Atena

Editora
Ano 2020

Sistematizando
Praticas para
Administrar 2

Grayce Kelly Bianconi
Joao Dallamuta
(Organizadores)




Atena

Editora
Ano 2020

Sistematizando
Praticas para
Administrar 2

Grayce Kelly Bianconi
Joao Dallamuta
(Organizadores)




2020 by Atena Editora
Copyright © Atena Editora
Copyright do Texto © 2020 Os autores
Copyright da Edicao © 2020 Atena Editora
Editora Chefe: Prof? Dr® Antonella Carvalho de Oliveira
Diagramacao: Geraldo Alves
Edigcdo de Arte: Lorena Prestes
Revisdo: Os Autores

Todo o conteludo deste livro esta licenciado sob uma Licenga de Atribuicdo Creative
BY Commons. Atribui¢ao 4.0 Internacional (CC BY 4.0).

0 conteldo dos artigos e seus dados em sua forma, correcao e confiabilidade sao de responsabilidade exclusiva
dos autores. Permitido o download da obra e o compartilhamento desde que sejam atribuidos créditos aos
autores, mas sem a possibilidade de altera-la de nenhuma forma ou utiliza-la para fins comerciais.

Conselho Editorial

Ciéncias Humanas e Sociais Aplicadas

Prof? Dr® Adriana Demite Stephani - Universidade Federal do Tocantins

Prof. Dr. Alvaro Augusto de Borba Barreto - Universidade Federal de Pelotas

Prof. Dr. Alexandre Jose Schumacher - Instituto Federal de Educacao, Ciéncia e Tecnologia de Mato Grosso
Prof. Dr. Antonio Carlos Frasson - Universidade Tecnolégica Federal do Parana

Prof. Dr. Antonio Gasparetto Junior - Instituto Federal do Sudeste de Minas Gerais

Prof. Dr. Antonio Isidro-Filho - Universidade de Brasilia

Prof. Dr. Carlos Antonio de Souza Moraes - Universidade Federal Fluminense

Prof. Dr. Constantino Ribeiro de Oliveira Junior - Universidade Estadual de Ponta Grossa
Prof? Dr? Cristina Gaio - Universidade de Lisboa

Prof? Dr® Denise Rocha - Universidade Federal do Ceara

Prof. Dr. Deyvison de Lima Oliveira - Universidade Federal de Rondonia

Prof. Dr. Edvaldo Antunes de Farias - Universidade Estacio de Sa

Prof. Dr. Eloi Martins Senhora - Universidade Federal de Roraima

Prof. Dr. Fabiano Tadeu Grazioli - Universidade Regional Integrada do Alto Uruguai € das Missoes
Prof. Dr. Gilmei Fleck - Universidade Estadual do Oeste do Parana

Prof? Dr? Ivone Goulart Lopes - Istituto Internazionele delle Figlie de Maria Ausiliatrice
Prof. Dr. Julio Candido de Meirelles Junior - Universidade Federal Fluminense

Prof® Dr® Keyla Christina Almeida Portela - Instituto Federal de Educacao, Ciéncia e Tecnologia de Mato Grosso
Prof? Dr? Lina Maria Goncalves - Universidade Federal do Tocantins

Prof® Dr® Natiéli Piovesan - Instituto Federal do Rio Grande do Norte

Prof. Dr. Marcelo Pereira da Silva - Universidade Federal do Maranhao

Prof? Dr® Miranilde Oliveira Neves - Instituto de Educacao, Ciéncia e Tecnologia do Para
Prof? Dr? Paola Andressa Scortegagna - Universidade Estadual de Ponta Grossa

Prof? Dr? Rita de Cassia da Silva Oliveira - Universidade Estadual de Ponta Grossa

Prof? Dr? Sandra Regina Gardacho Pietrobon - Universidade Estadual do Centro-Oeste
Prof? Dr? Sheila Marta Carregosa Rocha - Universidade do Estado da Bahia

Prof. Dr. Rui Maia Diamantino - Universidade Salvador

Prof. Dr. Urandi Joao Rodrigues Junior - Universidade Federal do Oeste do Para

Prof? Dr® Vanessa Bordin Viera - Universidade Federal de Campina Grande

Prof. Dr. William Cleber Domingues Silva - Universidade Federal Rural do Rio de Janeiro
Prof. Dr. Willian Douglas Guilherme - Universidade Federal do Tocantins

Ciéncias Agrarias e Multidisciplinar

Prof. Dr. Alexandre Igor Azevedo Pereira - Instituto Federal Goiano

Prof. Dr. Antonio Pasqualetto - Pontificia Universidade Catélica de Goias
Prof® Dr® Daiane Garabeli Trojan - Universidade Norte do Parana

| Atena

LEditora
Ano 2020




Prof® Dr® Diocléa Almeida Seabra Silva - Universidade Federal Rural da Amazonia
Prof. Dr. Ecio Souza Diniz - Universidade Federal de Vicosa

Prof. Dr. Fabio Steiner - Universidade Estadual de Mato Grosso do Sul

Prof. Dr. Fagner Cavalcante Patrocinio dos Santos - Universidade Federal do Ceara
Prof? Dr? Girlene Santos de Souza - Universidade Federal do Recdncavo da Bahia
Prof. Dr. Julio César Ribeiro - Universidade Federal Rural do Rio de Janeiro

Prof? Dr® Lina Raquel Santos Araujo - Universidade Estadual do Ceara

Prof. Dr. Pedro Manuel Villa - Universidade Federal de Vicosa

Prof? Dr? Raissa Rachel Salustriano da Silva Matos - Universidade Federal do Maranhao
Prof. Dr. Ronilson Freitas de Souza - Universidade do Estado do Para

Prof? Dr? Talita de Santos Matos - Universidade Federal Rural do Rio de Janeiro
Prof. Dr. Tiago da Silva Teéfilo - Universidade Federal Rural do Semi-Arido

Prof. Dr. Valdemar Antonio Paffaro Junior - Universidade Federal de Alfenas

Ciéncias Biolégicas e da Salde

Prof. Dr. André Ribeiro da Silva - Universidade de Brasilia

Prof? Dr? Anelise Levay Murari — Universidade Federal de Pelotas

Prof. Dr. Benedito Rodrigues da Silva Neto - Universidade Federal de Goias

Prof. Dr. Edson da Silva - Universidade Federal dos Vales do Jequitinhonha e Mucuri
Prof? Dr? Eleuza Rodrigues Machado - Faculdade Anhanguera de Brasilia

