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ARTIGOS

DISCLOSURE AMBIENTAL E RENTABILIDADE:
UM ESTUDO COM EMPRESAS DO SETOR DE
ELETRODOMESTICOS LISTADAS NA BOVESPA

RESUMO

Esta pesquisa tem como objetivo analisar seis empresas no ramo
de eletrodomeésticos listadas na BOVESPA com o intuito de identi-
ficar se elas trabalham a evidenciacdo ambiental e se este fator esta
ligado a sua rentabilidade. Para responder a tal pergunta, utilizou-se
como metodologia a pesquisa do tipo descritiva, apresentando da-
dos secundarios das empresas de capital aberto no periodo de 2010
a 2014, do setor de area de eletrodomésticos. Foram selecionadas
seis empresas: Brasmotor, IGB Eletronica, Magazine Luiza, Sprin-
ger, Via Varejo e Whirlpool, classificadas no setor de atuacdo pela
BOVESPA. Como resultado, entendeu-se que, entre as seis empre-
sas pesquisadas, ndo ha relagdes significativas entre a evidenciagao
ambiental e sua rentabilidade, tendo em vista que algumas empresas
que ndo publicaram dados ambientais tiveram rendimentos signifi-
cativos. Conclui-se que ndo ha uma necessidade de que as empresas
divulguem informagdes mais precisas sobre o meio ambiente, tendo
em vista que isso nao influi em sua rentabilidade.

Palavras-chave: Evidenciagdo ambiental. Disclosure. Meio am-
biente.

1 INTRODUCAO

As transformagdes depreciativas causadas pelo homem no
nosso ecossistema sao evidentes e inimeros fatores contribuem para
a composi¢do deste cenario, como o extrativismo mineral, a polui-
¢do advinda das industrias, o crescimento desenfreado do consumo,
entre outros pontos. As tltimas décadas foram marcadas por mode-
los de producdo em grande escala que desconsideram os aspectos
ambientais, pois o lucro € a preocupagdo central das organizagoes.

Esses modelos de producdo em massa que ajudaram a pro-
mover imensas mudangas no mundo tiveram sua ascensao no pe-
riodo da Revolugdo Industrial. Nessa época, as organizagdes nao
tinham a preocupacdo em relacdo ao esgotamento dos recursos
naturais. Porém, com o passar dos anos, as discussdes sobre o as-
sunto ampliaram-se surgindo a necessidade de um modelo susten-
tavel, no qual as organizacdes em suas areas de atuagdo minimi-
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zem seus impactos sobre o meio ambiente.

Além dos problemas ecologicos, outros
pontos sdo relevantes para os gestores das orga-
nizagdes: no Brasil, como também, em muitos
outros paises, as empresas tém que lidar com
as proprias leis. Aqui no nosso Pais, existem
leis especificas para a protecdo do meio am-
biente, como a Lei N° 9.605, de 12 de fevereiro
de 1998, que trata de sangdes penais ¢ admi-
nistrativas derivadas de condutas e atividades
lesivas ao meio ambiente. Nesse aspecto juridi-
co, para evitar indesejaveis multas, acentua-se
a necessidade das empresas em se preocupar
na promog¢ao de métodos ou modelos de ges-
tdo baseados na sustentabilidade ambiental. O
acréscimo da conscientiza¢cdo em relagdo aos
aspectos sociais e ambientais € percebido pelo
crescimento do nivel de divulgacdo voluntaria
e evidenciagdo das informag¢des de natureza so-
cial e ambiental por parte das empresas (RO-
VER; SANTOS, 2013).

Segundo Dahlsrud (2008), os negocios
devem, cada vez mais, ir além do aspecto pro-
dutor de riqueza, devendo-se preocupar com as
dimensdes sociais, econOmicas e ambientais.
Dessa forma, as ac¢des de responsabilidade so-
cial eambiental e a gestao do negdcio ndo devem
ser vistas de forma antagdnica, mas, sim, atuar
de forma a se complementarem. Nessa pers-
pectiva, o disclosure ou evidenciagdo do meio
ambiente torna-se uma realidade do mercado
atual; cresce cada vez mais a conscientiza¢io
individual do contexto ambiental na sociedade
contemporanea. Nessa percepcdo, entende-se
que os gestores devem desenvolver estratégias
de mercado como vantagens competitivas que
poderdo elevar o nivel de competitividade mer-
cadologica, e também desenvolver, de forma
geral, suas organizagdes, acentuando, assim, 0s
lucros (RUFINO; MACHADO, 2017).

