office) esta positivamente associada ao desempenho da
RSC. Seus resultados mostraram que um CEO com certificados de MBA (Master Business
Administration) ou MSc (Master Science) foram os principais aspectos influenciadores da

performance de RSC das empresas.

Diante do exposto, prop8e-se a seguinte hipotese:

H1c: O nivel de divulgacdo ambiental é positivamente influenciado pela qualidade

do ensino e treinamento superior.

O pilar sete do GCI — Eficiéncia do mercado de trabalho analisa 10 aspectos
relativos ao mercado de trabalho dos paises, divididos igualmente em duas categorias: 1.
Flexibilidade (cooperacdo das relacdes trabalho-empregado, determinacdo de salario, préaticas
de admisséo e demissdo, custos de redundancia e efeito da tributacdo sobre incentivos ao
trabalho) e 2. Eficiéncia no uso do talento (pagamento e produtividade, confianca na gestdo
profissional, capacidade do pais em reter talentos, capacidade do pais em atrair talentos e
participacao feminina na forca de trabalho).

O indicador cooperagdo das relacdes trabalho-empregado do GCI da WEF foi
escolhido por Marino (2016) para representar o Sistema de trabalho, de maneira que buscou-se
estabelecer relacéo entre a divulgacdo de RSC e a qualidade da relagdo empregador-empregado
e os resultados mostraram que ha uma maior cooperacdo ente empregador e empregado no
Canad4, enquanto que no Brasil essa cooperacdo € menor. Os dados mostraram-se significantes
quando analisados em relagdo a divulgacdo ambiental e social.

Para Marino (2016) quanto melhor forem as relacGes entre empregados e
empregadores, maior € o nivel de divulgacdo de RSC. Para o autor, a eficiéncia do mercado de

trabalho demonstra o incentivo que empregados e empregadores tém para agirem de forma que
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os trabalhadores trabalhem o mais eficientemente possivel e os empregadores ajam de forma a
promover 0s incentivos certos.

Ao contrario do que ocorre onde as leis de protecdo dos investidores sao fortes, e
onde as necessidades dos acionistas sdo priorizadas, em paises onde as leis de emprego séo
fortes, prevalecem as necessidades de outras partes interessadas e os relatorios de RSC s&o
valorizados (JENSEN; BERG, 2012; JACKSON; APOSTOLAKOU, 2010). Para Campbell
(2007) um comportamento socialmente responsavel € mais provavel de ocorrer em empresas

que fazem parte de associag¢des industriais ou de empregados.

Diante do exposto, prop8e-se a seguinte hipotese:

H1d: O nivel de divulgacdo ambiental estd positivamente relacionado com o nivel
de desenvolvimento do mercado de trabalho.

2.3.1.4. Sistema Cultural

Como lembra Bolacio Filho (2012), estudiosos alemées como Herder e Wilhelm
von Humboldt, na época do Romantismo e da formacéo de identidades nacionais do século
XVI-XIX acreditavam na singularidade de cada lingua e consequentemente de cada cultura.
O autor, revendo as palavras cunhadas por Humboldt (Weltanschauung e Weltbild - viséo de
mundo e imagem do mundo), salienta que cada cultura enxerga 0 mundo de uma forma
particular e que a lingua é a forma de expressar essa concepcdo de mundo.

Nesse estudo, o sistema cultural é analisado por meio de trés indicadores: distancia
do poder, aversdo a incerteza, individualismo x coletivismo; dos seis propostos por Hofstede
(1983).

O estudo de Hofstede (1983) resultou em uma pontuacdo de 69 no indicador
distancia do poder para o Brasil, mostrando o pais com uma cultura que acredita que a hierarquia
deve ser respeitada e as diferencas entre as pessoas aceitas. Os mais poderosos tém mais
beneficios do que os menos poderosos na sociedade. No Brasil € importante mostrar respeito
aos idosos e nas empresas, existe um chefe que assume total responsabilidade. Simbolos de
status do poder servem como indicativo de que tipo de respeito deve ser demonstrado. A
Alemanha por sua vez, encontra-se entre 0s paises com menor indice de distancia do poder
encontrado, apresentando um indice de 35 pontos. Uma sociedade fortemente descentralizada

e baseada em uma forte classe média, os direitos de co-decisdo sdo comparativamente
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extensivos e devem ser levados em consideracdo pela administragédo. S&o comuns reunides onde
h& a comunicacéo direta e a participacdo. O controle é desprezado e a liderancga so é aceita se
mostrar experiéncia (HOFSTEDE, 1983).

A forma como as empresas sdo vistas como responsaveis pela sociedade ¢ um
aspecto importante da cultura do pais. Dependendo do pais, essa responsabilidade pode estar
limitada a aspectos relativos ao bem-estar financeiro ou pode abranger valores sociais e
ambientais (JENSEN; BERG, 2012)

A dimenséo distancia do poder dada por Hofstede (1983) representa a distancia
hierarquica dentro das organiza¢des. Quanto maior essa distancia, maior a possibilidade dessa
lideranca ocorrer de forma autocratica, com pouca participacdo dos empregados. A lideranca
ndo consegue funcionar de outra forma, pois os préprios subordinados agem de maneira a que
as decisbes sejam tomadas pelo lider. O poder encontra-se concentrado e quanto maior essa
concentracdo, menor a transparéncia, e consequentemente, menor o nivel de divulgacdo
(HOFSTEDE, 1983; GRAY, 1988)

Sanchez, Ballesteros e Aceituno (2016) concluiram em seu estudo com 1598
empresas internacionais distribuidas em 20 paises, entre 2004 e 2010 que a hipdtese levantada
de que quanto menor a distancia do poder no pais, maior seria a divulgacdo de informacdes de
RSC das empresas € verdadeira, de forma que os resultados do trabalho suportaram sua

hipdtese.

Diante do exposto, propde-se a seguinte hipotese:

HZle: O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado negativamente pela distancia

do poder.

Nas sociedades onde seus povos acreditam que precisam vencer o futuro, porque o
futuro é imprevisivel, ha um maior nivel de ansiedade nas pessoas, 0 que se manifesta em maior
nervosismo e agressividade. Surgem entdo instituicdes que tentam minimizar os riscos, com a
criacdo de leis e regras que buscam proteger do imprevisivel. Nessas sociedades ha uma maior
intolerancia as diferencas. S&o, portanto, sociedades com maior aversdao a incerteza
(HOFSTEDE, 1983)

Como explica Gray (1988), sociedades em que a aversdo a incerteza é fraca,
possuem uma atmosfera mais relaxada onde desvios sdo mais facilmente aceitos,

contrariamente, sociedades com forte aversdo as incertezas, mantém rigidos codigos de
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comportamento e ndo toleram desvios de comportamentos ou de ideias. Para o autor, baixa
aversao a incerteza possibilita um maior nivel de profissionalismo, pois ha um maior respeito
por decisbes e comportamentos individuais. Além de que uma forte aversdo a incerteza é
seguida por uma necessidade de restringir a divulgacéo de informacdes a fim de evitar conflitos
e preservar a seguranca.

Trabalho de Orij (2010) com uma amostra de 600 empresas utilizou estudo de
Hofstede (1983) para investigar a relacdo entre os aspectos culturais de 22 paises e a divulgacéo
de informac0es relativas RSC e encontrou relacdo significante e negativa entre a variavel
aversdo a incerteza e a variavel dependente divulgacdo de informacdes de RSC. Utilizando-se
também de outras variaveis de Hofstede (1983), seu estudo concluiu existir relacdo entre a
divulgacédo de RSC e os aspectos culturais dos paises.

De acordo com o que Sanchez, Ballesteros e Aceituno (2016) concluem em seu
estudo, sociedades que possuem uma menor aversdo ao risco, possuem maior propensao a

divulgar informac6es de RSC. Constitui-se assim a préxima hipétese:

H1f: O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado negativamente pela averséo a

incerteza.

Sociedades chamadas high context sdo coletivistas porque é justamente nessas
sociedades em que se estabelecem as redes de relacGes pessoais e profissionais (que em paises
como o Brasil costumam se confundir). As pessoas formam grupos coesos e € muito importante
a harmonia entre elas, disso resultam relagdes suportadas por agdes e comunicacdes indiretas.
Com efeito, comunicaces muito diretas e incisivas podem ser vistas como ofensas em culturas
coletivistas, onde simplesmente dizer “ndo” sem nenhuma conversa prévia que suavize o
impacto dessa palavra pode soar como uma agressdo. O oposto se da em sociedades low context
e, portanto, marcadas pelo individualismo: nesse caso, conflitos ndo sdo evitados, tampouco
sdo levados para o lado pessoal. Os alemées falam de forma direta, discutem e defendem suas
opinides sem, no entanto, achar que possa ser ofensivo. Um embate entre a diretividade aleméa
e a indiretividade brasileira podem ocasionar grandes conflitos (BOLACIO FILHO, 2012)

O estudo de Hofstede (1983) mostrou que no quesito individualismo o Brasil
alcancou a pontuagdo 38, demonstrando uma sociedade coletivista no Brasil (quanto maior a
pontuacdo, mais voltada para o individualismo, quanto menor, mais voltada para o coletivismo),
de forma que as pessoas sdo envolvidas em grupos coesos desde seu nascimento,

particularmente em grupos familiares em uma perspectiva mais ampla, incluindo tio(a)s,
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sobrinho(a)s, avd(a)s, primos(a)s etc. Existe a protegdo aos membros do grupo em troca de
lealdade. Esse aspecto influencia nas relacBes profissionais pois, espera-se que um
representante mais velho da familia empregue em sua empresa um membro mais jovem da
familia. E importante construir relacionamentos confiaveis e duradouros nos negécios e
reunides geralmente iniciam-se por conversas gerais para melhorar a relagdo entre as pessoas
para s6 depois iniciarem-se 0s assuntos realmente ligados aos negdcios. O estilo de
comunicacéo é high context, de forma que as pessoas falam e escrevem profusamente.

O mesmo estudo classificou a Alemanha como uma sociedade verdadeiramente
individualista, de maneira que as familias sdo pequenas, formadas principalmente pelo nlcleo
mais restrito (pais e filhos). A lealdade baseia-se em preferéncias pessoais e no senso de dever
e responsabilidade. A comunicacao é low context, uma das mais diretas do mundo, onde o lema:
“ser honesto ainda que doa” ¢ levado a sério, acreditando que isso possibilita & outra parte
aprender com seus erros (HOFSTEDE (1983).

Na dimenséo Individualismo x Coletivismo, Hofstede (1983) conclui que nas
sociedades extremamente voltadas para o individualismo as pessoas possuem lagos fracos e
olham pelos interesses delas proprias ou de familiares diretos, ndo ha uma integracdo entre as
pessoas. Entretanto, em sociedades voltadas para o coletivismo, as pessoas pensam no grupo,
de forma que todos protegem os pertencentes ao grupo, ocorrendo assim, uma grande interacdo
entre as pessoas.

Similarmente, as empresas localizadas em ambientes individualistas, ndo sdo
abertas a evidenciacdo de informagdes, inclusive as de cunho ambiental (JENSEN; BERG,
2012). Sanchez, Ballesteros e Aceituno (2016) concluem em seu estudo que sociedades voltadas
para um alto coletivismo apresentam maiores niveis de divulgacdo de informacdes relativas a
RSC devido a serem formadas por individuos que se sentem como parte de um grupo, possuindo
fortes ligacGes com a sociedade, 0 que levou a hipdtese, suportada pelo estudo, que um maior
nivel de coletivismo do pais, gera uma maior divulgacdo de informaces de RSC. Tal
comportamento deve-se ao fato de que o individuo se sente inserido em um grupo e passa a ter
necessidades voltadas para melhorar a sociedade e ndo s6 necessidades individuais ligadas ao
aspecto puramente financeiro. Disso decorre que 0s gerentes das empresas enfrentam demandas
sociais e ambientais de suas partes interessadas, o que os leva a ter um comprometimento maior
com a sustentabilidade.

Considerando que a variavel estabelecida é individualismo vs. Coletivismo de
Hofstede (1983) e que quanto maior for essa variavel, mais individualista a sociedade é,

estabelece-se a seguinte hipotese:
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H1g: O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado negativamente pelo nivel de

individualismo.

2.3.1.5. Sistema Econdmico

Estudo de Jensen e Berg (2012) utilizaram como medida do desenvolvimento
econdmico dos paises de seu estudo o PIB per capita (dado informado pelo Banco Mundial) e
pelo indice de Liberdade Econdmica (EFI), publicado pela Heritage Foundation. Hipétese
levantada pelos autores procurou demonstrar que o nivel de desenvolvimento econémico do
pais influencia no grau de utilizacdo de Relato Integrado, demonstrando assim o nivel de
divulgacéo das atividades de RSC das empresas.

Corroborando com essa ideia, Meireles (2014) estabeleceu o PIB per capita como
variavel para relacionar com o nivel de comunicacdo de RSC. Para a autora, o PIB per capita
representa o nivel de desenvolvimento econdmico dos paises. Baughn, Bodie, McIntosh (2007)
enfatizam que quanto maior o nivel de riqueza dos paises, maior a possibilidade das pessoas se
preocuparem com questdes relativas a aspectos de RSC, gerando assim uma pressao para que
as empresas se tornem mais responsaveis.

O PIB per capita também foi considerado por Li et al. (2010) como medida para a
intensidade de comunicacdo de RSC, os resultados se mostraram significantes e positivos, de
maneira que paises com maior PIB per capita, mostraram uma maior comunicacdo de RSC.
Similarmente, estudo de Baughn, Bodie, MclIntosh (2007) mostrou significancia tanto com RSC
Social, quanto RSC Ambiental.

Embora autores como Meireles (2014); Li et al. (2010) e Baughn, Bodie, Mclntosh
(2007) estabelecam como varidvel representativa do desenvolvimento econdémico o PIB (total
ou per capita), 0 WEF (2017), lembra que a economia ndo tem como crescer de maneira
sustentavel em um ambiente macroecondmico marcado por instabilidades. Dessa forma,
aspectos como o nivel da divida pablica que pode garantir ou dificultar o governo na realizacao
de suas atividades ou taxas de inflacdo altas que podem comprometer o bom funcionamento
das empresas, dentre outros aspectos, devem ser levados em consideracdo ao se medir o grau
de desenvolvimento econdmico de uma nacdo (WEF, 2017).

Milhares de empresas no mundo todo utilizam o ISO 14001 como padrdo
internacional voluntario de gestdo ambiental (International Organization for Standardization -

ISO é uma organizagdo ndo governamental internacional, que por meio do trabalho de
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especialistas em cada area, desenvolve normas internacionais para padronizar procedimentos
relativos a desafios globais, como é o caso do ISO 14001 que estabelece padrdes de gestdo
ambiental (1SO, 2018)).

Em estudo comparativo entre 142 paises desenvolvidos e em desenvolvimento,
paises com uma economia maior, medida pelo PIB total mostraram ter um maior nimero de
empresas com o0 1ISO 14001, ou seja, quanto maior o desenvolvimento econdémico do pais, maior
a busca das empresas por implementar um sistema de gestdo ambiental. Nesse mesmo estudo
concluiu-se que as empresas estdo mais propensas a adotar essa certificagdo quando sofrem
pressao para fazé-lo (NEUMAYER, PERKINS, 2004).

Questbes econdmicas influenciam o nivel de divulgacdo de atividades ligadas ao
RSC em diferentes sentidos. Islam e Deelam (2008) em sua pesquisa em Bangladesh
identificaram que as principais motivagdes para investimento em atividades de RSC foram as
pressdes das empresas compradoras por adquirir produtos de uma empresa que exercesse
atividades de RSC de acordo com os padrbes de RSC existentes nos seus paises de origem
(paises desenvolvidos economicamente) e que fossem utilizados também pela empresa objeto
da pesquisa que € de um pais em desenvolvimento, de forma que esta Gltima se adequasse as
mesmas condicdes daquelas.

Ao tentar compreender as diferencas de RSC entre paises desenvolvidos e em
desenvolvimento, Lim eTsutsui (2012) encontraram em seus resultados que economias
desenvolvidas agem com hipocrisia ao forcar o uso de normas de RSC a paises em
desenvolvimento, enquanto buscam proteger seus proprios paises dessas mesmas normas. Para
0s autores, corporages originadas de paises desenvolvidos realizam atividades de RSC com o
intuito de escapar de criticas e burlar regulamentages rigorosas.

O terceiro pilar do GCI trata do ambiente macroecondmico e € formado pela juncédo
de cinco diferentes aspectos, que procuram medir o nivel de desenvolvimento macroecondmico
dos paises: Saldo orgamentario do governo em percentagem do PIB, poupanca nacional bruta
em percentagem do PIB, inflacdo, divida do governo em percentagem do PIB e classificacdo
de crédito do pais. Todos os cinco aspectos utilizados foram retirados de dados do IMF para
formar a variavel relativa ao pilar referente ao ambiente macroecondémico e mostra-se mais
abrangente do que utilizar apenas o PIB como medida de desenvolvimento levando, no entanto,
o PIB em consideragdo em trés dos cinco aspectos envolvidos (WEF, 2017).