Prof? Dr? Elane Schwinden Prudéncio - Universidade Federal de Santa Catarina
Prof. Dr. Ferlando Lima Santos - Universidade Federal do Reconcavo da Bahia

Prof. Dr. Gianfabio Pimentel Franco - Universidade Federal de Santa Maria

Prof. Dr. Igor Luiz Vieira de Lima Santos - Universidade Federal de Campina Grande
Prof. Dr. José Max Barbosa de Oliveira Junior - Universidade Federal do Oeste do Para
Prof? Dr® Magnélia de Araljo Campos - Universidade Federal de Campina Grande
Prof? Dr® Mylena Andréa Oliveira Torres - Universidade Ceuma

Prof® Dr® Natiéli Piovesan - Instituto Federacl do Rio Grande do Norte

Prof. Dr. Paulo Inada - Universidade Estadual de Maringa

Prof? Dr® Vanessa Lima Gongcalves - Universidade Estadual de Ponta Grossa

Prof® Dr® Vanessa Bordin Viera - Universidade Federal de Campina Grande

Ciéncias Exatas e da Terra e Engenharias

Prof. Dr. Adélio Alcino Sampaio Castro Machado - Universidade do Porto

Prof. Dr. Alexandre Leite dos Santos Silva - Universidade Federal do Piaui
Prof. Dr. Carlos Eduardo Sanches de Andrade - Universidade Federal de Goias
Prof® Dr® Carmen Lucia Voigt - Universidade Norte do Parana

Prof. Dr. Eloi Rufato Junior - Universidade Tecnolégica Federal do Parana

Prof. Dr. Fabricio Menezes Ramos - Instituto Federal do Para

Prof. Dr. Juliano Carlo Rufino de Freitas - Universidade Federal de Campina Grande
Prof. Dr. Marcelo Marques - Universidade Estadual de Maringa

Prof® Dr® Neiva Maria de Almeida - Universidade Federal da Paraiba

Prof? Dr® Natiéli Piovesan - Instituto Federal do Rio Grande do Norte

Prof. Dr. Takeshy Tachizawa - Faculdade de Campo Limpo Paulista

Conselho Técnico Cientifico

Prof. Msc. Abraao Carvalho Nogueira - Universidade Federal do Espirito Santo

Prof. Msc. Adalberto Zorzo - Centro Estadual de Educacao Tecnol6gica Paula Souza
Prof. Dr. Adaylson Wagner Sousa de Vasconcelos - Ordem dos Advogados do Brasil/Seccional Paraiba
Prof. Msc. André Flavio Gongalves Silva - Universidade Federal do Maranhao

Prof® Dr® Andreza Lopes - Instituto de Pesquisa e Desenvolvimento Académico

Prof® Msc. Bianca Camargo Martins - UniCesumar

Prof. Msc. Carlos Antdnio dos Santos - Universidade Federal Rural do Rio de Janeiro
Prof. Msc. Claldia de Araljo Marques - Faculdade de Musica do Espirito Santo

Prof. Msc. Daniel da Silva Miranda - Universidade Federal do Para

Prof?® Msc. Dayane de Melo Barros - Universidade Federal de Pernambuco

| Atena

Editora
Ano 2020




Prof. Dr. Edwaldo Costa - Marinha do Brasil

Prof. Msc. Eliel Constantino da Silva - Universidade Estadual Paulista Julio de Mesquita

Prof. Msc. Gevair Campos - Instituto Mineiro de Agropecuaria

Prof. Msc. Guilherme Renato Gomes - Universidade Norte do Parana

Prof* Msc. Jaqueline Oliveira Rezende - Universidade Federal de Uberlandia

Prof. Msc. José Messias Ribeiro Jlnior - Instituto Federal de Educacao Tecnoldgica de Pernambuco
Prof. Msc. Leonardo Tullio - Universidade Estadual de Ponta Grossa

Prof® Msc. Lilian Coelho de Freitas - Instituto Federal do Para

Prof® Msc. Liliani Aparecida Sereno Fontes de Medeiros - Consércio CEDERJ

Prof® Dr? Livia do Carmo Silva - Universidade Federal de Goias

Prof. Msc. Luis Henrique Almeida Castro - Universidade Federal da Grande Dourados

Prof. Msc. Luan Vinicius Bernardelli - Universidade Estadual de Maringa

Prof. Msc. Rafael Henrique Silva - Hospital Universitario da Universidade Federal da Grande Dourados
Prof® Msc. Renata Luciane Polsagque Young Blood - UniSecal

Prof® Msc. Solange Aparecida de Souza Monteiro - Instituto Federal de Sao Paulo

Prof. Dr. Welleson Feitosa Gazel - Universidade Paulista

Dados Internacionais de Catalogagao na Publicagao (CIP)
(eDOC BRASIL, Belo Horizonte/MG)

S622 Sistematizando praticas para administrar 2 [recurso eletrénico] /
Organizadores Grayce Kelly Bianconi, Jodo Dallamuta. — Ponta
Grossa, PR: Atena Editora, 2020.

Formato: PDF

Requisitos de sistema: Adobe Acrobat Reader.
Modo de acesso: World Wide Web.

Inclui bibliografia

ISBN 978-85-7247-981-3

DOI 10.22533/at.ed.813201002

1. Administracdo. 2. Gestao organizacional. |. Bianconi, Grayce
Kelly. Il. Dallamuta, Jo&o.
CDD 658.4

Elaborado por Mauricio Amormino Junior — CRB6/2422

Atena Editora
Ponta Grossa - Parana - Brasil
www.atenaeditora.com.br
contato@atenaeditora.com.br

| Atena

Editora
Ano 2020




APRESENTACAO

Esta obra é composta por pesquisas realizadas por professores e
alunos na area de gestao, todas elas selecionadas e ordenadas pelas suas
contribuicbes genuinas e relevantes dentro dos temas propostos.

Os desafios da gestdo em nossos dias estdo sobretudo relacionados ao
enorme dinamismo e incertezas do ambiente de negdcios, e suas rapidas e
profundas transformacdes tecnoldgicas, culturais, sociais e econémicas.

A visdo ampla do gestor, além dos temas diretamente associados a
seus negocios é fundamental para a sobrevivéncia neste ambiente mutante.
Esperamos que a leitura dos trabalhos selecionados nesta obra gere reflexées
e novas ideias nos leitores, razao de ser de nosso trabalho.

Os organizadores gostariam de agradecer aos autores e editores pelo
espirito de parceria e confianca.