Apesar das sérias dificuldades decorren-
tes dessa problematica ambiental, ela desenvol-
ve uma gama de oportunidades de negocios,
pois hoje ja existem empresas especializadas
em consultoria ambiental. E importante ob-
servar que, nesse contexto, os gestores com
estratégias mercadologicas eficientes poderdao
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desenvolver uma forma de diferenciagdo de
mercado, além de abrir novos nichos de acéo.

Em decorréncia do alto nivel de competiti-
vidade do mercado, as empresas devem mostrar-
-se dispostas em buscar novas formas criativas
de competir, agregando, assim, essas vantagens
competitivas advindas desses diferenciais de mer-
cado. Nesse sentido, a proposi¢ao principal desta
pesquisa € o questionamento: Empresas do setor
de eletrodomésticos que apresentam maior grau
de evidencia¢do ambiental possuem rentabilida-
de superior? O objetivo estipulado para ajudar a
responder a problematica deste trabalho € mostrar
a relagdo entre as divulgacdes de informagdes
ambientais e a rentabilidade da empresa. Enten-
de-se, inicialmente, que a empresa, ao evidenciar
a questdo ambiental, obtém da sociedade uma me-
lhor imagem. Entende-se que, quando isso ocorre,
pode haver uma maior preferéncia por parte dos
consumidores por produtos dessas empresas.

Percebeu-se na literatura uma lacuna da
analise por setor especifico de atividade no que
se refere ao nivel de disclosure ambiental e sua
relagdo com a rentabilidade das empresas. Des-
sa forma, essa pesquisa contribui ao avaliar de
forma isolada um determinado setor de ativi-
dade ao passo que a literatura pesquisada cons-
ta uma gama de trabalhos avaliando de forma
conjunta o disclosure ambiental.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 DEFINICAO DE EVIDENCIACAO
AMBIENTAL OU DISCLOSURE

A Evidenciagdo Ambiental, conhecida
também por Environamental disclosure, pode
ser entendida como a exposicdo dos direitos e
dos deveres a que uma empresa visa para res-
saltar o atendimento dos direitos da sociedade
(BRANCO et al., 2010). A convivéncia entre a
empresa e 0 meio ambiente muda de uma para
outra; cada empresa estabelece seu contexto e
como ira atuar diante da sociedade (FREED-
MAN; STAGLIANO, 2008).

A Evidenciagcdo Ambiental também pode
ser vista como uma ag¢do educativa, na qual a
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organizacdo e a sociedade estdo em constante
contato, buscando sempre um maior planeja-
mento, o controle dos recursos disponiveis no
meio ambiente, bem como uma ferramenta de
prestacdo de contas junto a sociedade (ROSA
etal., 2011).

Para Rufino e Machado (2017), as em-
presas perceberam a necessidade de inserir as-
pectos sociais € ambientais em suas perspec-
tivas de negocios devido a percepgdo de que
existe uma conscientizagdo e cobranga por
parte dos stakeholders. No Brasil, a divulga-
cdo ainda ¢ voluntaria, porém muitas empre-
sas ja tém essa preocupag¢ao na divulgacao de
suas acoes de carater ambiental e social, o que
tem levado pesquisadores a buscar identificar
a razao pelo qual o fendmeno acontece (RO-
VER; SANTOS, 2013).

Devido a este impacto positivo da Evi-
denciacdo Ambiental para a sociedade, os fu-
turos investidores precisam ter confianga em
seus investimentos. Nesse sentido, a disclosure
trabalha na divulgagdo de informagdes para a
sociedade, com o objetivo de informar aque-
les que tém interesse em investir. O verdadeiro
intuito é mostrar informagdes relevantes que
possam transmitir seguranca ¢ confianga aque-
les que pretendem investir em uma empresa
(MELO; PONTE; OLIVEIRA, 2007; GON-
CALVES; PIRANI; BORGER, 2007).

A partir de uma perspectiva informacio-
nal, a evidenciacdo das informacdes ambientais
visa prover aos usudrios externos informagoes
relevantes para a tomada de decisdo. Modelos de
negocio transparentes passam a ser os preferiveis
de futuros investidores, pois saber onde se esta
investindo ¢ importante no mundo dos negocios.