O sistema econdmico do pais € determinante na elaboracdo de relatorios de

sustentabilidade. Em paises desenvolvidos a divulgacdo de informagdes voluntarias € mais
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comum do que em paises em desenvolvimento, especialmente quanto as informacdes de RSC
(JENSEN; BERG, 2012).

Diante do exposto, propde-se a seguinte hipotese:

HZ1h: O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado positivamente pelo nivel de

desenvolvimento macroecondmico do pais.

2.3.2. Influéncia do Nivel Médio — Os Setores

O setor industrial € uma variavel frequentemente utilizada para explicar volumes
de informac6es divulgadas pelas empresas, pois enfrentam o mesmo nivel de complexidade em
suas operacg0es e instabilidade ou volatilidade do setor. Os resultados do estudo em empresas
italianas e norte-americanas mostraram que o tamanho da empresa influencia o nivel de
divulgacdo e o setor da industria também influencia, embora em menor grau (BOESSO,
KUMAR; 2007).

A formagdo das matrizes energéticas na Alemanha e no Brasil que, apesar de terem
tido uma origem comum que foi a queima de madeira, com o passar do tempo foram se
diferenciando. A Alemanha, devido ao uso de carvdo mineral e de energia nuclear, vem
sofrendo pressdes para trocar suas fontes de energia, para uma base mais sustentavel, ja o Brasil
possui sua matriz energética considerada como uma das mais sustentaveis do planeta, com um
percentual de 41% de energias renovaveis (a média mundial € menor que 20%) (RUBERT;
SCHWART; ABREU, 2014; MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA, 2015).

O resultado de estudo realizado por Gamerschlag, Mdéller e Verbeeten, (2011)
mostrou que industrias de fornecimento de energia na Alemanha apresentam maiores niveis de
divulgacdo de informagdes em todos os aspectos relativos a RSC e que isso provavelmente era
consequéncia do debate existente no pais sobre o uso de energia nuclear, o que faz com que a
industria de energia sofra pressdes externas, por maiores informacdes sobre RSC.

Amorim (2015) concluiu em estudo que visava identificar o nivel de divulgacéo de
informacfes ambientais em paises do BRICS, que o Brasil é um dos paises desse grupo que
mais divulga esse tipo de informacéo, e que dentre todos os setores estudados, as empresas do
setor de energia elétrica tém um alto nivel de divulgacdo devido ao alto grau de regulagédo
existente no setor, o que pressiona as empresas a divulgar suas informag6es. Concordando com

essa ideia, Silveira e Pfitscher (2013), argumentam que setores que usufruem de recursos
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naturais em seu processo produtivo sdo compelidos a compensar esse uso por meio de
implantacdo de medidas que visem reduzir o impacto ambiental de suas atividades, como é o
caso de empresas de energia elétrica.

O setor madeireiro € mais um setor ambientalmente sensivel, pois a preocupacao
com a sustentabilidade e continuidade dos recursos naturais e, em especial com as florestas,
precisa ser encarada como uma questdo de sobrevivéncia, o que torna a atividade madeireira
uma atividade com impactos ambientais relevantes, pois estes impactos ocorrem em diversas
fases do processo. Inclusive com a geracdo de residuos solidos da madeira, gerados na
industrializacdo de seus produtos (SOUZA; RIBEIRO, 2004).

No tocante ao setor téxtil (fios, tecidos e vestuario) o impacto ambiental de suas
atividades tem como ponto importante, o uso da dgua, principalmente na fase de tingimento dos
fios e tecidos de algoddo que alteram a qualidade da &gua utilizada devido as substancias
quimicas utilizadas no processo. O ar também sofre com a atividade, mas em um grau menor
do que o sofrido pelo uso da 4gua. Nesse caso, pode ocorrer dispersdo de materiais particulados
no ar (como particulas de algoddo) que podem fazer mal aos trabalhadores. Ha4 também os males
causados pela combustao de combustiveis fosseis e madeira pelas caldeiras que geram liberacao
de CO. aumentando o efeito estufa e de didxido de carbono, causador da chuva &cida.
Infiltracdo de 4gua contaminada e particulas solidas causam ainda a contaminacéo dos solos
(SANTOS, 1997).

Devido ao impacto potencial das emissGes do setor de avia¢do, o IPCC em parceria
com o Scientific Assessment Panel to the Montreal Protocolo on Substances that Deplete the
Ozone Layer, em atendimento a um pedido do International Civil Aviation Organization
(ICAO), produziram um relatério que avalia os efeitos das aeronaves sobre o clima e 0 0z6nio
atmosférico. O estudo revelou que a queima de combustiveis das aeronaves causa a liberacéo
de gases e particulas diretamente na troposfera superior e na estratosfera inferior, impactando
na composicao da atmosfera. Gases como dioxido de carbono (CO2), 0zénio (O3) e Metano
(CHg4) e outros, alteram a concentragéo dos gases do efeito estufa, desencadeiam a formacao de
trilhas de condensacéo e podem causar o0 aumento da neblina Cirrus. Todas sdo condi¢des que
causam mudancas climaticas (IPCC,1999).

No nivel médio as forcas da industria interagem nas respostas de RSC pelas
empresas, por exemplo, empresas que passam por ambientes que sofrem com crises econdmicas
podem decidir por cortar primeiramente suas despesas com RSC discricionarias (CAMPBELL,

2007). Contrariamente, ambientes industriais altamente sindicalizados podem exercer pressao
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sobre as empresas a fim de garantir que sejam mantidas acdes de RSC relativas aos
trabalhadores ou a seus empregos (EDERINGTON, MINIER, 2003).

Lietal. (2010) ao analisar o grau de comunicacdo de RSC de empresas pertencentes
ao BRICS, inicialmente utilizou empresas dos setores de: 1. Bancos e seguradoras, 2. Bens de
capital, 3. Quimicas, 4. Bens de consumo, 5. Tecnologia e 6 Outros. Posteriormente, dividiu-as
em manufatureiras e ndo manufatureiras e os resultados mostraram que as empresas
pertencentes ao grupo das manufatureiras comunicam mais informacdes de RSC.

A influéncia das caracteristicas da industria na divulgacdo de informacdes de RSC
foi confirmada por estudo de Young e Marais (2012). Nesse estudo, 0s autores observaram que
as empresas australianas e francesas informam mais sobre a RSC em industrias que exercem
atividades de risco, provavelmente como forma de responder as fortes press@es institucionais

para manter sua legitimidade.

Diante do exposto, prop8e-se a seguinte hipotese:

H2: O nivel de divulgagdo ambiental da industria é influenciado pelo setor em que
ela atua.

2.3.3. Influéncia do Nivel Micro - A Firma

A variavel tamanho da empresa ja foi largamente utilizada por estudos anteriores
(MARINO, 2016; BELKAOUI; KARPIK, 1989; GRAY et al., 2001; SANCHEZ;
DOMINGUEZ; ALVAREZ, 2011; GRECCO et al., 2013; BOESSO; KUMAR, 2007;
ALMEIDA; SILVA; OLIVEIRA, 2015) como possuindo uma relacdo positiva com o nivel de
disclosure das empresas. Para Grecco et al. (2013) as empresas grandes possuem maior
visibilidade, recebendo maior atencdo do publico, pressionando as mesmas a terem um maior
nivel de disclosure, a fim de obterem legitimidade.

Ainda no tocante ao tamanho, de acordo com a Teoria da Agéncia, as empresas de
grande porte, buscando a obtencéo de capital externo, precisam divulgar um maior volume de
informacBes voluntarias a fim de diminuirem gastos financeiros. Existem ainda, maiores
conflitos de interesses entre acionistas, detentores e gestores, entdo o uso de informagdes
voluntarias reduz a assimetria de informagdes (SANCHEZ; DOMINGUES; ALVAREZ, 2011).

Grandes empresas possuem diversos motivos para divulgarem um maior nimero de

informacdes. Para Alsaeed (2006) elas estdo mais expostas ao escrutinio puablico, fato que as
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faz divulgar mais informacdes, além de possuirem estrutura para coletar, analisar e divulgar
dados com menor custo. Complementarmente, Botosan (1997) salienta que as grandes
corporagfes tém maiores possibilidades em obter recursos externos a um custo menor se

mantiverem uma politica de divulgacéo de informacoes.

Diante do exposto, prop8e-se a seguinte hipotese:

H3a: O nivel de divulgacdo ambiental das empresas estéa positivamente relacionado

com seu tamanho.

Buscando identificar o nivel de disclosure de empresas espanholas, Sanchez,
Dominguez e Alvarez (2011), relacionaram informagc6es divulgadas pelas empresas com fatores
ligados & governanca corporativa, tais como: atividade, tamanho e independéncia do Conselho,
entre outras. Para os autores, o nivel de independéncia do Conselho esta associado ao nivel de
envolvimento de membros externos no Conselho e a ndo dualidade de CEO (a dualidade ocorre
quando a mesma pessoa € 0 CEO e é concomitantemente Presidente do Conselho de
Administracdo). Os resultados de seu estudo mostraram que as empresas onde ha dualidade de
CEO e, além disso, em que ha uma menor frequéncia de reunides do Conselho, divulga um
maior volume de informacdes estratégicas em seus sites.

Contrariando essa ideia, Li et al. (2010) chegaram a conclusdo que as empresas
maiores em sociedades baseadas em regras comunicam mais RSC e essas mesmas empresas
também tendem a ter uma governanca corporativa forte, devido a separagdo dos papéis do CEO
e do Presidente do Conselho (ndo havendo, portanto, dualidade de CEQ) e da alta proporcéo de
diretores externos.

Diante do exposto, é proposta a seguinte hipotese:

H3b: Um menor nivel de divulgacdo ambiental das empresas esta relacionado com

a ocorréncia de dualidade do CEO.

Almeida, Silva e Oliveira (2015) incluiram a variavel ROE (return on equity) como
medida de rentabilidade para representar a situagéo financeira das firmas e verificar sua relagéo
com o nivel de divulgagéo de informagdes de RSC em empresas do setor bancério. No entanto,

os resultados ndo mostraram significancia.
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Empresas listadas na B3 (atual Bolsa de Valores do Brasil) pertencentes a setores
que desempenham atividades regulamentadas apresentaram relacdo significante entre seu
desempenho econémico-financeiro e sua divulgacdo voluntaria de informacdes de RSC, ao
contrério do que ocorreu com empresas que atuam em atividades ndo regulamentadas
(CONCEIQAO; DOURADO; BAQUEIRO; FREIRE; BRITO, 2011).

Orlitzky et al. (2015) sugerem que a RSC das empresas depende do desempenho
financeiro das mesmas. Quando este € fraco aquelas ficam propensas a ndo se engajar em um
comportamento considerado socialmente responsavel, ocorrendo o inverso quando o
desempenho financeiro é forte. Isso se da porque empresas menos rentaveis possuem menos
recursos para investir em atividades de RSC (WADDOCK; GRAVES, 1997)

Ao verificar o nivel de divulgacéo voluntaria nos relatérios anuais de empresas nao
financeiras da Arabia Saudita, Alsaeed (2006) levantou a hipGtese de que empresas que
apresentam maiores retornos sobre o patrimdnio liquido (ROE), possuem maior nivel de
divulgacdo voluntaria, mas os resultados ndo mostraram significancia estatistica.

No mesmo sentido, Belkaoui e Karpik (1989) e Agyei-Mensah, (2017)
estabeleceram como medida de rentabilidade das empresas o0 ROA (return on assets) e seus
resultados mostraram relagéo positiva e significante com a divulgagao de informagdes de RSC.

Diante do exposto, prop8e-se a seguinte hipotese:

H3c: O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado positivamente pelo

desempenho financeiro das empresas.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O presente estudo tem por objetivo analisar a divulgacdo de informacdes ambientais
de acordo com os aspectos constantes na estrutura do relatério GRI G4, sob uma perspectiva
multinivel, de forma que serdo analisados trés niveis de variaveis consideradas capazes de
influenciar o nivel de divulgacdo ambiental das empresas: 1. Macro (SNN), 2. Médio (Setores)
e 3. Micro (Empresas). Para tanto, os dados serdo obtidos nos relatorios contébeis, relatos
integrados e relatorios de sustentabilidade das empresas listadas nas bolsas de valores de
Frankfurt (Alemanha) e B3 (Brasil), nos setores considerados ambientalmente sensiveis, a

saber: 1. Aviacdo, 2. Energia, 3. Madeireira, 4. Papel, 5. Quimica e 6. Téxtil.

3.1. Tipologia da pesquisa, populacédo e amostra

No que tange a sua natureza, classifica-se como quantitativa, com a analise de
informacdes ambientais obtidas por meio da técnica de analise de contetdo. Sao informacdes
que denotardo o nivel de divulgacdo ambiental dos paises, dos setores e das empresas.
InformagBes essas que serdo transformadas em dados numéricos obedecendo ao modelo
estabelecido por Fischer e Sawczyn (2013) a fim de que seja possivel a analise quantitativa.
Seguida por uma analise dos dados que formardo os indicadores dos paises, dos setores e das
empresas e, por fim, sera analisada como se da a relagao destes com as variaveis do nivel de
divulgacdo ambiental.

Quanto aos procedimentos, é documental, em que se adota a coleta de dados
secundarios, extraidos dos relatorios de sustentabilidade, das demonstracfes contabeis e dos
relatos integrados.

Quanto aos objetivos, este trabalho classifica-se como descritivo, de forma que séo
analisados os demonstrativos referentes ao periodo de 2014 a 2016, a fim de descrever o nivel
de divulgacdo ambiental, de acordo com itens estabelecidos pelas diretrizes da GRI.

Os indicadores da GRI G4, foram escolhidos por serem indicadores
internacionalmente conhecidos e utilizados por muitas empresas, o que facilita a
comparabilidade dos dados, mas também serdo analisados relatérios que ndo estejam no padréo
GRI, para aferir se, mesmo ndo tendo sido elaborado nos mesmos moldes, a empresa
disponibiliza as mesmas informacges. O relatoério GRI G4 contém 34 indicadores relativos aos

aspectos ambientais.
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A populagdo sdo empresas dos setores considerados ambientalmente sensiveis da
Alemanha e do Brasil.

Os setores a serem analisados nesse estudo sdo: 1. Aviacdo 2. Energia, 3.
Madeireira, 4. Papel, 5. Quimica e 6. Téxtil. Ndo serdo analisados os setores de exploracdo de
6leo, refino de petroleo e mineracao, pois ndo ha empresas classificadas como alemas listadas
na Bolsa de Frankfurt nesses setores. Impossibilitando assim, a comparabilidade com as
empresas brasileiras. Na bolsa alema estdo listadas apenas empresas especializadas em
utilitarios para a industria de petrdleo, que ndo sdo consideradas ambientalmente sensiveis.

A amostra sdo as empresas desses setores nos dois paises listadas na Bolsa de
Valores de Frankfurt e na B3, respectivamente. Cabe salientar que no caso das empresas alemas,
foram consideradas apenas as empresas listadas na Bolsa de Frankfurt que disponibilizaram
seus demonstrativos contébeis, relatorios de sustentabilidade e/ou relatos integrados na lingua
inglesa. Ap0s a retirada de empresas que ndo disponibilizaram seus relatorios ou de empresas
que sdo controladas por outras empresas listadas nas respectivas bolsas, restaram 93empresas
na amostra. No caso de empresas controladas, foram utilizados os dados consolidados da
controladora de forma que restam incluidas as informacdes da controlada retirada da amostra,
evitando assim a dupla contagem.

Dado que a amostra é formada por 93 empresas, no periodo de 3 anos, 2014, 2015
e 2016, com a coleta de 34 informacdes ambientais de acordo com a GRI e a pesquisa de seis
condigdes para atender a pontuacgéo de Fischer e Sawczyn (2013), foram coletados 56.916 dados
numéricos ambientais a serem utilizados na analise estatistica. Para viabilizar a anélise no nivel
micro foram coletados dados relativos a dualidade de CEO, lucro ou prejuizo do exercicio,
patrimoénio liquido e ativo total, que acrescentam mais 1.128 dados numéricos a analise. No
nivel macro (SNN), foram coletados dados referentes as variaveis do SNN dos dois paises, ou

seja, oito variaveis em trés anos, totalizando 48 dados.