Boa leitura

Grayce Kelly Bianconi
Jodo Dallamuta



SUMARIO

(03X = 1 s U] 1 1 R 1

HOW EFFICIENT ARE THE BRAZILIAN ELECTRICITY DISTRIBUTION
COMPANIES?

Sandra de Sousa Xavier

José Wanderley Marangon Lima
Luana Medeiros Marangon Lima
Ana Lucia Miranda Lopes

DOI 10.22533/at.ed.8132010021

(07X =1 1 5 U] 1 1 2SR 21

CONTRIBUICOES TEORICAS ACERCA DA TECNOLOGIA DA INFORMAGAO
VERDE

Ingrid Zanuto de Freitas
Solange Maria Debastiani
Belquis Oliveira Meireles

DOI 10.22533/at.ed.8132010022

(03X =] 1 U] o J< TSR 32

ARTE SUSTENTAVEL EM GARRAFAS DE VIDRO DESCARTADAS

Fernanda dos Santos Isa

Ricardo Ribeiro Alves

Ana Julia Teixeira Senna Sarmento Barata
Felipe Elsemann Barreto

DOI 10.22533/at.ed.8132010023

(03X =] 1 U 1 1 45

A TECNOLOGIA SOCIAL E SEU PROCESSO DE INSTITUCIONALIZACAO: UMA
ANALISE NO CONTEXTO DA ECONOMIA SOLIDARIA

Daniel Teotonio do Nascimento
Elcio Gustavo Benini

Edi Augusto Benini

Gustavo Henrigue Petean

DOI 10.22533/at.ed.8132010024

(07X =1 11 ] 10 T3 66
USO DA PREVISAO DE DEMANDA PARA UM SETOR DE ATENDIMENTO DE UM
HOSPITAL

Paulo André de Oliveira

Sergio Augusto Rodrigues

DOI 10.22533/at.ed.8132010025

(03X =] 1 U] o 1 SR 73

ANALISE ESTATISTICA DE DADOS E PREVISAO DE DEMANDA DE REFRESCO
EM PO SABOR LARANJA

Jessica Tan

Flavia Sayuri Miura

Carla Adriana Pizarro Schmidt

José Airton Azevedo Dos Santos

DOI 10.22533/at.ed.8132010026




(07X =1 1 W U 1 o Ty 20 80

A IMPORTANCIA DO PLANEJAMENTO ESTRATEGICO PARA O SUCESSO DOS
PROGRAMAS DE POS-GRADUACAO: UMA REVISAO SISTEMATICA

Céassia Emidio Maciel
Andréa Cristina Trierweiller
Helio Aisenberg Ferenhof

DOI 10.22533/at.ed.8132010027

(03X =] 1 U] o X TSR 102

INVESTIMENTOS EM SAUDE E EDUCACAO: UM ESTUDO DAS INFORMACOES
ORCAMENTARIAS NO MUNICIPIO DE PAICANDU — PARANA

Roberto Rivelino Martins Ribeiro
Paulo Sérgio de Moraes Possani
Kerla Mattiello

lasmini Magnes Turci Borges

DOI 10.22533/at.ed.8132010028

(03X =] 1 U] o X Y 123

DETERMINANTES DAS REUNIOES ASSOCIATIVAS INTERNACIONAIS: UMA
ANALISE DE DADOS EM PAINEL

Pedro Miguel Fonseca Moreira de Carvalho
DOI 10.22533/at.ed.8132010029

(03X =] 1 o U1 15 (o 144

DETERMINANTES DO DISCLOSURE AMBIENTAL

Rafael Crisdstomo Alves
Luiz Roberto Calado

DOI 10.22533/at.ed.81320100210

(03X = 1 U o 15 s TSR 159

ECOSSISTEMA ALAGOANO DE STARTUPS: UM ESTUDO RADIOGRAFICO

Ramon Cardeal Silva
Josealdo Tonholo
Jodo In&cio Soletti
Leandro Melo de Sales

DOI 10.22533/at.ed.81320100211

(03X =] 1 U] o 15 - 187

EMPREENDEDORISMO COLETIVO E ARRANJOS PRODUTIVOS LOCAIS: UM
ENSAIO TEORICO

Laura Junqgueira Vargas
Raphael de Morais
Lidiane da Silva Dias

DOI 10.22533/at.ed.81320100212

(03X =] 1 U] o T S 200

A GESTAO DE EMPRESAS JUNIORES DE CURSOS DISTINTOS DENTRO DE UMA
UNIVERSIDADE FEDERAL: UM INDICADOR DAS DIFICULDADES ENCONTRADAS

Leyla Bianca dos Santos Silva
Laura Marina Valencia Nifio




Denise Carvalho Takenaka
Ariele da Silva Moreira
Nilson Sales dos Santos

DOI 10.22533/at.ed.81320100213

(03X = 1 U o I SRR 215

CONSTRUINDO PONTES ENTRE O EMPREENDE~DORI$MO COLETIVO E OS
ARRANJOS PRODUTIVOS LOCAIS: UMA DISCUSSAO TEORICA

Laura Junqgueira Vargas

Raphael de Morais

Lidiane da Silva Dias

DOI 10.22533/at.ed.81320100214

(03X =] 1 U] o 15 13 229

ESTRATEGIAS DE VENDAS EM NEGOCIOS INFORMAIS E MICRO
EMPREENDIMENTOS

Ana Maria Maia Bezerra

Shirley Roque de Souza

Yslem Thais Monteiro Valentim

Fabiana Viegas Brandéao Lima

DOI 10.22533/at.ed.81320100215

(03N =] 1 o U] 1 1 - 247

VIABILIDADE DE UM SISTEMA DE INFORMA(}AO PARA O CONTROLE DE
ESTOQUE: UM ESTUDO DE CASO NA EMPRESA TENDA DO SENHOR EM SAO
BENTO/PB

Edicleyson Medeiros de Souza

Leandro Aparecido da Silva

Pablo Phorlan Pereira de Araudjo

Salmo Batista de Aradjo

Nataly Inéz Fernandes dos Santos

Sonia Azevedo de Medeiros

DOI 10.22533/at.ed.81320100216

(03X =] 1 W U 1 o 15 220NN 268

DIVULGAQAO DAS PROVISOES SEGUNDO O CPC 25: UM ESTUDO DE CASO EM
UMA EMPRESA DE PAPEL/CELULOSE

Arlos Eleodoro Seixas Risden Junior

Jéssica Karine de Oliveira Gomes

Jhessica Tamara Kremer
Aladio Zanchet

DOI 10.22533/at.ed.81320100217

(03X =] 1 U] o I - SRR 387

COMPARATIVO DE CUSTOS E EFICIENCIA ENTRE OS SISTEMAS EPS E
CONVENCIONAL NA CONSTRUCAO CIVIL DO DF: ESTUDO DE CASO DA
EMPRESA “A CONSTRUTORA”