2.2 EVIDENCIACAO AMBIENTAL

Segundo a classificagdo de Verrecchia
(2001) sobre a classifica¢do das pesquisas sobre
diclousure ambiental, pode-se destacar que as
pesquisas que abordam o diclousure devem estar
entre trés categorias: A primeira denominada de
pesquisa sobre Divulgacdo Baseada em Associa-
¢do (association-based disclosure), que analisa
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a associa¢ao entre o disclousure voluntario e o
comportamento dos acionistas. A segunda cate-
goria ¢ conhecida como pesquisa sobre Divul-
gacdo Baseada em Julgamento (discretionary-
-based disclosure) que investiga as razoes que
impulsionam os gestores a divulgar determinada
informagdo. E a terceira categoria ¢ nomeada de
pesquisa sobre Divulgacdo Baseada em Eficién-
cia (efficiency-based disclosure) que “inclui os
trabalhos que investigam quais configuragdes
de divulgagdo sdo as preferidas, na auséncia
de conhecimento passado sobre a informagao.”
(BRAGA; SALOTTI, 2008, p. 5).

Pode-se observar com mais detalhes de
acordo com Verrecchia (2001) que a primeira
categoria, denominada de Divulgagdo Baseada
em Associacdo (association-based disclosu-
re), abrange pesquisas que visam averiguar a
afinidade ou associagdo que relacionam a di-
vulgacdo e as reagdes dos investidores diante
delas. As reagdes dos investidores estdo in-
trinsecas a seus investimentos no mercado de
capitais, tornando-se o principal vildo de suas
proprias riquezas. Nesta categoria, a divulga-
¢do ¢é associada ao processo exogeno. Ainda
que a esséncia da pesquisa esteja relacionada as
consequéncias da divulgacdo nas reacdes dos
investidores diante do equilibrio na conduta
dos pregos e na quantidade de negocios.

A segunda categoria, denominada de
Divulgacao Baseada em Julgamento (discre-
tionary-based disclosure), envolve pesquisas
que mostram os argumentos para a realizagdo
da divulgagdo. Nesta categoria, ¢ possivel ana-
lisar os critérios que determinam a divulgacdo
das informagdes por parte dos gestores e/ou
empresas. Essa parte da veiculagdo é associada
ao processo endogeno, pois a divulgagao € esti-
mulada pelos proprios gestores e/ou as empre-
sas, ainda que, nesta segunda parte, o exclusivo
consumidor das informagdes divulgadas seja o
mercado de capitais.

A terceira categoria, denominada de
Divulgacao Baseada em Eficiéncia (efficien-
cy-based disclosure), inclui pesquisas sobre
as divulgagdes escolhidas, sem conhecimento
transmitido pela divulgacao passada; logo, ndo
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houve a informacéo, caracterizando-se, assim,
como ex ante. Trabalhos realizados nessa cate-
goria abordam os mais eficientes tipos de divul-
gacdo, ainda que nela seja elevada ao maximo a
riqueza endogena por meio de acdes dos agen-
tes no mercado de capitais.

De acordo com Verrecchia (2001), as
categorias de pesquisa sdo divididas em trés
tipos, e cada uma com suas correspondentes
caracteristicas de divulgacdo. Pode-se obser-
var que duas delas apresentam um processo
de divulgagdo com base na realizagdo de uma
pesquisa, seja ela por meio de associagdo ou
julgamento; e outra categoria difere das duas
anteriores (associada e julgamento) por realizar
um levantamento de dados referente a qual tipo
de divulgagao ¢ preferivel antes de seu acon-
tecimento. Com isso, a Categoria de Pesquisa
em Eficiéncia almeja alcangar o valor maximo
de eficiéncia com a exposicao de divulgagoes
preferenciais de informagao, dando o poder de
barganha para tomar a melhor decis@o.

2.2.1 Evidenciacao ambiental nas empre-
sas brasileiras

Em outros paises, também se observa
uma crescente preocupagdo com a evidencia-
¢do de informacgdes de natureza ambiental. Por
exemplo, novas regras introduzidas no disclo-
sure ambiental no Japao requerem que as com-
panhias informem os riscos materiais ambien-
tais que poderdo vir a causar a descontinuidade
da empresa. De acordo com Kawamura (apud
CHAN-FISHEL, 2003, p. 5):

As regras novas exigem ndo soO in-
formagdes financeiras diretas, mas
incluem também a provavel deterio-
ra¢do de imagem da marcada compa-
nhia. Isto porque se a impropriedade
de uma companhia afeta seu Corpo-
rate Social Responsibility (CSR), esta
enfrenta o risco ndo s6 de sangdes le-
gais, mas de sangdes do mercado ¢ da
sociedade; quer dizer, de uma reagdo
adversa dos parceiros empresariais €
consumidores.
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No ambito nacional, quanto aos estudos
explicativos que tratam dos determinantes da
divulgagdo social e ambiental, menciona-se a
pesquisa de Dantas et al. (2016) que investigou
o nivel de evidenciacdo ambiental e social nas
empresas com melhor desempenho no Indice
de Sustentabilidade Empresarial (ISE), o qual
identificou um baixo nivel de disclosure am-
biental e social, mesmo entre as empresas que
possuem alto valor no ISE. A pesquisa realiza-
da por Cunha e Ribeiro (2006) investigou os
fatores que determinavam a publicag¢@o do Ba-
lango Social por empresas listadas na Bolsa de
Valores de Sao Paulo (BOVESPA) nos anos de
2003 e 2004. Os resultados evidenciaram que
a divulgagdo voluntaria de informagoes de na-
tureza social estd associada, positivamente, ao
nivel de governanca corporativa e a divulgagio
em periodo anterior, e, negativamente, ao tama-
nho (ROVER et al., 2008).