Tabela 01: Quantitativo de empresas da amostra

SETORES ALEMANHA BRASIL
Aviagdo 3 2
Energia 11 25
Madeireira
Papel
Quimica 14
Téxtil 9 12
TOTAIS 40 53

Fonte: Elaborada pela autora
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3.2. Variavel Dependente

A variavel dependente é o nivel de divulgacdo ambiental das empresas alemas e
brasileiras dos setores ambientalmente sensiveis (1. Aviacdo, 2. Energia, 3. Madeireira, 4.
Papel, 5 Quimica e 6. Téxtil). Para determinar esse nivel de divulgagdo foram utilizadas as
subcategorias ambientais constantes no modelo de relatério GRI, G4 (meio ambiente),
conforme demonstra 0 Quadro 01 na proxima pagina. Para pontuar cada subcategoria foi
utilizado modelo proposto por Fischer e Sawczyn (2013) e replicado em trabalhos de Silva
(2017) e Marino (2016). Inicialmente, para cada subcategoria de indicadores GRI G4 foram
atribuidos valores entre 0 e 6. De forma que O foi atribuido quando a informacdo nédo foi
fornecida, 1, quando foi fornecida, e +1 para cada critério a mais que foi atendido conforme

modelo estabelecido por Fischer e Sawczyn (2013), como demonstrado na tabela 02:

Tabela 02 — Critérios de Avaliacdo de Subcategorias GRI, G4

CRITERIO DE AVALIACAO DE SUBCATEGORIAS GRI, G4 PONTOS
Informacdo da subcategoria ausente 0
Informac&o absoluta ou relativa da subcategoria apresentada 1
A informacdo é apresentada e comparada com outras empresas do setor +1
A informacéo é apresentada e comparada com periodos passados +1
A informacdo é apresentada e comparada com metas tragadas +1
A informacdo é apresentada também de forma normalizada +1
A informacdo ¢ apresentada de forma desagregada +1
Pontuacdo méaxima por subcategoria 6

Fonte: Adaptada de modelo de Fischer e Sawczyn (2013)

Ao serem coletados os dados relativos aos aspectos ambientais foram utilizados os
indicadores GRI G4, e, para melhor adequar as necessidades do trabalho, alguns parametros de
coleta foram estabelecidos. Esses parametros constam no Anexo 1. Os indicadores GRI seguem

listados no quadro 1:



Quadro 01 — Indicadores GRI G4 (Meio Ambiente)

53

descargas e drenagem de agua realizados pela organizacao

G4 .
Divulgacio Descricéo Aspectos
G4-EN1  Materiais usados, discriminados por peso ou volume .
. . . 1. Materiais
G4-EN2  Percentual de materiais usados provenientes de reciclagem
G4-EN3  Consumo de energia dentro da organizacéo
G4-EN4  Consumo de energia fora da organizacao
G4-EN5 Intensidade energética 2. Energia
G4-EN6  Redugdo do consumo de energia
G4-EN7  Redugdes nos requisitos energéticos de produtos e servigos
G4-EN8  Total de retirada de agua por fonte
G4-EN9  Fontes hidricas significativamente afetadas por retirada de dgua 3. Agua
G4-EN10  Percentual e volume total de agua reciclada e reutilizada
Unidades operacionais proprias, arrendadas ou administradas dentro ou
G4-EN11 nas adjacéncias de areas protegidas e &reas de alto indice de
biodiversidade situadas fora de areas protegidas
Descricdo de impactos significativos de atividades, produtos e servigos
G4-EN12  sobre a biodiversidade em areas protegidas e areas de alto indice de o
biodiversidade situadas fora de areas protegidas 4. Biodiversidade
G4-EN13  Habitats protegidos ou restaurados
NUmero total de espécies incluidas na lista vermelha da IUCN e em listas
G4-EN14  nacionais de conservagdo com habitats situados em &reas afetadas por
operagBes da organizagdo, discriminadas por nivel de risco de extin¢do
G4-EN15  Emissdes diretas de gases de efeito estufa (GEE) (Escopo 1)
EmissGes indiretas de gases de efeito estufa (GEE) provenientes da
G4-EN16 S .
aquisicéo de energia (Escopo 2)
G4-EN17  Outras emiss@es indiretas de gases de efeito estufa (GEE) (Escopo 3)
G4-EN18 Intensidade de emissdes de gases de efeito estufa (GEE) 5. Emissoes
G4-EN19  Reducdo de emissdes de gases de efeito estufa (GEE)
G4-EN20  Emissdes de substancias que destroem a camada de ozdnio (SDO)
G4-EN21  EmissGes de NOx,SOx e outras emissdes atmosféricas significativas
G4-EN22  Descarte total de agua, discriminado por qualidade e destinacdo
G4-EN23  Peso total de residuos, discriminado por tipo e método de disposicéo
G4-EN24  Nuamero total e volume de vazamentos significativos
Peso de residuos transportados, importados, exportados ou tratados 6. Efluent
GA-EN25 considerados perigosos nos termos da convencao da basileia2, anexos i, ' R ue,g es e
ii, iii e viii, e percentual de carregamentos de residuos transportados esiduos
internacionalmente
Identificacdo, tamanho, status de protecdo e valor da biodiversidade de
G4-EN26  corpos d’agua e habitats relacionados significativamente afetados por




Quadro 01 — Indicadores GRI G4 (Meio Ambiente) CONTINUACAO

Divmﬁ;agao Descricdo Aspectos
GA-EN27 Extgnséo da mitigacéo de impactos ambientais de produtos e
Servicos
x 7. Produtos e
Percentual de produtos e suas embalagens recuperados em relagdo Servicos
G4-EN28  ao total de produtos vendidos, discriminados por categoria de
produtos
Valor monetario de multas significativas e nimero total de san¢Ges
G4-EN29 ndo monetérias aplicadas em decorréncia da ndo conformidade com 8. Conformidade
leis e regulamentos ambientais
Impactos ambientais significativos decorrentes do transporte de
G4-EN30 produtos e outros bens e materiais usados nas operacdes da 9. Transportes
organizagdo, bem como do transporte de seus empregados
GA4-EN31 T_otal_ de_: investime_ntos e gastos com protecdo ambiental, 10. Geral
discriminado por tipo
GA-EN32 Pe_rce_ntual dg novos fornecedores selecionados com base em 11 Avaliac
critérios ambientais - Avallagao
L . o . - ambiental de
GA4-EN33 Impactos ambientais negativos significativos reais e potenciais na Fornecedores
cadeia de fornecedores e medidas tomadas a esse respeito
12. Mecanismos
Namero de queixas e reclamaces relacionadas a impactos de Queixas
G4_EN34 ambientais registradas, processadas e solucionadas por meio de Relativas a
mecanismo formal Impactos
Ambientais

Fonte: Adaptado da GRI G4.
Nota: A coluna “G4 Divulgacao” relaciona-se as 34 subcategorias analisadas no estudo. A coluna intitulada
“Aspectos” evidencia os 12 aspectos considerados pela GRI G4 em que estdo classificadas as subcategorias.

Ex: As subcategorias G4-EN1 e G4-EN2 séo classificadas como aspectos relativos a materiais.

3.3. Variaveis Independentes
As variaveis independentes estdo divididas em trés diferentes niveis: Macro (SNN),

Médio (Setor) e Micro (Empresa).

3.3.1 Nivel Macro (SNN)

Considerando serem dois 0s paises envolvidos nesse estudo e a fim de caracteriza-
los, possibilitando a comparabilidade, sera estabelecida uma variavel dummy, de forma que sera
atribuido 0 para empresas pertencentes ao Brasil e 1 para as que forem da Alemanha.

As variaveis independentes ou explicativas serdo utilizadas em modelo de regresséo
que relacione os dados institucionais dos paises conforme as estabelecidas pelo modelo
originalmente idealizado por Whitley (1999) e Matten e Moon (2008), com indicadores
distribuidos em cinco sistemas: politico, financeiro, educacéo e trabalho, cultural e econémico.

Os cinco sistemas (financeiro, politico, educacional e de trabalho, cultural e econémico),
com suas 8 variaveis (FIN, POL, EDU, TRA, POD, INC, IND, ECO) em trés anos, resultaram
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em 24 dados que demonstraram as diferencas entre os SNN de cada pais da amostra (Alemanha

e Brasil). As variaveis estao descritas no quadro 02:

Quadro 02 — Variaveis do nivel Macro (SNN)

Sistema  Hipdteses Variaveis Indicador Fonte Operacionaliza¢édo
Independentes
Global
Financial market Competitiveness  Score variando de 1
Financeiro Hla FIN development Index (GCI) do (pior situacdo) a 7
P World Economic (melhor situagéo)
Forum (WEF)
Global .
Competitiveness Sco(rei(;/ra;:?Sgoége !
Politico H1lb POL Institutions Index (GCI) do ossﬁ/el) a7 (?nelhor
World Economic psitua do possivel)
Forum (WEF) ¢aop
Compc)?eltoitt:iilleness Score variando de 1
Hic EDU Higher ed_u<_:at|on Index (GCI) do (plor situacao
and training . possivel) a 7 (melhor
World Economic situagdo possivel)
Educacéo e Forum (WEF)
Trabalho
qupal Score variando de 1
Labor market Competitiveness (pior situacdo
Hid TRA . Index (GCI) do :
efficiency . possivel) a 7 (melhor
World Economic situacdo possivel)
Forum (WEF) 2o p
Hle POD D'S:)%nge'? do Hofstede (1983) Varia de 0 a 100
Cultural H1f INC Aversao a Hofstede (1983) Varia de 0 a 100
incerteza
Hig IND Individualismo X ¢ 104 (1983)  Varia de 0 a 100
coletivismo
Global
Macroeconomic Competitiveness  Score variando de 1
Econémico H1lh ECO X Index (GCI) do (pior situagdo) a 7
Environment - . ~
World Economic (melhor situagéo)
Forum (WEF)

Fonte: elaborada pela autora

Notal: A coluna “Operacionalizagdo” refere-se a pontuacdo estabelecida pela GCI/WEF para os Sistemas:

Financeiro, Politico, Educacdo e Trabalho e Econdmico. Para o Sistema Cultural, a pontuagdo foi estabelecida por

Hofstede (1983).

Nota 2: Dados dos Sistemas Financeiro, Politico, Educacdo e Trabalho e Econdmico obtidos nos The Global

Competiveness Report do World Economic Forum e os dados do Sistema Cultural obtidos diretamente no site:

https://www.hofstede-insights.com/product/compare-countries/
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3.3.2 Nivel Médio (Setor)
Foram analisadas as variagdes ocorridas no nivel de divulgacao ambiental por setor,

estabelecendo-se a classificagdo conforme quadro 03:

Quadro 03 — Variavel do nivel Médio (Setor)

. Variavel . . S
Hipdtese Independente Indicador Fonte Operacionaliza¢édo
Setor de Classificacdo das A :
H2 SETOR atuacdo da  bolsas de valores de é 'I?/I\gggi?giri Eng;%:i
empresa Frankfurt e Brasil 5' Quimica e’6 Lréxtil '

Fonte: elaborada pela autora.

3.3.3 Nivel Micro (Firma)

Uma das variaveis independentes do nivel micro foi o tamanho da empresa, sendo
utilizada como medida a mesma estabelecida por Marino (2016) e por Almeida, Silva e Oliveira
(2015), ou seja, o logaritmo natural do ativo total das empresas, medido em reais. Valores em
outras moedas foram convertidos para reais na data do Balango Patrimonial das empresas. A
denominacdo atribuida a essa varidvel foi LnAT.

A independéncia do Conselho foi medida pela varidvel denominada CEO,
representada pela dualidade do CEO (se a mesma pessoa ocupa 0 cargo de Presidente do

Conselho e de CEOQ), nesse caso 0 se ndo era a mesma pessoa e 1 se era.
Quanto a influéncia da performance financeira da empresa, foi medida pelo ROA
(Return on Assets).

Todas as variaveis do nivel micro (empresa) constam do quadro 04:

Quadro 04 — Variaveis do nivel Micro (Empresas)

. Variaveis . . o
Hipdteses Independentes Indicador Fonte Operacionalizagéo
Tamanho Logaritmo natural do
H3a LnAT q Relatérios contdbeis Ativo Total das
a empresa

empresas.

1 para Presidente do

H3b CEO %Léag%age Relatérios contabeis Conselho ser
concomitantemente
CEO e 0 se ndo for.
Return on N o Calculadq pe_la divisdo
H3c ROA Assets Relatérios contdbeis do lucro liquido pelo

ativo total

Fonte: elaborada pela autora.



57

3.4. Modelo Empirico

Foram utilizadas estatisticas descritivas e correlacionais. A primeira para identificar
tendéncias, variabilidades e valores atipicos, possibilitando verificar o0 comportamento dos
dados, a partir dos valores minimo, maximo, média, desvio-padrao e variancia e a segunda para
verificar a relacdo entre varidveis dependentes e variaveis explicativas. (FAVERO;
BELFIORE; SILVA; CHAN, 2009).

A realizacdo dos testes estatisticos foi operacionalizada a partir do emprego dos
softwares SPSS (Statistical Package for Social Sciences) e o STATA (Data Analysis and
Statistical Software). O modelo empirico de regressao resultante, para a analise de dados em

painel, utilizado para testar as hipoteses desse estudo foi o apresentado na Equacéo 1:

GRIlit= 0o + ,31(F|Nit) + ﬂz(POLit) + ﬁg(EDUit) + ,B4(TRAit) + ﬁ5(PODit) + ,36(|NCit)
+ B7(INDit) + fs(ECOir) +f10(SETOR)it + S11(LnAT)it + f14(CEQ)it + S15(ROA)it + eit
(Equagdo 1)

Nota: FIN — variavel do Sistema Financeiro, POL — variavel do Sistema Politico,
EDU — variavel relativa a educacdo do Sistema Educacao e Trabalho, TRA — variavel relativa
ao trabalho do Sistema Educacdo e Trabalho, POD — variavel Distancia do Poder do Sistema
Cultural, INC — variavel Averséo a Incerteza do Sistema Cultural

Outra técnica de analise multivariada que também foi utilizada nesse estudo a
semelhanca do que foi feito nos trabalhos de Orlitzky et al. (2015) e Marino (2016), foi o
Modelo Hierarquico Linear que evidenciou a covariancia entre trés niveis de andlise: pais,
empresa e setor.

A fim de se estabelecer a capacidade explicativa de cada nivel estabelecido nesse
estudo, ou seja, a porcentagem de variancia da divulgacdo ambiental que pode ser atribuida as
caracteristicas da firma, do setor e do pais, foi estabelecido o seguinte modelo para a analise

hierarquica linear:
GRlijkt, = a0 + S1(FINit) + p2(POLit) + f3(EDUir) + Sa(TRAIr) + fs5(PODir) + f6(INCi)
+ B7(INDit) + Ss(ECOit) +£10(SETOR)it + f12(LNAT)it + B14(CEO)it + f15(ROA)it +Ci+ &it

(Equagéo 2)
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Ci=t+e+r+u

(Equagéo 3)

Na equacdo 2 acima, a variavel dependente divulgacdo ambiental é representada
por GRIijkt, de forma que I representa a empresa, no pais j, no setor k, no ano t. As variaveis

explicativas seriam as mesmas do modelo de dados em painel com a inclusdo de Ci que nédo
varia com o tempo, representando a idiossincrasia no modelo. A variavel Ci corresponde a
equacdo 3 e é formada por t que corresponde ao efeito aleatorio do pais; € corresponde ao efeito
aleatdrios do setor; r corresponde ao efeito aleatorio da empresa e u corresponde ao efeito
aleatorio residual.

Segundo Favero et al. (2009) o Modelo Hierarquico Linear ¢ adequado para a
analise de medidas repetidas, uma vez que podem identificar padrdes de mudancas sistematicas
de forma individual, permitindo modelar variaveis preditoras em até trés niveis de analise,
mostrando as influéncias das variaveis dos niveis superiores ao longo do tempo. Essa técnica
foi utilizada no trabalho de Marino (2016) com uma amostra de 33 empresas (15 brasileiras e
18 canadenses) e no trabalho de Orliztky et al. (2017).
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4. RESULTADOS

Essa secdo é dividida em trés partes, a primeira trata da analise descritiva dos dados,
de maneira que serdo utilizadas 1. Medidas de posicdo — medidas de tendéncia central (média,
moda e mediana), medidas de tendéncia ndo central (quartis e percentis); 2. Medidas de
variabilidade ou dispersao (amplitude, variancia e desvio padrdo) e 3. Medidas de forma
(assimetria e curtose) para as variaveis envolvidas no estudo (FIELD, 2013; FAVERO et al.,
2009). A segunda parte refere-se & anélise de dados em painel e a analise hierarquica dos dados
e, finalmente, a terceira parte tem por objetivo relatar o resultado da anélise quanto a aceitacdo
ou refutacao das hipoteses estabelecidas nesse estudo. Para tanto, foram utilizados os softwares
SPSS, STATA e EXCEL na elaboracao das tabelas e graficos e na realizacdo dos calculos

necessarios a analise.

4.1. Analise Descritiva da Variavel Dependente

Essa secdo do trabalho visa demonstrar e analisar os dados relativos a variavel
dependente desse estudo que é a divulgagdo ambiental medida de acordo com o modelo
estabelecido no GRI G4 e com a pontuagdo dada em estudo de Fischer e Sawczyn (2013).