Jonathan Pereira da Silva
Daniela de Souza Santos

Elisa Ribeiro dos Santos Siqueira
Gldria Maria de Sousa

Meirivan Pereira Leite




Alessandro Aveni
DOI 10.22533/at.ed.81320100218

SOBRE OS ORGANIZADORES..........ccoottmimmrrnmss s ssssss s s s ssss s s sssss s 301

INDICE REMISSIVO ...oceoeeeeeeeeeeeeveeeeseessesssesssessesssssssssssssssssssassssssssssssssssesssssasssnssns 302




CAPITULO 10

DETERMINANTES DO DISCLOSURE AMBIENTAL

Data de aceite: 20/01/2020

Data de submissao: 01/11/2019

Rafael Crisostomo Alves
Instituto Federal Goiano, Departamento de
Contabilidade

Rio Verde — Goias
http://lattes.cnpq.br/8264922791086648

Luiz Roberto Calado

Centro Universitario Alves Faria, Mestrado em
Administracéo

Goiania — Goias
http://lattes.cnpq.br/2061172678583057

RESUMO: Atualmente, as companhias
demandam associar o interesse pela expansao
e obtencédo de lucros, a interagdo com o meio
ambiente, sendo exigida, por seus stakeholders,
maiortransparénciade suas a¢des empresariais.
Desse interesse tem-se a pratica do disclosure
ambiental, definido como um conjunto de
métodos usados pelas entidades para divulgar
suas acgdes com a natureza, visando apresentar
0 que e como a empresa esta se comportando
em relacao aos recursos naturais. Essa atitude
é indispensavel para evidenciar o compromisso
moral com a sociedade e a responsabilidade
com o] desenvolvimento sustentavel,
aumentando, dessa maneira, a confiabilidade
de suas praticas. O presente artigo teve como
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objetivo identificar os fatores determinantes do
nivel de evidenciagao das questbes ambientais
praticado pelas companhias no Brasil. Para
tanto, foram analisados os Relatorios de
Sustentabilidade, dos anos de 2010 e 2015, de
52 companhias, consideradas como as maiores
em volume de vendas liquidas, pela Revista
Exame — Edicdo Maiores e Melhores 2016.
Foram formuladas quatro hipdteses e testadas
a partir da Anélise de Regressdo com dados
em painel, por meio do Modelo de Efeitos
Aleatorios. Estas hipéteses englobam tamanho,
endividamento, governanga corporativa e
controle acionario. A Analise de Regressao
em Painel demonstrou que as variaveis
Tamanho (H1), e Nivel de Endividamento
(H2) se confirmaram significativas a um nivel
de 1%, ou seja, possuem forte influéncia
sobre o disclosure ambiental praticado pelas
companhias investigadas. Conclui-se que os
resultados da pesquisa corroboram com a
Teoria da Divulgacéo, e ratificam os achados de
outros estudos relacionados a tematica.
PALAVRAS-CHAVE: Disclosure.

Nivel.

Meio

Ambiente. Teoria da Divulgacgao.

Determinantes.

DETERMINANTS OF ENVIRONMENTAL
DISCLOSURE

ABSTRACT: Currently, companies demand
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to associate their interest in expanding and earning profits, to interact with the
environment, and their stakeholders are required to be more transparent in their
corporate actions. Of this interest have the practice of environmental disclosure,
defined as a set of methods used by the entities to disclose their actions with
nature, aiming to present what and how the company is behaving in relation to
natural resources. This attitude is indispensable to evidence the moral commitment
to society and the responsibility for sustainable development, thus increasing the
reliability of its practices. This present article aimed to identify the determinants
of the level of evidence of environmental issues practiced by companies in Brazil.
For this purpose, were analyzed the 2010 and 2010 Sustainability Reports of 52
companies, considered the largest in net sales volume, by Exame Magazine -
Biggest and Best Edition 2016. Four hypotheses were formulated and tested from
Regression Analysis with panel data, using the Random Effects Model. These
hypotheses include size, indebtedness, corporate governance and share control.
The Panel Regression Analysis showed that the variables Size (H1) and Level of
Indebtedness (H2) were confirmed significant at a level of 1%, that is, they have
a strong influence on the environmental disclosure practiced by the companies
investigated. It is concluded that the results of the research corroborate with the
Theory of Disclosure, and ratify the findings of other studies related to the subject.
KEYWORDS: Disclosure. Environment. Level. Theory of Disclosure. Determinants.

11 INTRODUCAO

Com o advento da industrializacdo, em meados do século XVIII, a questao
ambiental comecou a ser percebida como fator relevante para a qualidade de
vida das pessoas. O avanco tecnoldgico permitiu que as industrias produzissem
maior volume de produtos, em periodos cada vez menores de tempo, consumindo,
assim, grandes quantidades de recursos humanos e naturais (COSTA; MARION,
2007). A utilizagdo desordenada desses recursos, com o descarte sem os cuidados
necessarios, impactou o planeta a ponto de redefinir as acdées e projetos, de
empresas e sociedade, passando a ter, como foco principal, a associagao do avanco
econdmico a preservacao ambiental (PEDRON, 2014).

Toda essa discussao, para Maciel (2012), estd envolta no interesse, dos
diferentes usuarios, por maior comunicacdo de carater ambiental, sendo exigida,
cada vez mais, pelos tomadores de decisdes. Para Coelho (2010) a demanda por este
tipo de informacéo reflete a consciéncia ecoldgica adquirida por seus stakeholders
ao longo dos ultimos anos, como também pela crescente degradagcdo ambiental
causada pelas companhias, cujos impactos reverberam, ndo apenas na sociedade,
mas no seu resultado e na sua posicao patrimonial e financeira. Essa transparéncia
exigida forca, as companhias, a pratica do disclosure ambiental, que na concepcéao
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de Rosa, Ensslin e Ensslin (2009) é a apresentacédo das informacdes relativas as
suas atitudes com o meio ambiente, a fim de demonstrar, aos interessados, a sua
administracao socioambiental.