Nas pesquisas realizadas para este tra-
balho, encontrou-se Rover, Borba e Murcia
(2009), que buscam identificar as caracteristi-
cas do disclosure voluntario ambiental de em-
presas brasileiras, assim como em Rodrigues,
Santos e Mello (2009), que analisam o disclo-
sure ambiental da Petrobras entre os anos de
1997 a 2007. Porém, ainda ha poucos estudos
no Brasil referentes a essa tematica. Ha, portan-
to, uma necessidade dos estudos dos provaveis
beneficios dessa evidenciagcdo para preencher
algumas lacunas existentes sobre o tema. Se-
gundo Lima (2009), entre os beneficios ocasio-
nados pelo diclousure, pode-se destacar a redu-
¢do tanto do custo de capital proprio quanto do
custo de capital de terceiros.

2.3 REPUTACAO CORPORATIVA E
DISCLOSURE

No estudo do diclosure ambiental, é im-
portante abordar conceitos sobre a reputagdo
corporativa das organizagdes. A imagem da
empresa estd associada a uma reputagio cor-
porativa, e ¢ essencial manter essa reputagdo
positiva, para despertar interesse de investi-
dores. Reputagdo corporativa, de acordo com
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Bromley (2002) e Sandberg (2002), ¢ uma
percepcao social comum ou ainda um consen-
so sobre como a organizagdo se comporta em
dada situagdo. Isso se baseia em uma série de
conceitos sobre as habilidades e a¢cdes da com-
panhia para satisfazer os interesses dos varios
stakeholders (HELM, 2007). Ainda segundo
Roberts e Dowling (2002), a reputacdo corpo-
rativa pode ser definida como os atributos orga-
nizacionais, criados ao longo do tempo, que re-
fletem o modo pelo qual os stakeholders veem
a empresa como uma boa cidada corporativa.
Segundo Modugu e Eboigbe (2017), no in-
tuito de manter e melhorar a reputagdo corporativa,
as empresas tém buscado ampliar o nivel de dis-
closure ambiental e social. No entanto, tais autores
informam que a variavel famanho da empresa tem-
-se caracterizado como um dos principais elemen-
tos definidores da quantidade e da qualidade do
disclosure entre as empresas. Os autores acrescen-
tam, também, que dois fatores t€m contribuido no
crescimento do processo de divulgagao, so eles: a
adocao das IFRS por parte dos paises e a percep-
¢ao, por meio de pesquisas empiricas, de que varia-
veis financeiras como endividamento, custo do ca-
pital proprio e rentabilidade tém sofrido influéncia
do nivel de evidenciagao por parte das empresas.

2.4 DISCLOSURE VERSUS RENTABI-
LIDADE

De acordo com o levantamento de dados
realizados sobre a tematica deste trabalho, pode-
-se observar que existem poucos que abordam
essa relagdo disclosure versus rentabilidade. Des-
ses trabalhos, podem-se destacar os autores Ah-
med e Courtis (1999), que promoveram estudos
tendo como objetivo buscar o controle e apontar
as discrepancias dos resultados encontrados em
virtude da relacdo disclosure versus rentabilidade.

De acordo com Ahmed e Courtis (1999),
as empresas justificam suas escolhas com base
nas seguintes particularidades: custos dos pro-
prietarios, custos de agéncia, politica de custos,
custos judiciais, sinal e assimetria informacional,
governanga corporativa e controle, necessidade
de capital e reputagdo da empresa de auditoria.
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No valor contabil dos ativos, esta intrin-
seco o tamanho da empresa, o nimero de acio-
nistas, as receitas (entradas e saidas) e o valor
de mercado de acordo com os estudos realiza-
dos por Ahmed e Courtis (1999) e Rover et al.
(2008), entre outros. Outra questdo analisada
quanto a disclosure é a rentabilidade da fir-
ma. Como menciona Singhvi e Desai (1971, p.
138): ““A maior lucratividade motiva gerencia-
mento e fornece mais informagdes porque ela
aumenta a confianca dos investidores, o que,
por sua vez, aumenta a compensacao do geren-
ciamento.” Para os autores, o gerenciamento ¢é
diretamente proporcional ao lucro da empresa;
e quanto maior a entrada de receitas, maior sera
o investimento em divulgacdo de informagdes.