O gréafico 01 faz um comparativo entre o nivel de divulgacdo das empresas na
Alemanha e no Brasil ao longo do periodo estudado. Nele, foram langados os valores médios
da pontuacdo obtida de divulgacdo ambiental pelas empresas que efetivamente divulgaram
alguma informacédo, dessa forma, foram retiradas aquelas com pontuacéo zero. Os resultados
apontam que embora as empresas brasileiras que divulgam informacdes tivessem um maior
nivel de divulgacdo ambiental em 2014 (em média), esse nivel vem diminuindo ano a ano,
enguanto as empresas alemas vém caminhando no sentido inverso, de forma que em 2016 a

média de divulgacdo ambiental de suas empresas ultrapassou a das brasileiras.
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Gréfico 01 - Comparativo de médias de divulga¢do ambiental
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Fonte: Elaborada pela autora

Ainda relativo ao Grafico 01, do total de 40 empresas alemas estudadas, 15 (37,5%)
nédo divulgaram informagdes ambientais no ano de 2014 e 14 (35%) ndo divulgaram em 2015 e
2016. Ao mesmo tempo, as 53 empresas brasileiras, 26 (cerca de 49%) nada divulgaram em
2014, com um decréscimo desse nimero em 2015 e 2016 para 23 empresas (cerca de 43,4%).
Portanto, 0 nimero de empresas que divulgam vem aumentando ano a ano em ambos 0s paises.
Considerando esses dados, apreende-se que a Alemanha além de apresentar um aumento do seu
nivel de divulgacdo por empresa durante o periodo, também apresenta uma propor¢do maior de
empresas que se dispde a divulgar esse tipo de informacéo.

O comportamento das empresas brasileiras e alemas pode ter relacdo com a
conjuntura econdmica enfrentada por esses paises no periodo desse estudo, o que parece ter
afetado a rentabilidade de suas empresas. Segundo Alvarenga (2015), o Brasil em 2015 passou
pela maior crise enfrentada pelo pais com a pior retracdo ja enfrentada pela economia em 25
anos. A producéo industrial havia caido 7,8% até outubro desse ano. Os resultados desse estudo
mostram que 20 das 53 empresas tiveram prejuizos nos anos de 2014 e 2015 com recuperacgao
em 2016 reduzindo de 20 para 15 empresas.

Enquanto a economia brasileira se retraia, a da Alemanha por sua vez, nesse mesmo
periodo, vinha crescendo e alcangou 1,7% em 2015 e 1,9% em 2016 segundo informacdo de
Nienaber e Nasr (2017). Os resultados desse estudo mostram que a rentabilidade das empresas
alemées da amostra se mostraram melhores que as brasileiras, de forma que, das 40 empresas,

9 apresentaram ROA negativo em 2014, 4 em 2015 e 7 em 2016. A média de ROA das empresas
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nos 3 anos desse estudo chegou a 1,68% para a Alemanha, enquanto o Brasil alcangou apenas
0,32%. Complementarmente os graficos 02 e 03 mostram as diferencas entre os dois paises

quanto ao tipo de divulgacdo ambiental realizada.

Gréfico 02 — Participacdo dos Aspectos Ambientais estabelecidos pela GRI- Alemanha

ALEMANHA
Participagdo dos aspectos ambientais no total da divulgacéo ambiental
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Fonte: Elaborado pela autora
Nota: Foram considerados 7 aspectos ambientais (0s seis primeiros estabelecidos pela GRI (materiais, energia,
agua, biodiversidade, emissdes e efluentes e residuos) e a Ultima é o somatério das demais (produtos e servigos,

conformidade, transportes, geral, fornecedores e reclamagdes).

Gréfico 03 — Participacdo dos Aspectos Ambientais estabelecidos pela GRI - Brasil

BRASIL
Participacdo dos aspectos ambientais no total da divulgacdo ambiental
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Fonte: Elaborado pela autora
Nota: Foram considerados 7 aspectos ambientais (0s seis primeiros estabelecidos pela GRI (materiais, energia,
agua, biodiversidade, emissdes e efluentes e residuos) e a Ultima é o somatério das demais (produtos e servicos,

conformidade, transportes, geral, fornecedores e reclamagdes).

As empresas alemas, assim como as brasileiras, como mostrado nos graficos 2 e 3,
divulgam mais informacoes relativas as emissdes de gases do efeito estufa (GEE), entretanto,

0s aspectos ligados aos residuos vém em segundo lugar para as empresas brasileiras, enquanto
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que para as alemas sdo aqueles ligados a energia, fato esse que pode ser explicado pela diferenca
nas matrizes energéticas dos dois paises. A Alemanha estd buscando mudar suas fontes de
energia ainda em grande parte ndo renovaveis por fontes renovaveis, 0 que ndo acontece no
Brasil, cuja matriz energética é predominantemente renovavel. A Alemanha, devido ao uso de
carvdo mineral e de energia nuclear, vem sofrendo pressdes para trocar suas fontes de energia,
para uma base mais sustentavel, ja o Brasil possui sua matriz energética considerada como uma
das mais sustentaveis do planeta, com um percentual de 41% de energias renovaveis (a média
mundial ¢ menor que 20%) (RUBERT; SCHWART; ABREU, 2014; MINISTERIO DE
MINAS E ENERGIA, 2015).

A tabela 03 apresenta um resumo dos valores relativos as medidas de posicdo
utilizadas nesse estudo, que sdo analisados e discutidos na sequéncia. Para tanto, foram
consideradas todas as observacdes da amostra, resultando em um total de 279 (120 relativas as
empresas alemas e 159 as brasileiras). A partir desse momento, é considerada a amostra
completa, incluindo aquelas empresas que ndo divulgaram informag6es ambientais no periodo
de 2014 a 2016.

Tabela 03 — Estatistica Descritiva Divulgacdo Ambiental

Divulgacdo Ambiental - Descritivos

Alemanha Brasil

N 120 159
Total GRI 1838 2221
Média 15,32 13,97
Mediana 12,50 6,00
Variancia 234,185 291,777
Desvio Padrao

15,303 17,081

Fonte: Resultados da pesquisa — adaptado pela autora

A tabela 03 mostra que a média de divulgacdo ambiental das empresas alemés séo
maiores, fato influenciado pelo grande nimero de empresas brasileiras que ndo divulgaram
informacg6es. A mediana da Alemanha mostra que metade das empresas aleméas tém um nivel
de divulgacdo ambiental que as brasileiras. O desvio padrdo da amostra brasileira é maior que

a alemad, tornando a distribuicdo de seus dados mais distante da média.
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As distribuigdes dos dados sdo avaliadas com as analises de distribuicdo em quartis
dos graficos de boxplots de ambos os paises. De acordo com os graficos 4 e 5 a distribuicédo de
informacgdes ambientais no Brasil apresenta uma variabilidade maior do que na Alemanha,
alcangando um valor m&ximo maior, mas ambas tém o primeiro quartil no zero. A distribuicao
brasileira mostra que 75% das informagdes chegam a um pouco mais que 20 pontos, enquanto
a alemd alcanca pouco mais de 30 pontos. Confirmando que as empresas alemds demonstram
um maior nivel de divulgacdo ambiental. Outro ponto a corroborar esse fato € a localizacdo da
mediana, pois a brasileira encontra-se mais abaixo no grafico, confirmando a existéncia de uma
quantidade maior de empresas com baixo nivel de divulgacdo ambiental.

Cabe salientar que o outlier que surge no grafico 5 é classificado como moderado e
se refere a observacdo 16, uma empresa do setor de papel que no ano de 2014 mais divulgou
informagdes, suplantando as outras informacdes em qualquer ano. Foram verificados seus

lancamentos e ndo houve erros, portanto, essa observacgao foi mantida no estudo.

Grafico 04 — Boxplot de Divulgagdo Ambiental Alemanha
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Gréfico 05 — Boxplot de Divulgagdo Ambiental Brasil
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Fonte: Resultados da pesquisa

A tabela 04 demonstra a distribuicdo da amostra entre 7 percentis (5, 10, 25, 50, 75,
90 e 95). O p50 mostra a mediana de 12,50 para a Alemanha e de 6,00 para o Brasil.

Tabela 04 — Divulgacdo Ambiental Alemanha e Brasil Percentis

Divulgacdo Ambiental - Distribuicdo

Percentis 5 10 o5 &0 - % o5
Média GRIBR 0,00 0,00 0,00 6,00 2300 4200 49,00
Ponderada GRIAL 000 000 000 1250 31,75 37,00 40,95

Fonte: Resultados da pesquisa

No tocante a distribuicdo da divulgacdo ambiental por setores, a Alemanha
apresenta 14 empresas no setor quimico, representando 35% do total, no entanto, esse setor
divulga quase a metade (49%) do total de informagdes ambientais em seus relatorios. Ja o
Brasil, possui 25 empresas (47,17% do total) no setor de energia e € este setor que responde
sozinho por 50% das informag6es ambientais divulgadas. Essas informacdes sdo evidenciadas

na tabela 05 e nos gréficos 06, 07, 08 e 09 mostrados na sequéncia.
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Tabela 05 — Pontuagdo Obtida Pelos Setores na Divulgagdo Ambiental dos Paises

Pais Informagdes Aviacdo Energia Madeireira Papel Quimica Téxtil Total

Divulgacéo 194 379 - - 903 362 1.838

Alemanha N° Empresas 3 11 1 2 14 9 40
% Empresas 750% 27,50% 250% 5,00% 3500% 22,50% 100,00%
Divulgacao 113 1.104 154 540 257 53 2.221

Brasil  N° Empresas 2 25 2 5 7 12 53

% Empresas 3,77% 47,17% 377%  9,43% 1321% 22,64% 100,00%

Fonte: Elaborado pela autora

A tabela 05, em conjunto com o grafico 6, mostram que a Alemanha possui dois
setores que nada divulgaram, o setor de madeireira com apenas 1 empresa e o de papel com 2
empresas. O setor de energia embora possua 11 empresas, divulga menos da metade do que é
divulgado pelo setor quimico do pais. Entre os que divulgaram informagGes ambientais, o setor
téxtil estd em terceiro lugar com 20% da divulgacdo e nove empresas (22,50%) e, por fim, o

setor de aviacdo com trés empresas divulga 10%.

Gréfico 06 — Percentual de Participacdo Divulgacdo Ambiental Alemanha
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Fonte: Elaborado pela autora

Como demonstrado no grafico 7 que complementa as informacoes da tabela 09, o
Brasil, tem o setor de energia em primeiro lugar no nivel de divulgacéo, seguido pelo de papel

que com 5 empresas (9,43% do total) que divulga 24% do total de informacg6es ambientais.
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Grafico 07 — Percentual de Participacdo Divulgagdo Ambiental Brasil
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Fonte: Elaborado pela autora

O grafico 07 revela que o setor quimico brasileiro tem menos representantes que o
Alemao, de forma que com 7 empresas (13,21%) - contra 14 da Alemanha - divulga 12% de
toda a informacdo ambiental. Proporcionalmente, as empresas quimicas brasileiras divulgam
cerca de 43% menos informagdes que as alemds do mesmo setor.

O grafico 08 mostra que os setores de energia, quimico e téxtil na Alemanha vém
aumentando seu nivel de divulgacdo ao longo do periodo analisado, na contramao vem o setor

de aviacdo que perdeu pontos na divulgacdo ambiental no mesmo periodo.

Gréfico 08 — Divulgacdo Ambiental — Setores Alemanha
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Fonte: Elaborado pela autora
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Grafico 09 — Divulgacdo Ambiental — Setores Brasil
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Fonte: Elaborado pela autora

O gréafico 09 apresenta crescimento na divulgacdo ambiental ao longo do periodo
2014-2016 nos setores de aviacdo (ainda que pequeno) e de energia no Brasil, enquanto os
setores de madeireira, papel, quimica e téxtil apresentaram uma reducdo no seu nivel de

divulgacdo ambiental.

4.2. Analise Descritiva das Variaveis Independentes:

Nessa secdo sdo analisadas 12 varidveis, das quais nove variaveis sdo
representativas do nivel macro (SNN) divididas em: 1. Sistema Financeiro; 1. Sistema Politico;
2. Sistema Educacional e Trabalho, 3. Sistema Cultural e 2. Sistema Econémico e trés do nivel
micro (empresas). A varidvel setor, relativa ao nivel médio foi descrita juntamente com a

variavel dependente divulgacdo ambiental.

4.2.1. Variaveis do Nivel Macro (SNN)

As variaveis do ambiente institucional, representado pelos sistemas financeiro,
politico, educacional e trabalho, cultural e econdmico possuem variabilidade baixa, pois variam
no maximo trés vezes ja que se constituem em valores representativos dos anos do estudo. A
tabela 06 apresenta a distribuicdo de frequéncia dessas variaveis para a Alemanha. A variavel

FIN (desenvolvimento do mercado financeiro — GCI), possui valores diferentes para cada ano.
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As variaveis POL (instituicbes — GCI), EDU (educagdo superior e treinamento), POD (distancia
do poder - Hofstede), INC (averséo a incerteza - Hofstede) e IND (individualismo x coletivismo
- Hofstede) tém seus valores repetidos todos os anos. Finalmente, as variaveis TRA (eficiéncia
do mercado de trabalho - GCI) e ECO (ambiente macroecondmico - GCI) possuem um valor
que se repete em dois dos trés anos.

Embora Brasil e Alemanha possuam valores do nivel macro com baixa
variabilidade, existem diferencas de distribuicdo de frequéncia entre os paises. O Brasil,
conforme mostrado na tabela 07, tem valores diferentes para cada um dos trés anos para as
variaveis FIN, EDU e ECO, enquanto as variaveis POD, INC e IND mostram comportamento
semelhante as de seus pares aleméaes, ou seja, repetem-se ano a ano. As variaveis TRA e POL

tém seus valores repetidos para dois dos trés anos.

Tabela 06 — Distribuicéo de Frequéncias do SNN — Alemanha

ALEMANHA - Frequéncia

- Porcentagem Porcentagem
Valor Frequéncia Percentual g g

Vélida Cumulativa
4.7 40 33,3 33,3 33,3
Sistema FIN 4,8 40 33,3 33,3 66,7
Financeiro 4.9 40 33,3 33,3 100,0
Total 120 100,0 100,0
Sistema POL 5.2 120 100,0 100,0 100,0
Politico
_ EDU 5,6 120 100,0 100,0 100,0
Edsdigecm N 4,6 80 66,7 66,7 66,7
e Trabalhe  TRA 4,8 40 33,3 33,3 100,0
Total 120 100,0 100,0
_ POD 35 120 100,0 100,0 100,0
Sistema INC 65 120 1000 100,0 100,0
Cultural
coL 67 120 100,0 100,0 100,0
i 58 40 333 333 33,3
IStema
Econbmico ECO 6,0 80 66,7 66,7 100,0
Total 120 100,0 100,0

Fonte: Resultados da pesquisa
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Tabela 07 — Distribui¢io de Frequéncias do SNN — Brasil

BRASIL - Frequéncia

A Porcentagem Porcentagem
Valores  Frequéncia Percentual g g

Valida Cumulativa

36 53 333 333 333

Sistema N 4,0 53 333 333 66,7

Financeiro 4,3 53 33,3 33,3 100,0
Total 159 1000 100,0

_ 3.2 106 66,7 66,7 66.7

E,'jfﬁ?c‘g POL 35 53 333 333 100,0
Total 159 100,0 100,0

38 53 333 333 333

oL 41 53 333 333 66,7

Sistema 4,9 53 333 333 100,0
Educacéo e Total 159 100,0 100,0

Trabalho 3,7 106 66,7 66,7 66,7

TRA 38 53 333 333 100,0
Total 159 1000 100,0

, POD 69 159 1000 100,0 100,0

é:flt&”r‘gl INC 76 159 100,0 100,0 100,0

coL 38 159 100,0 100,0 100,0

45 53 333 333 333

Sistema o 4,0 53 333 333 66,7

Econdmico 35 53 333 333 100,0
Total 159 100,0 100,0

Fonte: Resultados da pesquisa

Tracando um comparativo entre Brasil e Alemanha de cada sistema que compGe o
SNN, pode-se verificar que embora ambos possuam valores diferentes para os trés anos para a
variavel FIN, o sistema financeiro brasileiro possui maior variabilidade de dados que o aleméo,
como demonstrado por seu desvio padrdo e pela amplitude de valores. De acordo com a
pontuacdo dada pelo GCI, tanto os valores minimos, quanto méaximos alcancados pela
Alemanha demonstra um maior nivel de desenvolvimento do mercado financeiro alemao

durante todo o periodo do estudo, conforme tabela 08.

Tabela 08 — Sistema Financeiro — Estatistica Descritiva

Estatistica Descritiva

Desvio

Indicador Pais Min. Max. Média ~ Variancia
Padrao
FIN
do mercado
financeiro - WEF  Brasil 3,60 4,30 4,00 0,351 0,123

Fonte: Resultados da pesquisa
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O grafico 10 aponta uma evolugéo do sistema financeiro para a Alemanha durante
o0 periodo do estudo, enquanto o Brasil sofre um decréscimo nesse nivel. O aumento no prego
das commaodities apds a crise financeira mundial fez com que um maior fluxo de recursos fosse
direcionado para paises como o Brasil, rico em commodities. Com o término desse ciclo e com
a recessao em que o Brasil adentrou, o desenvolvimento do seu mercado financeiro sofreu as
consequéncias, vendo seus indicadores cairem. Dos itens que compdem essa variavel, 0s que
mais contribuiram para a queda foram: 1. Servicos financeiros que atendem as necessidades do

negocio e 2. Acessibilidade dos servigos financeiros (WEF, 2016).