Rosa, Ensslin e Ensslin (2009) concluem que essas informac¢des ambientais,
que as empresas buscam evidenciar, tém o intuito de elevar a reputacéao do negécio,
levando em consideracao: as necessidades do publico, a natureza como utiliza
uma fonte de recurso limitado, a responsabilidade profissional da administracéo e a
interacdo dos diversos sistemas da empresa com a referida evidenciagdo. Por outro
lado, observa-se que, em diversos estudos relacionados a tematica como de Costa e
Marion (2007), Rover (2009), Braga, Oliveira e Salotti (2009), Murcia (2009), Coelho
(2010), Tannuri (2013), Huppes (2014), Los (2014), Machado (2014), e outros, essa
evidenciacao ambiental apresenta tipicidades singulares, ndo havendo um padréao
de apresentacao, sendo as questdes divulgadas conforme interesse e/ou beneficios
advindos a companhia.

Destarte, emerge a seguinte questao de pesquisa: “Quais as determinantes
do nivel de disclosure ambiental divulgado pelas companhias no Brasil?”.

2 | FUNDAMENTAGAO TEORICA

2.1 Evidenciacao Contabil e Disclosure Ambiental

A evidenciacdo estd ligada aos objetivos da Contabilidade, como garantia
de informacbes claras aos usudrios, relativas as atividades empresariais. Sob
essa oOtica, a evidenciacdo contabil estd presente no processo de identificacéo,
mensuracao, organizacao e divulgacao dos eventos econémico-financeiros na forma
de informacé&o util. Evidenciar ou demonstrar os eventos ambientais, de acordo
com Freitas e Strassburg (2007), esta relacionado com as atividades operacionais
de cada setor que afetam a continuidade das empresas, a qualidade de vida das
pessoas e 0 ecossistema. Cabe a Contabilidade o papel de segregar os gastos e
provisdes relativas ao meio ambiente, efetuar sua classificagcdo e quantificacéo, de
acordo com sua ocorréncia, importancia e finalidade.

Gray e Bebbington (2001) descrevem algumas das possiveis razdes para as
empresas divulgarem informacdes de carater ambiental, sendo elas: legitimar suas
atividades; desenvolver a imagem corporativa; se antecipar a acées regulatorias; o
impacto positivo no preco das agdes; vantagens competitivas; e respeito ao direito a
informacg&o dos acionistas e stakeholders; entre outras.

A partir do apresentado observa-se que o0 assunto ainda é incipiente,
demonstrando necessidade de estudos que refutem ou confirmem as preposi¢oes

levantadas, a fim de contribuir com a ciéncia na construcdo de novas teorias no
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futuro.
2.1.1 TEORIA DA DIVULGAQAO

A evidenciacao ambiental pode ser explicada pela Teoria da Divulgacao, que de
acordo com Verrecchia (2001) pode ser um fendmeno enddgeno ou exégeno. Para
a primeira, a autora expde que, pode ser baseada em associacdes e/ou incentivos,
e a segunda baseada em julgamentos. Neste mesmo sentido, o autor categoriza as
pesquisas relacionadas a evidenciacao em: Pesquisa sobre divulgacao baseada em
associagdo; Pesquisa sobre divulgacéo baseada em discricionariedade; e Pesquisa
sobre divulgacdo baseada em eficiéncia. O Quadro 1 demonstra as principais
caracteristicas da Teoria da Divulgacgao.

Caracteristicas da Evidenciacao
Categoria Momento de ocorréncia Processo de
do disclosure Divulgacao
Associacao ex post Ex6geno
Discricionariedade ex post Endégeno
Eficiéncia ex ante Nao aplicavel

Quadro 1 — Categorias da Teoria da Divulgacao
Fonte: Adaptado de Verrecchia (2001).

Como observa-se no Quadro 1, a Divulgacéo baseada em Eficiéncia trata-se
de uma analise antes da evidenciagao ocorrer, ou seja, permite identificar quais
informacdes s&o preferiveis pelos stakeholders, sendo que as companhias tém
como proposito apresentar apenas aquelas agradaveis aos seus usuarios, e que
possibilitardo ganhos na eficiéncia e melhor visdo dos investidores. Nas categorias
Associacao e Discricionariedade, a divulgacdo ja ocorreu, sendo avaliadas, na
primeira, as relacdes entre a evidenciagcdo e as alteragcbes provocadas no valor
das acdes ou no volume de transacdes, tem-se uma 6ética exdgena. E na segunda
categoria procura-se entender os motivos em divulgar as informagdes, com Otica
endogena, questionando, dessa forma, por que a empresa faz ou néo a divulgacao
de determinada informacéao.

A presente pesquisa fundamenta-se, especificamente, na segunda categoria
apresentada por Verrecchia (2001), a divulgacéo baseada em discricionariedade. A
partir dela, foram investigadas as caracteristicas do disclosure ambiental realizado
pelas companhias objeto de estudo.

31 METODOLOGIA DA PESQUISA

O presente estudo classificou-se como tedrico-empirico de carater descritivo-
explicativo, pois teve como objetivo primordial, a descricdo das caracteristicas de
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determinada populacdo ou fenbmeno e, também, o estabelecimento de relagdes
entre as variaveis (GIL, 2009). Quanto a abordagem do problema, a pesquisa se
caracterizou como quali-quanti.

Para o calculo da métrica da pesquisa, fora utilizada a técnica de Analise de
Conteudo, que tem como finalidade o estudo das caracteristicas das informacdes
de forma rigida, utilizando numeros para reunir as evidenciagdes ambientais como
unidade de documento (GIL, 2009). O indice fora calculado a partir do numero
de proposi¢cdes evidenciadas pela companhia, dividido pelo numero total de
evidenciacdes existentes. Por fim, o tratamento dos dados se deu em Microsoft
Office Excel 2010 e software estatistico IBM® SPSS® Statistics 21 Premium e
EViews® 9.5 Student Version Lite, com posterior construcao de tabelas e graficos
para melhor visualizacdo dos resultados encontrados.

Vale ressaltar que as variaveis, relacionadas as caracteristicas endégenas
das empresas investigadas, que foram consideradas pelo estudo, estdo descritas,
individualmente, nas hip6teses elaboradas.

3.1 Hipbteses de Pesquisa

No que se refere as caracteristicas individuais da empresa, consideradas
variaveis amplamente utilizadas em trabalhos de natureza semelhante, como
de Nossa (2002); Cunha e Ribeiro (2008); Rover (2009); Murcia (2009) e Braga,
Oliveira e Salotti (2009), foram formuladas quatro hipéteses, envolvendo: Tamanho
da Empresa; Nivel de Endividamento; Segmento especial da BM&FBOVESPA e
Controle Acionario, a saber:

H1: Empresas de maior porte divulgam mais informacoes ambientais que
empresas menores.