Grafico 10 — Evolucao do Sistema Financeiro: 2014-2016
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Fonte: Resultados da pesquisa

A tabela 09 compara o sistema politico dos dois paises. Formado por uma Unica
variavel (POL), apenas no Brasil houve variabilidade. Para a Alemanha o desvio padréo é zero,
jaque o valor se repete nos trés anos, mostrando estabilidade de seu sistema politico. Entretanto,
para a WEF (2016), as instituicbes na Alemanha sdo mais desenvolvidas al¢cando o pais para

um nivel de desenvolvimento politico superior ao brasileiro em qualquer dos anos do estudo.

Tabela 09 — Sistema Politico — Estatistica Descritiva

Estatistica Descritiva

Desvio

Indicador Pais Min. Max. Média ~ Variancia
Padrao
POL Alemanha 5,20 5,20 5,20 0,000 0,000
Instituicdes
Brasil 3,20 3,50 3,20 0,173 0,030

Fonte: Resultados da pesquisa
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As evolugdes dos sistemas politicos no Brasil e na Alemanha podem ser
visualizadas no grafico 11. A mudanca na pontuacéo do Brasil deveu-se a queda de 3,50 pontos
em 2014 para 3,20 em 2015 devido a aspectos ligados a corrupcdo. No ano de 2016, embora a
luta contra a corrupc¢ao e pela independéncia judicial tenham causado melhora no indice, fatores
como piora na seguranca e na qualidade de servigos publicos contribuiram para reduzir seu

valor, permanecendo no mesmo patamar de 2015. (WEF, 2016).

Gréfico 11 — Evolucéo do Sistema Politico: 2014-2016
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Fonte: Resultados da pesquisa

A tabela 10 apresenta duas varidaveis (EDU e TRA). A variavel EDU apresenta
variabilidade apenas para o Brasil, mas a variavel TRA apresenta desvio padrdo para ambos 0s
paises, que embora pequenos, é maior na Alemanha. Novamente a analise dos valores minimos
e maximos das variaveis entre paises, evidencia que a Alemanha possui um mais alto nivel de
desenvolvimento, nesse caso tanto quanto no nivel de desenvolvimento da educacdo superior e

treinamento, quanto no nivel da eficiéncia do mercado de trabalho.

Tabela 10 — Sistema Educacéo e Trabalho — Estatistica Descritiva

Estatistica Descritiva

Desvio

Indicador Pais Min. Max. Média Padrio Variancia
EDU Alemanha 5,60 5,60 5,60 0,000 0,000
Educacdo Superior
e Treinamento Brasil 3,80 4,90 4,10 0,569 0,323
TRA
Eficiéncia do Alemanha 4,60 4,80 4,60 0,115 0,013
Mercado de
Trabalho Brasil 3,70 3,80 3,70 0,058 0,003

Fonte: Resultados da pesquisa
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Gréfico 12 — Evolucdo do Sistema Educacdo e Trabalho: 2014-2016
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Fonte: Resultados da pesquisa

A evolucdo da variavel EDU do sistema de educagdo e trabalho (grafico 12)
demonstra que o sistema educacional da Alemanha esta consolidado em um nivel considerado
alto, ndo sofrendo alteracbes no periodo. O Brasil apresenta uma configuracdo, embora o
percentual de inscritos na educacdo secundaria e terciaria tenha aumentado no periodo, a
qualidade das escolas de gestdo, a disponibilidade de pesquisa e treinamento e a extenséo do
treinamento de pessoal tiveram queda principalmente entre 2014 e 2015, se elevando um pouco
em 2016 devido ao grande aumento dos matriculados no ensino secundario (WEF, 2014, 2015,
2016).

A segunda variavel do sistema de educacéo e trabalho (TRA) é representada pela
eficiéncia do mercado de trabalho que apresentou crescimento para a Alemanha entre 2015-
2016, e reducéo para o Brasil entre 2014-2015. A WEF (2016) considera que o Brasil, assim
como outras economias da América Latina e Caribe considera existirem lacunas a serem
melhoradas em especial no desenvolvimento do mercado de trabalho. Embora o item formador
da varidvel, pagamento e produtividade tenha elevado o valor da varidvel, itens como
capacidade de atrair talentos e efeito da tributagdo sobre incentivos para o trabalho causaram a
reducdo sofrida no Brasil. O aumento da Alemanha deveu-se a melhoras nas praticas de

admisséo e demisséo e no item pagamento e produtividade. Conforme grafico 13:
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Gréfico 13 — Evolucdo do Sistema Educacdo e Trabalho: 2014-2016
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Fonte: Resultados da pesquisa

A tabela 11 traz as estatisticas descritivas das varidveis do sistema cultural, no
entanto, para esse sistema, ndo ha que se falar em valores minimos ou maximos, nem mesmo
na média, pois suas variaveis ndo variam ao longo dos anos para nenhum pais. Como lembra
Hofstede (1983), aspectos culturais dentro de uma nacéo estdo incrustados na programacéo
mental das pessoas e sdo dificeis de mudar, de forma que s6 variam muito lentamente, estando
inclusive cristalizados nas instituic6es do pais.

A variavel POD (distancia do poder) € maior para o Brasil demonstrando a
reveréncia que o brasileiro em geral, tem pela autoridade. Fato ndo acompanhado pelos aleméaes
que apresentam uma pontuagdo menor, evidenciando um comportamento mais préximo entre
niveis diferentes de poder. A proximidade com que a sociedade alema trata as autoridades faz
com que seja considerada igualitaria em diversos aspectos. Um bom exemplo para esclarecer
esse comportamento é a forma como normalmente os alemées tratam Deus de du (vocé em
alemao) e ndo de Sie (senhor em alem&o) como é costume dos brasileiros (BOLACIO FILHO,
2012)

A aversdo a incerteza (variavel INC) é alta em ambos os paises, embora maior para
0 Brasil, o que faz com que as pessoas nessas sociedades criem mecanismos que as proteja de
imprevistos. Para os alemaes é necessario o planejamento de longo prazo e realizado em
detalhes, falhas ndo séo aceitas. (BOLACIO FILHO, 2012; HOFSTEDE, 1983)

A Ultima variavel analisada para o sistema cultural foi coletivismo x individualismo
que demonstrou ser o Brasil um pais mais coletivista com pontuacdo de 38, enquanto a

Alemanha apresenta caracteristicas individualistas com uma pontuacdo de 67. Para Bolacio
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Filho (2012) nas sociedades coletivistas o objetivo do grupo é colocado acima do objetivo

pessoal, 0 oposto se da em sociedades individualistas.

Tabela 11 — Sistema Cultural — Estatistica Descritiva

Estatistica Descritiva

Indicador Pais Min. Max. Média E:g;/g:g Variancia
_POD Alemanha 35,00 35,00 35,00 0,000 0,000
Distancia do
Poder  Brasil 69,00 69,00 69,00 0,000 0,000
INC*  Alemanha 65,00 65,00 65,00 0,000 0,000
Aversao a
Incerteza  pagsil 76,00 76,00 76,00 0,000 0,000
CcoL Alemanha 67.00 67.00 67,00 0,000 0,000
Coletivismo X
Individualismo  gyggi| 38,00 38,00 38,00 0,000 0,000

Fonte: Resultados da pesquisa

O sistema econdmico, formado pela varidvel ECO (ambiente macroeconémico)
possui variabilidade para ambos os paises sendo o desvio padrédo maior para o Brasil. Por outro
lado, os valores alcancados pela Alemanha sdo maiores que os valores brasileiros demonstrando
um maior nivel de desenvolvimento econdmico da Alemanha, conforme tabela 12.

Tabela 12 — Sistema Econdmico — Estatistica Descritiva

Estatistica Descritiva

Indicador Pais Min. Max. Média Desv~|o Variancia
Padrédo
ECO Alemanha 5,80 6,00 6,00 0,115 0,013
Ambiente
Macroecondmico  gyasj 3,50 4,50 4,00 0,500 0,250

Fonte: Resultados da pesquisa

A evolucdo do sistema econdmico (mostrada no grafico 12) é avaliada pelo

comportamento da variavel ECO (ambiente macroecondmico) que para a Alemanha mostrou

uma certa estabilidade, mas com tendéncia ascendente, enquanto para o Brasil tem ocorrido um

movimento descendente. De acordo com a WEF (2016), o fim do ciclo das commodities e a

redugdo do comércio internacional, resultou na reducdo no valor das exportac6es para o Brasil

e teve como resultado um grande déficit comercial, acarretando déficits em conta corrente e

déficits orcamentarios do governo, reduzindo o nivel de desenvolvimento macroeconémico do

pais.
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Gréfico 14 — Evolucdo do Sistema Econémico: 2014-2016
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Fonte: Resultados da pesquisa

4.2.2. Variaveis do Nivel Micro (empresas)

O nivel micro é analisado através das variaveis LnAT (logaritmo natural do ativo
total) que mensura o tamanho das empresas, CEO (duplicidade de CEO) que trata da
identificacdo de quais empresas tém a mesma pessoa ocupando o0s cargos de Diretor Executivo
e Presidente do Conselho de Administracdo e ROA (retorno sobre ativos), uma medida da
rentabilidade das empresas.

A anélise do ROA das empresas, € apresentada na tabela 13 que demonstra que 5%
das empresas com 0s menores retornos sobre ativos apresentaram altos prejuizos, sendo que as
brasileiras alcancaram prejuizos bem maiores que as alemas, chegando a ocorrer casos de
prejuizos maiores que 30% do ativo total. Até p10 as empresas alemas da amostra apresentam
prejuizo em suas atividades. As brasileiras apresentaram esse perfil até o p25. A mediana (p50)
alemd é maior que a mediana brasileira, de maneira que metade das empresas brasileiras
localizadas nesse percentil tinham até 1,7% de retorno sobre seus ativos, enquanto as empresas

alemds chegaram a 3,12%.

Tabela 13 — Distribuico em Percentis ROA — Brasil e Alemanha

Percentis
5 10 25 50 75 90 95
ROA_AL -0,1996  -0,0579  0,0065 00312 00549 0,1027  0,1543
ROA_BR 0,3039  -0,1503  -0,0205 00170  0,0604 0,1259  0,1705

Fonte: Resultados da pesquisa
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A tabela 14 demonstra que em média, 0s retornos das empresas brasileiras foram
menores que os alemaes, com o Brasil alcancando uma média de ROA de 0,32% enquanto a
Alemanha chegou a 1,68%. O desvio padrdo do ROA brasileiro € maior que o aleméo

demonstrando uma maior disperséo de seus valores.

Tabela 14 — ROA — Estatistica Descritiva

Estatistica Descritiva

ROA AL ROA BR

Obs. Validas 120 159
Média 0,0168 -0,0032
Mediana 0,0312 0,0170
Desvio Padrdo 0,1012 0,1464
Variancia 0,0102 0,0214

Fonte: Resultados da pesquisa

A variavel tamanho das empresas (LnAT) € representada pelo logaritmo natural do
ativo total das empresas. Inicialmente é feita uma analise com os dados no formato original,
sem a padronizagdo através de seus logaritmos naturais, a fim que que fique clara a natureza da
variavel. Conforme demonstado na tabela 15, o setor de aviacdo brasileiro é composto por
empresas com um desvio padrdo do tamanho pequeno, ao contrario das empresas alemas.
Embora o valor minimo das empresas mostre que existem empresas alemas menores que a
menor empresa brasileira, os valores maximos demonstram que o setor de aviacdo alemédo
possui empresas bem maiores que as do mesmo setor brasileiro.

A tabela 15 evidencia sobre o setor de energia é que, embora a média de tamanho
das empresas brasileiras seja maior que as alemas, estas podem alcancar tamanhos bem maiores
que aquelas, fato evidenciado pelo valor maximo das empresas. Contrariamente, considerando
que o setor madeireiro alemédo é formado por apenas uma empresa e que o Brasil possui duas
empresas nesse setor, e considerando os valores do ativo total alcangados pelas mesmas, o
tamanho da empresa alema € bem menor que o das empresas brasileiras. O pequeno desvio
padrdo da Alemanha é devido a tratar-se de apenas uma empresa com dados de trés anos. A
média do tamanho das empresas brasileiras nesse setor é quase 10 vezes a média do tamanho

das alemas.

Tabela 15 —Ativo Total por Setores - Estatistica Descritiva
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Estatistica Descritiva - em milhdes R$

Setor Pais Min. Max. Média Desvio Padrao

Alemanha R$ 475239 R$  137.905,07 R$ 52.733,74 R$ 50.319,43

Aviacéo
Brasil R$ 6.239,20 R$ 10.368,40 R$ 8.402,38 R$ 1.498,65
Energia Alemanha R$ 14594 R$ 482.990,60 R$ 492988 R$ 133.704,78
Brasil R$ 19,35 R$ 170.499,43 R$ 742754 R$ 30.689,77
Madeireira Alemanha R$ 506,51 R$ 67491 R$ 566,01 R$ 85,40
Brasil R$ 1.940,30 R$ 9.340,80 R$ 5.407,76 R$ 3.869,59
Papel Alemanha R$ 1.095,53 R$ 2.785,66 R$ 1.725,89 R$ 700,20
Brasil R$ 965,80 R$ 34.440,33 R$ 25.593,98 R$ 13.792,22
o Alemanha R$ 382,31 R$ 300.925,50 R$ 27.642,40 R$ 73.311,10
Quimica
Brasil R$ 73,13 R$ 59.961,29 R$ 726,91 R$ 18.936,32
Textil Alemanha R$ 358,54 R$ 56.683,73 R$ 3.496,60 R$ 15.177,19
Brasil R$ 110,80 R$ 3.338,87 R$ 484,31 R$ 979,51

Fonte: Resultados da pesquisa — adaptado pela autora

Continuando a descricao dos dados da tabela 15, o setor de papel Aleméo (formado
por duas empresas) tem o tamanho de suas empresas bem menor que as cinco representantes
do setor brasileiro. A média do tamanho das empresas brasileiras é quase 15 vezes a média das
empresas aleméas. A maior empresa brasileira € mais de 12 vezes maior do que a maior empresa
alemd. Inversamente, o setor quimico alemdo demonstra ser formado por empresa de maior
porte que o setor quimico brasileiro. A média do tamanho das empresas alemas é 38 vezes maior
que a média das empresas brasileiras. A maior empresa alema do setor é 5 vezes maior que a
maior empresa brasileira.

Finalmente, o setor téxtil demonstra uma grande amplitude de valores para a
Alemanha diferente do que ocorre com o Brasil, de forma que a maior empresa alemé € quase
17 vezes maior que a maior empresa brasileira. Na média, as empresas brasileiras séo cerca de
7 vezes menores que as alemas. Em resumo, os setores de aviacdo, energia, quimica e téxtil da
Alemanha possuem empresas de tamanhos significativamente maiores, enquanto os setores de
madeireira e papel encontram no Brasil empresas de maior porte.

Os gréficos 15 e 16 acompanham o comportamento da distribuicdo das empresas
por tamanho durante o periodo do estudo e demonstram que, embora tenham havido empresas
Alemas que tiveram um aumento em seus ativos entre 2014 e 2015, subsequentemente ocorreu

uma reducédo no ano de 2016. Comportamento diverso ocorreu com as empresas brasileiras que
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demonstraram maior estabilidade em seu tamanho, havendo ocorréncia de aumento de tamanho

entre 2015 e 2016.

ALEMANHA - Ativo Total

R$ 600.000.000.000,00
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Grafico 15 — Ativo Total Alemanha — 2014-2016
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Fonte: Resultados da pesquisa — adaptado pela autora
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Grafico 16 — Ativo Total Brasil — 2014-2016
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Fonte: Resultados da pesquisa — adaptado pela autora

Os altos desvios padroes demonstrados na tabela 16, ensejaram uma preocupacéo

com outliers para a variavel tamanho e, como solu¢do técnica para o problema, seus valores

foram normalizados apos serem transformados em seus logaritmos naturais. Dessa forma, a

variavel LnAT apresenta uma distribuicdo préxima da normal devido os valores da média e

mediana estarem bem préximos, como mostra a tabela 18 a seguir.
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Tabela 16 — LnAT — Estatistica Descritiva

Estatistica Descritiva

LnAT_AL LnAT_BR
Obs. Validas 120 159
Média 22,853 21,704
Mediana 22,559 21,904
Moda 18,800 16,780
Desvio Padrao 2,1031 1,9596
Variancia 4,423 3,840

Fonte: Resultados da pesquisa — adaptado pela autora

A terceira e Gltima variavel do nivel micro é a duplicidade de CEO que tem a
frequéncia de ocorréncia entre as empresas na Alemanha e no Brasil conforme tabela 17. Das
120 empresas aleméas analisadas, 85,8% ndo apresentam duplicidade de CEO. No mesmo
sentido funcionam as 159 empresas brasileiras analisadas em que a grande maioria (77,4%) ndo
apresentam duplicidade de CEO.

Tabela 17 — Duplicidade de CEO — Brasil e Alemanha
Duplicidade de CEO

N Porcentagem Porcentagem
Frequéncia Percentual g g

Vélida Cumulativa

N4o 103 85,8 85,8 85,8

ALEMANHA Sim 17 14,2 14,2 100,0
Total 120 100,0 100,0

N4o 123 77,4 774 77,4

BRASIL Sim 36 22,6 22,6 100,0
Total 159 100,0 100,0

Fonte: Resultados da pesquisa

4.3 — Anélise Multivariada dos Dados

Objetivando entender como as variaveis determinadas nesse estudo se relacionam
dentro do modelo, e qual a capacidade explicativa das variaveis independentes sobre as
variagOes sofridas pela varidvel dependente — divulgacdo ambiental, optou-se por fazer a analise
de dados em painel e a analise hierarquica de dados. A primeira visa estabelecer essas relacfes
levando em consideracdo a existéncia de estrutura de dados com medidas repetidas, onde é
levada em consideracdo a evolucdo temporal. A segunda considera a existéncia de estruturas

aninhadas de dados de forma que variaveis apresentam variagdes distintas que representam
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grupos, mas ndo entre individuos de um mesmo grupo. Nesse estudo, o modelo hierarquico
linear analisa, dentre as influéncias relativas ao pais, ao setor e as empresas, quais sdo mais
significantes. Busca-se assim, verificar se as hipoteses estabelecidas para o estudo possuem

suporte estatistico, sendo aceitas ou refutadas.

4.3.1. Teste de Confiabilidade das Variaveis

Para testar a confiabilidade da varidvel GRI que é formada por 34 indicadores
diferentes, foi realizado o teste de Alpha de Crombach que, segundo Field (2013) é a solugéo
apresentada por Cronbach (1951) que estabelece a correlagdo entre cada parte de dados e sua
média é a medida de confiabilidade Alpha de Cronbach. O teste de Alpha de Cronbach segue

evidenciado na tabela 18:

Tabela 18 - Teste Alpha de Cronbach da GRI

Item . Correlacdo Item- Correlacdo Item- Correlacdo Média Inter-
Excluido Sinal T(e;ste Rgsto ¢ Item Alpha
EN1 + 0.6249 0.5933 0.3324 0.9426
EN2 + 0.5482 0.5121 0.3353 0.9433
EN3 + 0.7580 0.7357 0.3273 0.9414
EN4 + 0.4103 0.3679 0.3406 0.9446
EN5 + 0.5613 0.5260 0.3348 0.9432
EN6 + 0.5150 0.4772 0.3366 0.9436
EN7 + 0.4225 0.3806 0.3401 0.9445
ENS8 + 0.7150 0.6894 0.3289 0.9418
EN9 + 0.4114 0.3690 0.3405 0.9446
EN10 + 0.6681 0.6393 0.3307 0.9422
EN11 + 0.6436 0.6131 0.3316 0.9424
EN12 + 0.6285 0.5971 0.3322 0.9426
EN13 + 0.4941 0.4553 0.3374 0.9438
EN14 + 0.5088 0.4707 0.3368 0.9437
EN15 + 0.7656 0.7439 0.3270 0.9413
EN16 + 0.8081 0.7899 0.3253 0.9409
EN17 + 0.7683 0.7468 0.3269 0.9413
EN18 + 0.7479 0.7248 0.3277 0.9415
EN19 + 0.6760 0.6478 0.3304 0.9421
EN20 + 0.6564 0.6268 0.3312 0.9423
EN21 + 0.6525 0.6226 0.3313 0.9424
EN22 + 0.7424 0.7189 0.3279 0.9415
EN23 + 0.8494 0.8347 0.3238 0.9405
EN24 + 0.5095 0.4714 0.3368 0.9437
EN25 + 0.6262 0.5947 0.3323 0.9426
EN26 + 0.3998 0.3570 0.3410 0.9447
EN27 + 0.4192 0.3772 0.3402 0.9445
EN28 + 0.3271 0.2818 0.3438 0.9453
EN29 + 0.4475 0.4066 0.3391 0.9442
EN30 + 0.6278 0.5964 0.3322 0.9426
EN31 + 0.6044 0.5716 0.3331 0.9428
EN32 + 0.5739 0.5392 0.3343 0.9431
EN33 + 0.6298 0.5985 0.3322 0.9426
EN34 + 0.4631 0.4229 0.3386 0.9441
Teste de Escala 0.3335 0.9445

Fonte: Resultados da pesquisa
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Field (2013) afirma que um valor entre 0,7 e 0,8 ja é considerado adequado, abaixo
disso os dados ndo sdo confiaveis. Como Teste Alfa de Cronbach mostrado na tabela xx esta

acima de 0,9, pode-se afirmar que existe grande consisténcia entre os itens que compde o GRI.

4.3.2. Analise de Variancia (Teste de Diferenca de Médias)

A fim de verificar se as diferengas entre as médias das varidveis entre os paises sao
estatisticamente significantes foi realizado Teste de Wilcoxon. Foram consideradas as variaveis
relativas ao nivel micro (CEO, LnAT e ROA) e as variaveis relativas ao nivel macro (FIN,
POL, EDU, TRA, POD, INC, COI, ECO) Na Tabela 19 séo apresentados os resultados para 0s
testes que mostram que as empresas do Brasil e da Alemanha sdo diferentes pois apresentaram

valores estatisticamente diferentes, exceto ROA.

Tabela 19 - Teste Wilcoxon: Diferenca de Média, Brasil e Alemanha.

Variavel Variancia Ajustada Z p-valor
CEO 205521.80 -1.783 0.0745
LnAT 445200.00 4.018 0.0001
ROA 445199.88 1.617 0.1059

FIN 432113.96 14.513 0.0000
POL 382314.74 15.429 0.0000
EDU 400626.37 15.072 0.0000
TRA 405930.43 14.973 0.0000
POD 327379.86 -16.673 0.0000

INC 327379.86 -16.673 0.0000
CoL 327379.86 16.673 0.0000
ECO 424242.06 14.647 0.0000

Fonte: Resultados da pesquisa
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Como demonstrado na tabela 20, foi realizado Teste de Wilcoxon para determinar
a diferenca de médias para a variavel GRI para ambos os paises. Os resultados mostraram que

a variavel relativa a divulgacdo ambiental € diferente para Brasil e Alemanha em todos o0s anos.

Tabela 20 - Teste Wilcoxon: Diferenca de Média do GRI, por ano.

Ano Variancia Ajustada 4 p-valor
2014 15072.29 0.456 0.6483
2015 15469.61 0.687 0.4918
2016 15469.98 1.005 0.3149

Fonte: Resultados da pesquisa
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4.3.2. Analise de Dados em Painel
Conforme pode ser verificado na tabela 21, as varidveis do nivel macro mostraram-se fortemente correlacionadas, fato que ensejou a
necessidade de estabelecer modelos diversos para cada varidvel desse nivel, evitando assim, problemas com multicolinearidade de dados. Dessa

forma, foram gerados 9 modelos mostrados na tabela 22.

Tabela 21 — Matriz de correlacdo das variaveis de nivel macro

GRI CEO LnAT ROA FIN POL EDU TRA POD INC CcoL ECO
GRI 1.0000
CEO -0.0135 1.0000
LnAT 0.6584 -0.1474 1.0000
ROA 0.1549 -0.0768 0.1798 1.0000
FIN 0.0471 -0.0941 0.2292 0.0566 1.0000
POL 0.0421 -0.1063 0.2682 0.0798 0.9169 1.0000
EDU 0.0389 -0.0945 0.2343 0.0896 0.9161 0.9286 1.0000
TRA 0.0443 -0.1044 0.2676 0.0741 0.9114 0.9906 0.9073 1.0000
POD -0.0410 0.1070 -0.2715 -0.0769 -0.8797 -0.9936 -0.8832 -0.9883 1.0000
INC -0.0410 0.1070 -0.2715 -0.0769 -0.8797 -0.9936 -0.8832 -0.9883 1.0000 1.0000
CoL 0.0410 -0.1070 0.2715 0.0769 0.8797 0.9936 0.8832 0.9883 -1.0000 -1.0000 1.0000
ECO 0.0477 -0.1004 0.2554 0.0727 0.9765 0.9739 0.9400 0.9632 -0.9501 -0.9501 0.9501 1.0000

Fonte: Resultados da Pesquisa
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Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3
Variavel OoLS EF EA OoLS EF EA OLS EF EA
CEO 3.639*** -0.997 1.527 3.373*** -1.028 1.619 3.248%** -0.978 1.421
(1.89) (3.26) (2.29) (1.88) (3.22) (2.29) (1.87) (3.26) (2.29)
LnAT 5.166* 3.894** 4.951* 5.344* 5.188* 4.936* 5.443* 4.319** 5.086*
(0.36) (1.92) (0.57) (0.37) (1.98) (0.57) (0.37) (1.97) (0.57)
ROA 5.340 14.031* 12.069* 5.510 13.807* 12.204* 5.861 13.614* 12.154*
(5.80) (4.01) (3.71) (5.75) (3.96) (3.70) (5.71) (4.03) (3.72)
FIN -3.652** 2.882** 1.615
(1.60) (1.27) (1.14)
-2.425* 2.566 -1.378
POL (0.80) (2.64) (1.18)
EDU
TRA
POD
INC
IND
ECO
Const -100.837* -71.784%** -95.716* -88.950* -112.958** -102.374* -96.941* -91.769*** -93.003*
' (8.07) (42.60) (12.69) (9.55) (45.89) (13.49) (8.05) (47.32) (12.81)
R2 0.4424 0.3386 0.4367 0.4528 0.4192 0.4255 0.4607 0.4192 0.4523
Obs 279 279 279 279 279 279 279 279 279
F/Wald 72.72 6.89 96.14 56.68 6.57 98.74 58.51 5.40 98.87
p-valor 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Fonte: Resultados da pesquisa. Nota: Erros padrdes entre parénteses. *** 0.10 ** 0.05 * 0.01



Tabela 22 — Estimacdo de Dados em Painel (Continuagao)

Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6

Variavel OLS EF EA OLS EF EA OoLS EA
CEO 3.347*** -0.985 1.551 3.266*** -1.232 1.511 3.236*** 1.325

(1.88) (3.27) (2.29) (1.87) (3.25) (2.29) (1.87) (2.28)
LnAT 5.368* 4,043** 4,961* 5.438* 4,118** 5.016* 5.455* 5.231*

(0.36) (1.96) (0.56) (0.37) (1.91) (0.58) (0.37) (0.58)
ROA 6.035 13.827* 12.100* 5.750 14.104* 12.024* 5.807 12.032*

(5.74) (4.05) (3.74) (5.72) (3.99) (3.72) (5.71) (3.70)
FIN
POL

-2.603* 0.318 -0.172
EDU (1.00) (0.80) (0.73)
-4.806* 6.633*** -1.208
TRA (1.61) (3.84) (2.23)
0.140* 0.141***
POD (0.04) (0.07)
INC
IND
ECO
Const -92.669* -76.628*** -95.110* -86.942* -104.125** -92.149* -114.793* -109.547*
' (8.58) (44.42) (12.95) (9.22) (46.33) (14.30) (9.11) (14.49)

R2 0.4558 0.4192 0.4386 0.4599 0.3851 0.4449 0.4616 0.4569
Obs 279 279 279 279 279 279 279 279
F/Wald 57.36 5.19 97.29 58.33 5.97 96.92 58.73 101.86
p-valor 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Fonte: Resultados da pesquisa. Nota: Erros padrdes entre parénteses. *** 0.10 ** 0.05 * 0.01



Tabela 22 — Estimagéo de Dados em Painel (Final)
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Modelo 7 Modelo 9
Variavel oLS EA oLS EA oLS EF EA
CEO 3.236%** 1.325 3.236%** 1.325 3.313%** -1.113 1.573
(1.87) (2.28) (1.87) (2.28) (1.88) (3.24) (2.29)
e 5.455* 5.231* 5.455* 5.231* 5.400* 4.346%* 4.913*
(0.37) (0.58) (0.37) (0.58) (0.37) (1.92) (0.57)
ROA 5.807 12.032* 5.807 12.032* 5.726 13.847* 12.051*
(5.71) (3.70) (5.71) (3.70) (5.73) (3.98) (3.72)
FIN
POL
EDU
TRA
POD
0.433* 0.435***
INC (0.14) (0.23)
-0.164* -0.165%**
IND (0.05) (0.09)
-2.019* 1.711%%* 0.445
ECO (0.75) (0.87) (0.73)
Const -138.013* -132.912* -98.901* -93.555* -96.235* -90.054** -97.026*
' (14.29) (23.27) (7.97) (12.59) (8.16) (43.29) (12.83)
R2 0.4616 0.4569 0.4616 0.4569 0.4569 0.1201 0.4295
Obs 279 279 279 279 279 279 279
F/Wald 58.73 101.86 58.73 101.86 57.62 6.21 96.83
p-valor 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Fonte: Resultados da pesquisa. Nota: Erros padr@es entre parénteses. *** 0.10 ** 0.05 * 0.01



A analise de dados em painel na tabela 22 evidenciou que o modelo parece estar
bem ajustado, uma vez que a maioria dos coeficientes se mostraram estatisticamente
significantes e os testes de significancia global F/Wald rejeitam a hipotese nula de que estes
sdo conjuntamente iguais a zero. Adicionalmente, a analise dos coeficientes de ajustamento
revela que cerca de 45% da variagdo da variavel dependente pode ser explicada pela variagdo
nas variaveis explicativas.

Quanto aos testes para definir a ordem de confianca dos modelos, se Pooled, Efeitos
Fixos ou Efeitos Aleatorios, foram realizados os testes de Chow, Breush-Pagan e Hausman
mostrados na tabela 23. Como demonstrado, os resultados apontam o estimador de Efeitos

Aleatdrios como o mais confidvel considerando-se o nivel de rejeicao de 0,05.

Tabela 23 — Testes de especificacdo dos modelos de dados em painel.

Modelo Diferenca de Interceptos Breush-Pagan Hausman Concluséo

1 19.35 204.16 2.34 EA
(0.000) (0.000) (0.504)

2 19.43 194.79 8.76 EA
(0.000) (0.000) (0.068)

3 18.65 200.88 5.37 EA
(0.000) (0.000) (0.251)

4 18.75 196.98 5.88 EA
(0.000) (0.000) (0.208)

5 18.91 200.00 8.38 EA
(0.000) (0.000) (0.079)

6 19.35 201.94 - EA
(0.000) (0.000) -

7 19.35 201.94 - EA
(0.000) (0.000) -

8 19.35 201.94 - EA
(0.000) (0.000) -

9 19.13 197.13 9.12 EA
(0.000) (0.000) (0.0582)

Fonte: Resultados da pesquisa. Nota: p-valor entre parénteses.

Quanto ao tamanho das empresas (LnAT), empresas de maior porte parecem ter
melhor nivel de divulgacdo, uma vez o coeficiente associado ao log do ativo total da empresa
foi positivo e significante em todas as especificacdes testadas. Estima-se que um aumento de
1% no tamanho da empresa aumente em 5 pontos a divulgacdo ambiental (GRI).

Tratando-se das variaveis do nivel micro, na anélise da variavel duplicidade de CEO,

mostrou-se ndo significante no método de efeitos aleatorios. A rentabilidade (ROA) parece ter



sido aquela que mais impactou o grau de divulga¢do ambiental da empresa. Um aumento de um
ponto percentual na relacdo lucro sobre patrimonio liquido da empresa pode elevar em cerca de
12 pontos o indicador composto GRI.

As variéveis do nivel macro FIN (sistema financeiro), TRA (sistema educacao e
trabalho, ECO (sistema econdmico), POL (sistema politico) e EDU (sistema educacgdo e
trabalho) apresentaram resultados nao significantes.

Cabe ressaltar que as dimensdes do sistema cultural: “Distancia do poder” (POD),
“Aversao a Incerteza” (INC) e “Individualismo vs. Coletivismo” (IND) nio apresentaram
variagcOes temporais no periodo analisado, o que inviabilizou a estimagédo por efeitos fixos. A
analise por Efeitos Aleatorios mostra que as dimensdes “distancia do poder” e “aversdo a
incerteza” se relacionam positivamente com a divulgagdo ambiental. Estes resultados se
contrapdem aos de Sanchez, Ballesteros e Aceituno (2016) e Gray (1988) e Orij (2010), que
encontraram uma relacdo positiva entre estas varidveis. Por outro lado, a dimensdo
“Individualismo vs Coletivismo” (IND) se relaciona negativamente, o que se coaduna com o

resultado de Sanchez, Ballesteros e Aceituno (2016).