H2: Companhias mais endividadas apresentam maior nivel de evidenciacao
das questoes relacionadas ao meio ambiente.

H3: Companhias incluidas no Novo Mercado apreciam mais questoes
ambientais nos relatérios analisados, possuindo maior nivel de disclosure.

H4: A origem do controle acionario da companhia influencia o nivel de
divulgacao ambiental.

Isto posto, tem-se um quadro resumo das hipdteses e das variaveis do presente

estudo.

Hipoteses "~ Variaveis utilizadas Fonte de dados
1 — Tamanho da empresa Ativo Total Revista Exame
2 — Nivel de Endividamento Endividamento Geral Revista Exame
3 — Segmento Especial da BM&FOVESPA | Segmento Novo Mercado (NM) | BM&FBOVESPA
4 — Controle Acionario Brasileiro — Estrangeiro Revista Exame

Quadro 2 — Resumo das Hipoteses e Variaveis do estudo
Fonte: Elaborado pelo autor (2017).
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Ressalta-se que, na operacionalizacédo de algumas hipoteses, considerou-se
oportuno converter algumas variaveis em Quartis, de modo a suavizar a distribuicéo
dos dados e permitir melhor comparacao entre os diferentes elementos. De acordo
com Marion (2012), Quartil € a medida estatistica que divide os coeficientes em
4 partes, sendo que o 1° Quartil sera o valor que deixar 25% dos elementos do
conjunto abaixo de si mesmo e 75% acima; o 2° Quartil sera o valor da mediana
dos itens; ja o 3° Quartil sera o valor que apresentar 75% dos casos abaixo dele e
25% acima; e o 4° Quartil comporta a totalidade dos elementos, ou seja, 100% das
variaveis investigadas.

41 ANALISE DOS DADOS E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Diante das informacdes citadas na Metodologia, a amostra da pesquisa fora
selecionada a partir da acessibilidade dos Relatérios de Sustentabilidade nos dois
anos investigados, 2010 e 2015, sendo que as companhias que ndo apresentaram
este documento foram excluidas da selecéo. Desta forma, observa-se, portanto, que
do total de 100 companhias, apenas 52 divulgaram os relatorios analisados nos
dois anos selecionados, sendo habilitadas a compor base de dados do estudo em
questao.

4.2 Analise Preliminar das Hipoéteses

Com o proposito de analisar, previamente, as hipdteses construidas no estudo,
foram realizadas Analise de Correspondéncia (Anacor), Teste Qui-Quadrado e
Correlacéo. E necessario ressaltar que, a validade das inferéncias feitas, fora
efetuada por meio da Analise de Regressao em Painel.

4.2.1 Nivel de Disclosure versus Tamanho da empresa

A Hipo6tese 1 procurou relacdo entre o porte das companhias e o grau de
informacdes prestadas, sendo que, buscou comprovar se empresas de maior tamanho
tendem a prestar maior numero de evidéncias ambientais. A fim de classificar o
porte da empresa, fora considerado o valor do Ativo Total. A Tabela 1 apresenta os
resultados do cruzamento das variaveis em questao.

Nivel de Disclosure

Tamanho Ruim Regular Bom Otimo Total - Tamanho
1° Porte 6 1 4 0 11
2° Porte 3 7 4 0 14
3° Porte 2 3 5 3 13
4° Porte 2 2 0 10 14
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Tabela 1 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Porte da empresa
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
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Para construcdo da escala de tamanho das empresas (1°, 2°, 3° e 4°), foi
aplicado o calculo do Quartil, sendo os resultados apresentados no Quadro 3.

Quartil Tamanho (Ativo Total U$)
1° <U$2.754,7
2° > U$ 2.745,7 e < U$ 4.375,8
3° > U$ 4.375,8 e <U$ 9.162,5
4° >U$ 9.162,5

Quadro 3 — Porte das companhias em Quartis
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Os dados apresentados na Tabela 1 apontam que 71,4% das companhias
consideradas de grande porte no estudo (4° Quartil) concentraram-se no nivel
de disclosure ‘Otimo’, ademais, 54,5% das empresas pertencentes ao 1° Quartil
(Pequeno Porte) apresentaram nivel considerado ‘Ruim’ de evidenciagdo ambiental.
Para confirmar a associag¢ao entre as duas variaveis citadas, realizou-se o Teste Qui-
Quadrado, sendo os resultados apresentados na Tabela 2.

Dimensao Valor Singular Inércia Qui-Quadrado Sig.
1 ,693 ,480
2 367 , 135
, 184 ,034
TOTAL 649 33,734 ,000(a)

Tabela 2 — Teste Qui-Quadrado: Disclosure Ambiental e Tamanho da empresa
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Verifica-se que o Teste Qui-Quadrado rejeita a hipdtese nula, ao nivel de
significancia de 1%, de que n&o existe associagcdo entre as variaveis, ou seja,
corrobora com o apresentado na Tabela 1.

4.2.2 Nivel de Disclosure versus Nivel de Endividamento

A Hipbtese 2 procurou associacdo entre o nivel de endividamento das
companhias e 0 seu grau de evidenciacao das questoes ambientais, sendo que
de acordo com a Teoria da Agéncia, gestores de empresas com maior nivel de
endividamento tendem a divulgar mais informacgdes, para satisfazer os credores e
remover as suspeitas sobre a transferéncia de riqueza para os acionistas. A Tabela
3 demonstra os resultados encontrados.
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Nivel de Disclosure Total -

Endividamento Ruim Regular Bom Otimo  Endividamento

Baixo 6 1 2 1 10
Razoavel 4 8 1 0 13
Médio 0 3 7 2 12
Alto 3 1 3 10 17

Total - Nivel 13 13 13 13 52

Tabela 3 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Endividamento
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Para construcdo do nivel de endividamento das empresas (Baixo, Razoavel,
Médio e Alto), fora aplicado o calculo do Quartil, sendo os resultados apresentados

no Quadro 4.