4.3.3. Analise Hierarquica de Dados

De acordo com os resultados da estimacdo é possivel concluir que o nivel de
divulgacdo ambiental das empresas analisadas € determinado predominantemente pelas
caracteristicas individuais das empresas, ja que as variaveis LnAT e ROA apresentaram maior
significancia a 1% na abordagem de efeitos aleatérios. Sendo assim, estas mostraram-se
relevantes para explicar a divulgacdo das empresas relativa ao meio ambiente.

A tabela 24 traz a estimacdo dos modelos hierarquicos lineares de efeitos mistos
tanto considerando-se os valores globais, quanto separadamente para o Brasil e a Alemanha.
Dessa forma, é possivel observar qual parte da variancia dos efeitos ndo observados pode ser
atribuida a cada nivel de andlise: empresa, setor e pais. Na primeira parte da tabela 24 é
considerada a presenca de efeitos fixos e na segunda a variancia do termo idiossincratico

aleatorio é decomposta.



Tabela 24 — Modelo hierérquico para efeitos aleatérios dos niveis

Brasil Alemanha Geral
Efeitos Fixos
CEO .8048 3.2440 1.5016
(0.794) (0.303) (0.506)
LnAT 4.2216 5.7824 5.0035
(0.000) (0.000) (0.000)
ROA 17.2119 -2.5855 11.9442
(0.000) (0.697) (0.001)
-75.4291 -117.3918 -96.3648
Constante
(0.000) (0.000) (0.000)
Wald 40.04 93.36 94.77
(0.000) (0.000) (0.000)
Efeitos Aleatorios
Pais 2.10e-16 1.56e-14 4.8677
Setor 32.3855 2.9470 14.5378
Empresa 147.232 62.4299 115.0799
Residual 22.56999 16.8086 20.8227
Wald 172.07 87.73 272.59
(0.000) (0.000) (0.000)

Fonte: Resultados da pesquisa. Nota: p-valor entre parénteses.

Para tornar a analise mais intuitiva, dividiu-se a contribuicdo de cada nivel hierarquico
pela variagdo completa do termo aleatério, de modo a obter a contribui¢do percentual de cada
um desses componentes. Dividindo-0s entdo em trés niveis hierarquicos: pais, setor e empresa.
Os resultados encontram-se disponiveis na Tabela 25.

A analise dos resultados da tabela 25 evidencia que a contribuicéo do pais para explicar
o nivel de divulgacdo ambiental é pequeno em relacdo ao total, ja que representa 3,1% da
variacdo do termo idiossincratico, enquanto a contribuigdo individual Brasil e Alemanha néo
chega a alcancar 0,1%.

A contribuicdo do setor estd em segundo lugar no que se refere a influéncia sobre a
divulgacdo ambiental das empresas, alcancando 9,4% do total, entretanto, considerando-se
individualmente, os resultados sugerem que no Brasil, a influéncia dos setores é cerca de 4,4
vezes a influéncia identificada na Alemanha. Dessa forma, infere-se que o setor parece ter uma
forca maior no Brasil do que na Alemanha. N&o foi possivel verificar os motivos dessa
diferenca, ficando a cargo de estudos posteriores investigar tais razées. Os aspectos ligados as
questdes internas das empresas (nivel micro) mostram-se predominantes em relacéo tanto aos

setores, quanto ao nivel macro, no quadro global chega a explicar 74,1% das variagdes da



variavel GRI. No ambito individual dos paises, tem resultados de 72,8% para o Brasil e 76,0%

para a Alemanha.

Tabela 25 — Influéncia dos Niveis Hierarquicos na composicao dos efeitos aleatérios

Brasil Alemanha Geral
Pais 0.0% 0.0% 3.1%
Setor 16.0% 3.6% 9.4%
Empresa 72.8% 76.0% 74.1%
Residual 11.2% 20.5% 13.4%

Fonte: Resultados da pesquisa.

Os resultados do modelo hierarquico linear condizem com os resultados obtidos na
anélise de dados em painel de forma que a divulgacdo de informacdes relativas as préticas
ambientais das empresas depende fundamentalmente de questdes internas as mesmas. Fatores

exogenos afetam os niveis de divulgacdo ambiental, mas em menor grau.

4.4 — Resumo das Hipdteses

O quadro 05 apresenta o resumo dos resultados das hipoteses estabelecidas para
esse estudo. H1a até H1h referem-se as hipdteses estabelecidas para as variaveis do nivel macro
(SNN). H2 é a hipotese do nivel médio (setor) e H3a até H3c as hipdteses relativas as variaveis
do nivel micro (empresas).

A partir desses resultados € possivel verificar que das 12 hipoteses elaboradas, seis
ndo foram suportadas, duas foram suportadas parcialmente e as quatro restantes foram
suportadas totalmente pelo estudo. Das hip6teses que foram totalmente ou parcialmente
suportadas pelos testes, as variaveis sistema cultural (POD, INC e IND), as relativas ao nivel
micro (LNAT e ROA) e a variavel SETOR tiveram seus resultados aceitos, enquanto que as
variaveis do sistema financeiro (FIN), sistema educacdo e trabalho (EDU/TRA), sistema
econdmico (ECO), sistema politico (POL) e dualidade de CEO (CEQO) ndo demonstraram

relagdo significante com a variavel divulgagdo ambiental.



Quadro 05 — Resumo das Hipdteses

Codigo Descricao das Hipoteses Resultado das Analises
g ¢ P SignificAncia Influéncia Resultado
O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado positivamente x Néo x .
Hla . . . Nao . . Na&o aceita
pelo desenvolvimento do mercado financeiro. influencia
O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado positivamente x N&o « .
H1b pelo nivel de desenvolvimento de suas instituicoes. Nao influencia Nao aceita
O nivel de divulgacdo ambiental é positivamente influenciado x Néo x .
Hlc ; : . . Nao . . Na&o aceita
pela qualidade do ensino e treinamento superior. influencia
O nivel de divulgacdo ambiental est& positivamente relacionado x Néo x .
H1ld . - N&o . . N&o aceita
com o nivel de desenvolvimento do mercado de trabalho. influencia
O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado negativamente . ... Parcialmente
Hle R Sim Positiva .
pela distancia do poder. aceita
O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado negativamente . .. Parcialmente
H1f X2 Sim Positiva -
pela aversdo a incerteza. aceita
Hig O nivel de divulgacdo erlmblent_al e |_nflue_nC|ado negativamente sim Negativa Aceita
pelo nivel de individualismo.
O nivel de divulgacdo ambiental é influenciado positivamente x Néo x .
H1lh . X P . Néo . . N&o aceita
pelo nivel de desenvolvimento macroeconémico do pais. influencia
H2 O nivel de divulgacdo ambiental da indUstria é influenciado pelo sim Nao_ se Aceita
setor em que ela atua aplica
O nivel de divulgacdo ambiental das empresas esta . . .
H3a positivamente relacionado com seu tamanho. Sim Positiva Aceita
H3b Um menor nivel de dlvulga(;:ao f'imblental_das empresas esta N _ Néo . Nfo aceita
relacionado com a ocorréncia de dualidade do CEO. influencia
O nivel de divulgacdo ambiental ¢ influenciado positivamente . . .
H3c pelo desempenho financeiro das empresas. Sim Positiva Aceita

Fonte: Elaborado pela autora.

As variaveis Hle (POD) e Hif (INC) responderam ao teste de Efeitos Aleatorios

com significancia estatistica, mas com sentido contrario ao esperado, mostrando que ha relacao

entre elas e a variavel dependente, por isso, foram parcialmente aceitas. As demais hip6teses

foram aceitas pois, tanto demonstraram significancia estatistica, quanto seguiram no mesmo

sentido da influéncia que era esperado.

A andlise de H2 (nivel setor) demonstra a influéncia significante do setor na

variavel dependente, conforme estabelecido pela anélise hierarquica dos dados, sendo assim

aceita a hipdtese estabelecida.



5. DISCUSSAO

Analisando os resultados das hipGteses propostas para o nivel macro, pode-se
verificar que a hipotese Hla, que tem por objetivo inferir relacdo entre o sistema financeiro do
pais e o nivel de divulgacdo ambiental das empresas ndo mostrou relagdo significante. O
indicador escolhido para essa analise foi o desenvolvimento do mercado financeiro (do GCR
2017/2018 do GCI) que é a juncdo dos seguintes fatores: 1. Disponibilidade de servicos
financeiros, 2. Acessibilidade de servicos financeiros, 3. Financiamento através do mercado de
acoOes local, 4. Facilidade de acesso a empréstimos, 5. Disponibilidade de capital de risco, 6.
Solidez dos bancos, 7. Regulamentacio das bolsas de valores e 8. indice de direitos legais
(WEF, 2017). Provavel causa desse resultado tenha sido o fato de serem dois paises com
sistemas financeiros desenvolvidos, dificultando a comparabilidade, provavelmente sé podendo
ser corrigido pela inclusdo de mais paises na amostra.

O sistema politico teve o indicador da WEF (instituicdes) como variavel desse
estudo, nele sdo considerados aspectos relativos a qualidade das institui¢cdes publicas e privadas
do pais, alcangando fatores como corrupcao, independéncia do judiciario, pagamento de
propinas, credibilidade dos politicos, comportamento ético das empresas, protecdo aos
acionistas minoritarios, forca da protecao ao investidor, entre outros.

Varios dos aspectos utilizados pelo WEF na formacéo de seu indicador tém relacédo
com a corrupcao, e os resultados alcancados por autores como Lattemann et. al (2009); loannou
e Serafeim (2012); Agyei-Mensah, (2017) e Mensah; Aboagye; Addon e Buatsi. (2003)
consideram que um maior nivel de corrupcdo estd ligado a uma menor divulgacdo de
informacdes de RSC. Considerando que maiores niveis de corrup¢do levariam a um menor
desenvolvimento do sistema politico, a hipotese H1lb procurou comprovar que o
desenvolvimento do sistema politico estaria positivamente relacionado com a divulgagédo
ambiental, mas, apesar dos estudos que mostram o contrario, a hipotese foi refutada, mostrando-
se sem significancia estatistica. E possivel que a ndo significancia da variavel deva-se ao valor
de 5,2 para os trés anos para a Alemanha. O aumento do periodo de forma a permitir que ocorra
a variacdo desse valor e a inclus@o de outros paises poderia reverter esse resultado, tornando-o
significante.

O sistema de educacéo e trabalho, trata de dois aspectos interligados: a educacgéo
(considerada a variavel nivel de educacdo superior e treinamento — varidvel WEF, elaborada
considerando oito aspectos relativos a educacgédo e treinamento superiores) — hipotese H1c

(EDU) e o trabalho (variavel eficiéncia do mercado de trabalho — variavel WEF elaborada com



10 aspectos ligados ao mercado de trabalho) — hip6tese H1d (TRA). Os resultados apontam que
H1c foi refutada pois ndo mostrou significancia estatistica. O mesmo ocorreu em estudo de
Marino (2016) que usou apenas o aspecto ligado a qualidade da educacdo que é um dos 10
aspectos existentes na variavel utilizada nesse estudo. Por outro lado, estudo de Jensen e Berg
(2012) mostrou relagdo do sistema de educagdo com a elaboracdo de relatos integrados, no
entanto, usou outra variavel como medida do sistema de educacdo, considerando o nivel de
participacdo de gastos privados nos gastos publicos em educacdo superior no pais como uma
percentagem do PIB (dados da UNESCO). Similarmente ao que ocorreu com a variavel POL,
a variavel EDU também se mostrou invariavel na Alemanha para o periodo desse estudo
impossibilitando ao sistema de analise multivariada identificasse a relacdo entre a variavel
dependente e a independente. Da mesma forma, o aumento do periodo e a inclusdo de outros
paises traria variabilidade para essa variavel, possivelmente revertendo seus resultados.

Similarmente, Meireles (2014) obteve relagdo positiva da variavel educacdo com o
nivel de divulgacdo de RSC, mas utilizou a variavel média de anos de escolaridade de adultos
fornecida pela UNDP (United Nations Development Programme) e Lim e Tsutsui (2012)
também encontraram essa mesma relacdo, mas utilizaram o nimero de matriculas no ensino
médio como variavel explicativa (dados obtidos no World Bank). A falta de comprovacao de
relacdo provavelmente deve-se a escolha da varidvel do estudo, embora a WEF, na elaboragédo
da variavel utilizada nesse estudo, considera oito aspectos ligados a educacéo, dois deles sdo 0s
dados da UNESCO da taxa de matriculas do ensino medio e do ensino superior.

A segunda parte do sistema educacdo e trabalho é relativa aos aspectos ligados a
eficiéncia do mercado de trabalho que também ndo mostrou relacdo significante. Entretanto,
Marino (2016) chegou a conclusdo de que existia uma relacdo positiva, mas realizou seu
trabalho com a variavel cooperacdo entre empregado e empregador que € apenas um dos
aspectos pertencentes a variavel TRA utilizada nesse estudo.

O sistema cultural é abordado com a utilizacéo de trés varidveis de Hofstede (1983):
H1le (distancia do poder), H1f (aversdo a incerteza) e H1g (individualismo vs. Coletivismo). A
distancia do poder é para Hofstede a representacdo da importancia que uma sociedade da a
hierarquia, de forma que essa hierarquia molda as relacdes entre as camadas de poder, 0 mesmo
ocorrendo nas relacdes dentro das empresas. Para Gray (1988) quanto mais o poder estiver
concentrado, menor a comunicacdo entre essas camadas e menor a transparéncia,
consequentemente, menor a divulgacdo de informagfes de RSC. Sanchez, Ballesteros e
Aceituno (2016) tiveram como resultado de seu estudo uma relacéo entre a distancia do poder

e a divulgacdo de RSC significante e negativa. Essas assertivas mostram-se contrarias aos



resultados encontrados nesse estudo, de forma que as variaveis se apresentaram significantes,
havendo relacdo entre esse aspecto cultural e o nivel de divulgacdo ambiental, entretanto,
mostrou-se contrario ao previsto, ou seja, nesse estudo, possui relacao positiva.

A hipdtese H1f apresentou resultado similar ao encontrado na hipdtese anterior, ou
seja, mostrou-se significante e positiva quando o esperado era que a relagéo fosse negativa.
Assim como estabelecido na hipotese desse estudo, Sanchez, Ballesteros e Aceituno (2016)
encontraram relacdo significante e negativa entre a variavel aversao a incerteza e a divulgagédo
de informacBes de RSC. Uma justificativa provavel para esse comportamento da variavel
poderia ser, como salienta Marino (2016), que a aversao a incerteza de Hofstede (1983) mostra
em que grau as pessoas se sentem ameacadas por situacdes ambiguas ou desconhecidas e
acabam por criar crencas e instituicdes para dar maior seguranca, evitando incertezas. Partindo
desse raciocinio, um maior nivel de divulgacdo traz maior transparéncia, consequentemente,
reduz as incertezas. Se a sociedade possui alto grau de aversao a incerteza, buscara artificios
para reduzir essa incerteza e, aumentara seu nivel de transparéncia, aumentando a divulgacao
de informagGes ambientais.

O ultimo aspecto ligado ao sistema cultural estd elencado pela hipdtese Hlg
(individualismo vs. Coletivismo) onde se prop0s que quanto maior o individualismo, menor o
nivel de divulgagdo ambiental. Hipdtese aceita e de acordo com estudo de Sanchez, Ballesteros
e Aceituno (2016) que afirma que em sociedades coletivistas os individuos sentem-se
integrantes de um grupo e surge a necessidade de melhorar a sociedade, dessa forma, as
empresas acabam sofrendo pressdes por parte dos stakeholders para atenderem necessidades
sociais e ambientais e agir de forma mais sustentavel. No mesmo sentido, para Jensen e Berg
(2012) empresas localizadas em ambientes individualistas ndo séo abertas a divulgacdo de
informacdes.

A Ultima hipotese relativa ao nivel macro é a H1h (desenvolvimento do ambiente
macroecondmico) representa o sistema econémico e os testes ndo demonstraram significancia.
Estudo de Jensen e Berg (2012) estabeleceu relagcdo positiva entre o desenvolvimento
econémico do pais e a adocdo do relato integrado, entretanto, os autores utilizaram variaveis
diversas das desse estudo, o sistema econémico foi representado pelos autores com o GNI per
capita (dados do World Bank) e o indice de liberdade econémica (dado do Heritage
Foundation), fato que pode ter causado a diferenca no resultado.