Quartil Nivel de Endividamento (%) Classe
1° < 55,3% Baixo
2° > 55,3% e < 66,8% Razoavel
3° >66,8% e <78,5% Médio
4° > 78,5% Alto

Quadro 4 — Nivel de Endividamento em Quartis
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

A partir da Tabela 3 infere-se que do total das companhias com nivel de
endividamento considerado ‘Alto’ (17 empresas), 58,8% apresentaram nivel de
disclosure ‘Otimo’, enquanto que, do total de organizacdes consideradas com grau
de endividamento ‘Baixo’, 60,0% alcancaram indice de evidenciacdo ambiental
‘Ruim’, ou seja, os resultados da correspondéncia apresentam relacéo entre o nivel
de endividamento e o grau de disclosure ambiental, uma vez que empresas muito
endividadas apresentaram melhores indices de evidencia¢do. Para validar a relagéo
entre as variaveis em destaque, fora realizado o Teste Qui-Quadrado, que permitiu
rejeitar a hipotese nula ao nivel de significancia de 1% de que n&o existe associagao
entre os elementos. Consequentemente, realizou-se a Anacor, conforme a Figura 1.
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Figura 1 — Mapa perceptual Anacor — Disclosure e Endividamento
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Com base no mapa perceptual constata-se que o nivel de disclosure ambiental:
(i) *Otimo’ esta associado ao nivel de endividamento ‘Alto’; (i) ‘Ruim’ esta relacionado
ao endividamento de classe ‘Baixo’; (iii) ‘Regular’ estd associado ao nivel de
endividamento ‘Razoavel’; e (iii) ‘Bom’ apresenta relacéo ao nivel de endividamento
considerado ‘Médio’.

4.2.3 Nivel de Disclosure versus Segmento Especial da BM&FBOVESPA

Com oética para a Hipo6tese 3, esta buscou associar o grau de divulgacao das
questdes ambientais com o segmento especial criado pela BM&FBOVESPA, sendo
gue as companhias pertencentes ao segmento Novo Mercado evidenciariam maior
numero de sentencas relacionadas ao meio ambiente, visto que este segmento
estabelece um padrédo de governanca corporativa altamente diferenciado, com
adocao de uma politica de divulgagdo mais transparente, abrangente e rigida. Desta
feita, tem-se a Tabela 4 com os resultados da correspondéncia.

Nivel de Disclosure

Ruim Regular Bom Otimo Total - Segmento

Novo Mercado

Nao 11 8 9 10 38
Sim 2 5 4 3 14
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Tabela 4 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Segmento Especial
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
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A Tabela 4 demonstra que apenas 21,4% das empresas que estdo no segmento
Novo Mercado apresentaram nivel de evidenciacdo ‘Otimo’, sendo que a maioria
das companhias pertencentes a este segmento (35,7%), alcancaram nivel ‘Regular’.
Ademais, as organizac¢des nao classificadas no segmento em analise demonstraram
similaridade entre os niveis ‘Ruim’ e ‘Otimo’, havendo resultados muito préximos,
sendo 28,9% e 26,3%, respectivamente. Para validagao da correspondéncia fora
realizada a correlagdo entre as variaveis, o0 que apresentara um Coeficiente de
Pearson de 0,039 e Sig. de 0,785, o que demonstra, e confirma, a correlagdo muito
fraca, quase nula, entre os elementos.

A partir dos resultados, tornou-se apropriado comparar as companhias
que possuem alguma classificacdo nos niveis de governanga corporativa da
BM&FBOVESPA, com aquelas que ndao apresentam essa categorizacéo, a fim de
identificar se a participacdo nesses segmentos especiais melhora a evidenciagao
das empresas. Destarte, os resultados dessa analise estdo descritos na Tabela 5.

Nivel de Governanca Nivel de Disclosure Total -
Corporativa Ruim Regular Bom Otimo Governanca
Nao 8 6 7 8 29
Sim 5 7 6 5 23
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Tabela 5 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Governanga Corporativa
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Ademais, a correlacédo da variavel Governanca versus Nivel de Evidenciagao
apresentou Coeficiente de Pearson de -0,017, demonstrando que o coeficiente é
bem fraco e, ainda, negativo, ou seja, companhias que nao possuem classificacao
nos segmentos especiais apresentaram melhores indices de evidenciacéo.

4.2.4 Nivel de Disclosure versus Controle Acionario

A quarta hipbétese buscou confirmar se empresas que estdo sob controle
acionario estrangeiro apresentam maior indice de evidenciagdo ambiental, visto
que essas companhias, que estdo em ambientes mais internacionalizados, tém
maior propenséao a divulgarem mais informacdes ambientais, inclusive por questdes
de ordem cultural. Para isso, fora realizado a correspondéncia entre as variaveis,

conforme demonstra Tabela 6.

Nivel de Disclosure

Ruim Regular Bom Otimo Total - Controle

Controle Estrangeiro

Nao 6 7 9 10 32
Sim 7 6 4 3 20
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Tabela 6 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Controle Acionario
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
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Os dados da Tabela 6 apontam que as companhias que possuem controle
acionario estrangeiro concentraram maior numero no nivel de disclosure considerado
‘Ruim’, ao percentual de 35,0%. Para avaliar a relacao existente entre as variaveis em
destaque, a anélise fora complementada com a Correlacdo, sendo que o Coeficiente
de Correlacao calculado foi de -0,247 e Sig. de 0,077, ou seja, a relacao existente é
inversa, ao passo que companhias que nao possuem controle estrangeiro alcangaram

melhores niveis de divulgacéo ambiental.

4.3 Determinantes do Disclosure Ambiental

Para a anélise dos determinantes do disclosure ambiental, foram testados
dois modelos de analise de regressao em painel, o de efeitos fixos e de efeitos
aleatorios. Para a determinacéo de qual modelo é o praticavel, fora realizado o Teste
de Hausman, em que o resultado apontou um coeficiente Cross-section de Prob.
de 0,6491, o qual direciona para a analise de regressdo em painel pelo modelo
de efeitos aleatérios (Prob. entre 0,10 — 1). Desta feita, a Tabela 7 apresenta os
resultados da estimacéo.

Variavel Coeficiente  Erro Padrao  Estatisticat Prob.

C 0,039333 0,380846 0,103278 0,9182

TAMANHO 0,369333 0,105776 3,491667 0,0011

NIVEL DE ENDIVIDAMENTO 0,302722 0,096472 3,137925 0,0031

SEGMENTO ESPECIAL 0,122434 0,267582 0,457559 0,6496

CONTROLE ACIONARIO -0,456992 0,245361 -1,862534 0,0695

Unidades Cross-section 52 Total de Observacgoes 104

R2 0,732436 Estat. Durbin-Watson 1,898662
R2? Ajustado 0,675100 Estatistica F 12,77461
Prob. (Estatistica F) 0,00000

Tabela 7 — Regressao em Painel — Disclosure Ambiental
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Primeiramente, percebe-se que o modelo € significativo como um todo, ao nivel
de 0,01, conforme o teste F. O poder explicativo do modelo, mensurado pelo R2 e R2
Ajustado é de, aproximadamente, 73,24% e 67,51% respectivamente, o que mostra
bom ajustamento dos dados ao modelo. A hipétese de que os paréametros estimados
sédo conjuntamente iguais a zero é refutada, como visto na Estatistica F. Por fim, a
Estatistica Durbin-Watson esta entre 1,8 e 2,2, 0 que indica que nédo ha problema de
autocorrelacéo serial dos residuos.