Esse estudo teve como variavel para o sistema econdmico o desenvolvimento
macroeconémico do pais — variavel fornecida pela WEF, com dados originais do IMF e que

considera o0s seguintes aspectos: saldo orgcamentario do governo em percentagem do PIB,



poupanga nacional bruta em percentagem do PIB, inflacdo, divida do governo em percentagem
do PIB e classificacdo de crédito do pais. Diversos autores (Baughn, Bodie e Mclintosh, 2007;
Meireles, 2007; Li et al., 2010; Neumayer e Perkins, 2004) consideraram o PIB per capita como
medida do desenvolvimento econémico, encontraram relagdo positiva com a divulgacdo de
RSC. Para a WEF (2017) ndo é apenas através da riqueza produzida pelo pais que se mede o
nivel de desenvolvimento econdémico desse pais, aspectos ligados a estabilidade econdmica,
como inflagdo e divida publica, também influenciam a economia e sdo indicativos do seu nivel
de desenvolvimento.

A hipotese H2 evidenciou que o setor em que a empresa atua influencia o nivel de
divulgacdo ambiental, sendo a hipétese aceita. Os resultados do método HLM demonstrou que
a influéncia do setor na divulgacdo de informacgdes ambientais € o segundo fator mais
importante entre os trés niveis estabelecidos para esse estudo. Boesso e Kumar (2007)
encontraram como resultado de seu estudo que o setor influencia no nivel de disclosure
voluntario, mas em menor propor¢do do que a caracteristica relativa ao tamanho da empresa.

Os setores sofrem diferentes pressdes (ex: regulatérias, econémicas, sociais) devido
ao tipo de atividade que exercem trazendo também consequéncias ao meio ambiente e a
sociedade. Gamerschlag, Moller e Verbeeten, (2011) chegaram a conclusdo que o nivel de
divulgacdo de RSC em empresas do setor de energia era maior que os demais setores estudados
por ele porque a Alemanha utiliza energia nuclear e as preocupacgdes da sociedade sobre esses
aspectos eleva as pressdes em prol da divulgacdo de informagcbes. Nesse mesmo sentido,
Amorim (2015) conclui que o setor de energia no Brasil possui maior nivel de divulgacdo de
informac0es relativas a RSC devido ao alto nivel de regulacdo do setor existente no pais.
Concorda com esse resultado estudo de Silveira e Pfitscher (2013) pois empresas atuantes no
setor de energia tém maior influéncia sobre o meio ambiente devido ao uso de recursos naturais,
sendo pressionada a compensar esse uso.

A andlise descritiva dos dados desse estudo mostra que o setor quimico da
Alemanha foi 0 que mais divulgou informacgdes ambientais, o setor possui 35% do total de
empresas e responde por quase metade da divulgacdo. No Brasil, o setor que responde por
metade das informac6es divulgadas é o elétrico, com mais de 47% das empresas pertencendo a
esses setores. Considerando informagbes de Campbell (2007) que afirma que pressdes
regulatérias afetam o nivel de disclosure das empresas, inferiu-se que 0 mesmo ocorreu nos
dois setores referidos. No entanto, tal afirmacdo carece de maiores investigages, ja que o nivel

de regulacéo dos setores ndo faz parte do escopo desse trabalho.



O nivel micro, em que caracteristicas especificas das empresas sdo consideradas,
tem entre suas variaveis explicativas o tamanho medido pelo logaritmo natural do ativo total
das empresas cuja relacdo com a variavel dependente encontra-se na hipdtese H3a. Os
resultados corroboram com o estudo de Agyei-Mensah, (2017) que encontrou relagéo positiva
entre ela e a divulgacdo de informacdes prospectivas pelas empresas, com a utilizagdo da
mesma variavel como medida. No mesmo sentido, Marino (2016) encontrou relagéo positiva e
significante entre a divulgacdo de informacGes ambientais e sociais com o logaritmo natural do
ativo total das empresas.

Para Alsaeed (2006) e Grecco et. al (2013) as grandes empresas possuem maior
visibilidade e, portanto, acabam por sofrer maiores pressdes da sociedade para atuarem de
forma responsavel e divulgarem suas informacgdes. Ao mesmo tempo, Sanchez, Dominguez e
Alvarez (2011) e Botosan (1997) lembram que grandes empresas procuram adotar uma postura
mais transparente para facilitar a obtengédo de recursos externos. Outros autores: Gray et al.
(2001); Boesso e Kumar (2007); Lattemann et al. (2009) e Li et. al (2010), encontraram relacao
positiva da divulgacdo de RSC com o tamanho das empresas, mas essa medida por outras
variaveis, como numero de empregados ou valor total de vendas.

Estudos de Lattemann (2009), de Li et al (2010) e determinaram que héa relacdo
entre a ocorréncia de duplicidade de CEO e a reducdo de divulgacdo de préaticas de RSC.
Embora esse estudo procurasse comprovar essa relacdo, utilizando os mesmos pressupostos,
conforme estabelecido pela hipdtese H3Db, os resultados dos testes refutaram a mesma por ndo
haver significancia estatistica.

O terceiro aspecto ligado ao nivel micro é relativo ao nivel de desempenho
financeiro das empresas, medido pelo retorno sobre ativos (ROA) e sua relacdo com a variavel
dependente. A hipotese H3c estabelece que possuem relagdo positiva e os resultados foram
aceitos pelos testes e corroboram com os resultados de Belkaoui e Karpik (1989) e Agyei-
Mensah, (2017), demonstrando que empresas que possuem melhor situagdo financeira
divulgam mais informacbes ambientais. Como lembra Orlitzky et al. (2015), empresas
rentaveis possuem mais recursos disponiveis para se engajar em atividades ligadas a RSC.

A analise da influéncia dos niveis macro, médio e micro, efetivada através do
método de andlise hierarquica de dados, demonstrou que o nivel micro, com suas variaveis
LnAT (H3a) e ROA (H3c) sdo responsaveis por grande parte da variancia da divulgacéo
ambiental feitas pelas empresas, chegando a explicar 74,1% da variancia da divulgacéo total,
fatores, portanto, endégenos a empresa. Em segundo lugar, viria os setores com capacidade

explicativa de cerca de 9,4% da variancia da divulgacdo ambiental das empresas. Nesse nivel,



houve uma diferenca entre a divulgagéo alema e a brasileira, essa teve o peso do setor cerca de
4,4 vezes maior que aquela. Finalmente, a menos expressiva participacdo na influéncia sobre o
nivel de divulgacdo ambiental foram os sistemas do SNN, que embora os sistemas financeiro,
trabalho, cultural e econdmico, tenham mostrado relagdo com a varidvel dependente, tiveram
uma influéncia reduzida, alcangando cerca de 3,1% da divulgacdo total, mas menos de 0,1%
das divulgac@es individuais do Brasil e da Alemanha.

Orlitzky et al. (2015) em estudo que obteve dados de 2060 empresas, durante um
periodo de cinco anos e com 10 setores envolvidos, e utilizando a técnica de HLM, chegou a
conclusdo similar aos resultados desse estudo, pois comprovou que o nivel micro é
preponderantemente mais importante para o nivel de divulgacdo de RSC, chegando a explicar
entre 44% da variancia da RSC voltada para o meio ambiente. O nivel de setor veio em segundo
lugar com capacidade explicativa para RSC ambiental de 13% e, finalmente, o nivel de SNN
que explicou até 11% da variancia da divulgacdo ambiental. O estudo analisou a RSC em seis
categorias diferentes, dentre elas a ambiental. Para os autores, dadas certas caracteristicas das
firmas, essas acabam por escolher acdes de RSC proativamente e estrategicamente.

Estudo de Marino (2016) procurou estabelecer a analise hierarquica para a
divulgacgdo de informagdes sociais e ambientais com niveis pais, setor e empresa e chegou a
concluséo diferente, de forma que para ele, as dimens6es ambiental e social sofrem influéncia
principalmente do nivel pais, seguido das caracteristicas das empresas e do setor, entretanto, foi
identificada uma menor capacidade do nivel pais em explicar o disclosure no Brasil do que no
Canada. No Brasil, as caracteristicas das empresas contribuem mais para explicar a variancia
da divulgacdo ambiental e social. Fato curioso que acabou por concordar com os resultados
desse estudo ao afirmar que o nivel micro no Brasil é 0 que mais explica a variancia do nivel

de divulgacéo.



6. CONSIDERACOES FINAIS

A partir do framework estabelecido por Whitley (1999) e das contribui¢Ges
posteriores de Matten e Moon (2008) e Jensen e Berg (2012) que estabeleceram o Sistema
Nacional de Negdcios, de forma a dividir o0 ambiente institucional onde as firmas atuam em
cinco sistemas: financeiro, politico, educacdo e trabalho, cultural e econémico e dada a
crescente preocupacdo com as questdes ambientais e 0 papel desempenhado pelas empresas
quanto a conservacao e recuperacdo do meio ambiente, ja que suas atividades operacionais, via
de regra, afetam 0 mesmo, procurou-se investigar que fatores exercem influéncia sobre o nivel
de divulgacdo ambiental das empresas. Dessa forma, utilizando-se do arcabouco tedrico da
analise multinivel, estabeleceu-se a seguinte questdo de pesquisa: “Qual a influéncia das
pressdes exercidas nos niveis macro, médio e micro na divulgacao de praticas relacionadas ao
meio ambiente das empresas de setores ambientalmente sensiveis, da Alemanha e do Brasil?”
Dessa forma, o trabalho foi delineado para atingir o objetivo geral de identificar a influéncia
multinivel na divulgacdo de praticas relativas ao meio ambiente em empresas alemds e
brasileiras.

Para alcangar esse objetivo, inicialmente foram coletados dados secundarios das
empresas dos setores: aviagdo, energia, madeireira, papel, quimico e téxtil, relativos & sua
divulgacdo ambiental. Para tanto, foram utilizados os relatérios de sustentabilidade, relatos
integrados e demonstracdes contabeis das empresas brasileiras e alemées listadas nas bolsas de
valores de Frankfurt — Alemanha e B3 — Brasil. Utilizando-se o método de avaliacdo
estabelecido por Fischer e Sawczyn (2013) e os aspectos listados pela GRI para as questdes
relativas ao meio ambiente, chegou-se ao nivel de divulgacdo ambiental das empresas de ambos
0s paises, que é a variavel dependente do estudo.

Em etapa posterior, foram analisadas as possiveis variaveis que representariam os
sistemas do SNN e as caracteristicas das firmas que mais influenciariam nas decisdes destas em
adotar e divulgar praticas relativas ao meio ambiente. Dessa forma, foi possivel, através do uso
do método de andlise de dados em painel e da andlise hierarquica de dados estabelecer as
relacdes entre os niveis macro (SNN), médio (setores) e micro (empresas) com o nivel de
divulgacdo ambiental das empresas, estabelecendo ainda quais os niveis com maior poder
explicativo da variavel dependente.

Os resultados apontam que o nivel micro (nivel cujas caracteristicas individuais das
firmas sdo consideradas), mostrou possuir maior poder explicativo da variancia da divulgacao

ambiental nos dois paises. Embora com poderes explicativos proximos, a Alemanha apresentou



resultado levemente superior com 76,0% enquanto o Brasil apresentou 72,8%. Das trés
variaveis estabelecidas para esse nivel: tamanho da empresa medida pelo logaritmo natural do
ativo total, rentabilidade da empresa medida pelo ROA (retorno sobre ativos) e duplicidade de
CEO, apenas as duas primeiras tiveram suas hipoteses aceitas mostrando relagéo significante e
positiva.

Relativamente ao nivel médio (influéncia do setor na divulgacdo ambiental), que
foi o segundo fator que mais influenciou as empresas em sua divulgacdo ambiental, o Brasil
apresentou poder explicativo consideravelmente superior que ao da Alemanha. Dessa forma, o
Brasil tem o setor com poder explicativo de 16,0%, enquanto o setor para a Alemanha
alcancaria apenas 3,6%. Considerando-se que o ambiente regulatério pode estabelecer normas
e regulamentos que exijam um comportamento por parte das empresas voltado para atender as
questBes ambientais, este pode ser o motivo da representatividade maior desse nivel no Brasil.
No entanto, a analise do ambiente regulatdrio dos paises ndo faz parte do escopo desse trabalho,
portanto, ndo é possivel comprovar tal suposicao.

Finalmente, o nivel macro (aspectos do ambiente institucional representado pelo
SNN), mostrou poder explicativo quase nulo quando analisados os paises individualmente, mas
no ambito do total da divulgagdo ambiental alcancou 3,1%. No tocante as oito hipéteses
estabelecidas para esse nivel, duas foram parcialmente aceitas (distancia do poder e aversdo a
incerteza — sistema cultural) pois, apresentaram relacdo positiva, enquanto a esperada era
negativa. Ainda quanto ao sistema cultural a dimensdo individualismo vs. coletivismo teve sua
hip6tese aceita com significancia e relacao negativa. As hipoteses relativas ao sistema politico,

financeiro, de educacéo e de trabalho ndo apresentaram relagéo, sendo refutadas.

6.1. ContribuicGes da Pesquisa

Esse estudo contribui para a comunidade académica ao apresentar alguns dos
fatores que possuem influéncia sobre a adogdo e divulgacdo de préaticas ligadas ao meio
ambiente pelas empresas, um assunto que vem permeando as discussGes em areas as mais
diversas, devido a grande importancia dela na manutencdo dos recursos naturais, fonte de
matéria prima para a producdo industrial.

Da mesma forma contribui para 0s governos, pois 0 conhecimento sobre quais
aspectos influenciam as empresas a adotar e divulgar informagdes sobre suas a¢des envolvendo
0 meio ambiente pode direcionar politicas publicas que visem melhorar a performance

ambiental das empresas no pais.



Contribui ainda para que as empresas percebam os motivos que as levam a possuir
tal performance ambiental e porque esta seria semelhante ou diversa de outras empresas do
mesmo setor ou até mesmo de empresas pertencentes a setores diferentes. Podendo servir de
ponto de partida para a elaboragcdo de planos de gestdo ambiental mais conscientes e
estrategicamente voltados para colocar a empresa em um patamar superior de performance
ambiental, fato a ser reconhecido por seus stakeholders.

Ademais, com o uso do modelo hierarquico linear como método de analise esse
estudo acaba por contribuir ao demonstrar uma forma de analise que embora ndo seja tdo nova,
apenas recentemente tem sido aplicada em estudos das ciéncias sociais. Demonstrando uma
capacidade explicativa superior quando se trata de analisar influéncias distintas sobre uma
mesma variavel dependente, demonstrando a capacidade explicativa de cada um dos niveis

estabelecidos para o estudo.

6.2. LimitacOes da Pesquisa

O presente estudo apresentou algumas limitacdes. A primeira delas refere-se ao
nimero limitado de anos, apenas trés (2014-2016). Devido a parte das empresas alemaes
disponibilizarem seus relatdrios de sustentabilidade e relatérios financeiros somente para esse
periodo, a amostra precisou ser restrita a ele. Adicionalmente, a amostra também precisou ser
reduzida devido a disponibilizacdo incompleta de relatorios, de forma que algumas empresas
ndo os disponibilizaram para os trés anos, mas apenas para alguns deles, resultando na sua
retirada da amostra.

Um segundo aspecto limitante foi a reducdo do nimero de empresas da amostra,
devido a serem utilizados apenas setores ambientalmente sensiveis em virtude da expectativa
de que a utilizacdo de setores considerados ndo ambientalmente sensiveis pudessem acarretar
grandes distor¢des no nivel de divulgacdo ambiental, além disso foram escolhidos setores que
tivessem representatividade nos dois paises. Somado a isso, amostra foi menor que a esperada
devido as fusdes entre empresas dos setores, aspecto particularmente preponderante entre as
empresas brasileiras de energia. Nesse caso, ndo houve reducdo de informaces totais, mas
apenas reducdo no tamanho da amostra, ja que foram utilizadas as informac@es da controladora
de forma consolidada.

Finalmente, a utilizacdo de apenas uma varidvel explicativa para representar cada
um dos sistemas do SNN (a excecdo do sistema cultural), embora as escolhas tenham sido

baseadas em variaveis que possuissem maiores caracteristicas ligadas aos seus sistemas, 0s



resultados podem ter sido restringidos pela falta de outras variaveis explicativas. Além disso, o
periodo de tempo limitado a apenas trés anos, também pode ter reduzido a capacidade de

verificacdo da influéncia do SNN sobre a variavel dependente.

6.3. Sugestdes para Futuras Pesquisas

Para futuras pesquisas sugere-se a inclusdo de outros paises, tanto desenvolvidos,
quanto emergentes, a fim de estender a analise dos aspectos relativos as praticas ambientais das
empresas, verificadas através de sua divulgacdo, possibilitando assim, a analise dos fatores
influenciadores em ambientes distintos.

Sugere-se também a inclusdo de outros setores aumentando as possibilidades de
verificagdo de diferengas entre eles, incluindo os setores ndo ambientalmente sensiveis no
intuito de verificar como essas empresas influenciariam na analise.

Outras variaveis explicativas poderiam ser analisadas em estudos futuros a fim de
verificar, quais realmente apresentariam melhor capacidade explicativa da variavel divulgacéo
ambiental

Por fim, aumentar o periodo de analise pois o fator temporal pode representar um
importante incremento na andlise, particularmente demonstrando com mais acuracia a

influéncia dos fatores relativos ao SNN.
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