Observa-se, a partir dos resultados da regressdo em painel, que das hip6teses
formuladas apenas uma fora rejeitada/refutada. A variavel SEGMENTO ESPECIAL
(H3) se mostrou nao significativa a um nivel de 5%, o que se pode inferir que esta
variavel ndo influencia o disclosure ambiental.

Por outro lado, as variaveis TAMANHO (H1) e NiVEL DE ENDIVIDAMENTO
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(H2) se confirmaram significativas a um nivel de 1%, ou seja, possuem forte influéncia
sobre o nivel de disclosure ambiental praticado pelas companhias investigadas.

Ademais, a variavel CONTROLE ACIONARIO (H4) se mostrou significante, mas
apenas ao nivel de significancia de 10%, além do que apresentou sinal negativo, o
que revela correlagao inversa ao esperado.

Com base nos resultados alcancados, é possivel sumarizar e comparar com
aqueles que eram esperados, de acordo com a literatura. O Quadro 5 apresenta
essa comparagao.

Variaveis Sinal Esperado | Sinal Observado Sig.
TAMANHO (+) (+) SIM *
NIVEL DE ENDIVIDAMENTO (+) (+) SIM *
SEGMENTO ESPECIAL (+) (+) NAO
CONTROLE ACIONARIO (+) (-) SIM **

Quadro 5 — Resumo dos Resultados
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

* Significativa a um nivel de significancia de 1%.

** Significativa a um nivel de significancia de 10%.

A partir do Quadro 5 é possivel afirmar que o tamanho da companhia e o nivel
de endividamento sdo fatores que influenciam, e possuem relacdo positiva, na
determinacao do nivel de disclosure ambiental. Em contrapartida, o controle acionario
se mostra com relacdo inversa, ou seja, companhias que ndao possuem controle
estrangeiro alcangam melhores indices de divulgagéo. Por fim, adotar algum nivel
de governanca corporativa € uma variavel que nao interfere no nivel de evidenciacao
das questbes ambientais, pelas companhias investigadas.

Comparando os resultados do estudo com outras pesquisas realizadas, observa-
se que: ha concordéancia com o trabalho de Rover (2009) quando o aspecto avaliado
€ o tamanho da empresa, no entanto, diverge quando a variavel avaliada é nivel de
endividamento. Confrontando com os resultados obtidos pelo trabalho de Murcia
(2009) este apresentou semelhancas com ética a origem do controle e a governancga
corporativa, divergindo-se quanto aos aspectos tamanho e endividamento. Ademais,
também apresentou similaridades com outras pesquisas, corroborando com 0s
estudos de Cunha e Ribeiro (2008); Braga, Oliveira e Salotti (2009); Coelho (2010);
Klann e Beuren (2011); e Costa et al. (2013).

Por fim, o trabalho em questao ratifica e reitera-se o defendido pela Teoria
da Divulgacéo, principalmente, com ética a influéncia, do tamanho da companhia e
grau de endividamento, sobre o nivel de divulgagcdo ambiental, sendo que empresas

maiores e mais endividadas tendem a evidenciar maior numero de informacdes
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relacionadas ao meu ambiente, fato esse constatado pelo estudo.

51 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo precipuo desta pesquisa fora identificar as determinantes explicativas
do nivel de disclosure ambiental praticado pelas companhias no Brasil, utilizando-
se de estrutura conceitual e métrica aplicada, e defendida, em outros estudos.
Ademais, apoiou-se, também, na Teoria da Divulgacao, na vertente da categoria
da Discricionariedade, a qual defende que a evidenciacéo de informagdes pode ser
explicada pelas caracteristicas endégenas das empresas.

O modelo de regressdao com dados em painel, que objetivou testar as
hipéteses levantadas, apresentou os seguintes resultados gerais: (i) o0 modelo é
significativo como um todo, ao nivel de 1%; (ii) o poder explicativo da regresséao
€ de, aproximadamente, 67,5%, 0 que mostra bom ajustamento dos dados ao
modelo. (iii) a Estatistica F refuta a hipétese de que os paradmetros estimados séo
conjuntamente iguais a zero; e (iv) ndo ha problema de autocorrelacéo serial dos
residuos, comprovado pela Estatistica Durbin-Watson.

Com vistas as hipbteses, o modelo estatistico apontou as seguintes conclusoes:
(i) a variavel SEGMENTO ESPECIAL (H3), se mostrou nao significativa a um nivel
de 5%, 0 que se pode inferir que este fator nao influencia o disclosure ambiental.
Por outro lado, as variaveis TAMANHO (H1) e NiVEL DE ENDIVIDAMENTO (H2) se
confirmaram significativas a um nivel de 1%, ou seja, possuem forte influéncia sobre
o nivel de disclosure ambiental praticado pelas companhias investigadas. Ademais,
a variavel CONTROLE ACIONARIO (H4) se mostrou significante, mas apenas ao
nivel de significancia de 10%, além do que apresentou sinal negativo, o que revela
correlacao inversa ao esperado.

Em sintese, é possivel afirmar que o tamanho da companhia e o nivel de
endividamento s&o fatores que influenciam, e possuem relacdo positiva, na
determinacéo do nivel de disclosure ambiental. Em contrapartida, o controle acionério
se mostra com relacdo inversa, ou seja, companhias que ndo possuem controle
estrangeiro alcangam melhores indices de divulgagcéo. Por fim, adotar algum nivel
de governanca corporativa néo interfere no nivel de evidenciagdo das questdes
ambientais, pelas companhias investigadas.

De forma geral, os resultados do estudo apresentam similaridades, e valida, os
achados de outras pesquisas como de Rover (2009); Murcia (2009); Braga, Oliveira
e Salotti (2009); Coelho (2010); Costa et al. (2013), Los (2014) e Machado (2014),
além de ratificar e reiterar-se o defendido pela Teoria da Divulgacao.
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