Segundo Rufino e Machado (2017), a
responsabilidade social/ambiental é um tema
em ascensdo no ambiente corporativo. Isso se
percebe devido a preocupacido das empresas
em divulgar suas agOes nas areas ambiental
e social. Esse processo de divulgagdo tende,
e alguns estudos apontam nessa diregdo, a se
caracterizar como elemento de diferenciacdo
entre as empresas, que, por sua vez, pode le-
var a aumento na rentabilidade, diminui¢do do
custo do capital proprio e qualidade de seu en-
dividamento; fato que é observado por Rover e
Santos (2013) ao constatar que um nivel eleva-
do de divulgacdo socioambiental desfavoravel
aumentou o custo de capital proprio.

O investimento em divulgagdo de infor-
magcdes se destaca nas empresas mais rentaveis,
diferenciando-as de outras que nao apresentam
tanta rentabilidade ou quase nenhuma (RO-
VER et al., 2008). Pode-se observar, também,
que, de acordo com a literatura pesquisada, a
existéncia da relacdo entre a transparéncia das
informagdes e a rentabilidade (ROE) ndo ¢
consenso entre os autores.

3 METODOLOGIA
3.1 TIPOLOGIA DA PESQUISA

A pesquisa realizada ¢ classificada como
descritiva, sem a pretensdo de inferéncia ou
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confirmagdo, apresentando dados secundarios
das empresas de capital aberto no periodo de
2010 a 2014, do setor de area de eletrodomés-
ticos, utilizando-se como base para a explica-
¢do dessa area poluidora o Anexo VIII da Lei
n®.10.165/2000, que esta relacionado a Politica
Nacional do Meio Ambiente. Foram seleciona-
das seis empresas, com embasamento em seu
ramo de atuagdo, as quais foram classificadas
no setor de atuacdo pela BOVESPA.

3.2 COLETA DE DADOS

Para a realizacdo desta pesquisa, foi feita
uma coleta de dados nas Demonstragdes Finan-
ceiras Padronizadas (DFPs) e recorreu-se, tam-
bém, aos Relatorios de Sustentabilidade (RS)
para dar maior credibilidade e embasamento a
pesquisa. Os relatorios foram levantados nos
anos de 2010, 2011, 2012, 2013 e 2014, con-
sultados no site da BOVESPA e nos sites das
empresas exibidas na BOVESPA.

Para desempenhar a pesquisa sobre evi-
denciacdo ambiental, realizou-se a analise do
conteido das informagdes selecionadas em
grupo para facilitar o estudo e a conclusdo das
condicdes de produgao/entradas das mensagens.
Pode-se observar que, para realizar a analise das
informag¢des ambientais, foi cadastrado um re-
gistro quantitativo dos grupos analisados.

A composi¢do conceitual foi abordada
com base nos trabalhos de Rover et al. (2012) e
Meneses (2011).

A composi¢do conceitual contabilizou
uma listagem de disclosure ambiental entre
cada empresa abordada na analise do estudo re-
alizado. Essa listagem ¢é constituida de grupos
e subgrupos, nos quais se calculou o percentual
nos subgrupos. Logo, se 12 das 20 empresas
analisadas apresentam a evidenciag@o, isso cor-
respondera a 60 pontos percentuais. Observa-se
que o nimero de disclosure corresponde a vari-
avel dependente, que condiz com as caracteris-
ticas de cada empresa.

Além do indice de disclosure ambiental,
foram coletados dados relativos ao desempenho
financeiro das empresas, além de variaveis de con-
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trole: Tamanho e Rentabilidade e outras variaveis
como a Sustentabilidade, os Servigos de Auditoria
e a Publicaco do RS utilizados na pesquisa.

3.3 ELABORACAO DAS HIPOTESES
DE PESQUISA

Para formular este estudo, foi realizado
um levantamento de caracteristicas individuais
de cada empresa. Para isso, levantaram-se cinco
hipdteses para a realizacdo dos estudos como:
tamanho da empresa, rentabilidade, sustentabili-
dade e publicagdo do RS e servicos de auditoria.

3.3.1 Tamanho da empresa

O tamanho da empresa influencia dire-
tamente em sua atuagdo, no local e nas regides
proximas, na qual ela esta instalada, sofrendo,
assim, influéncia e busca de pessoas interessa-
das, stakeholders, e de politicos visando promo-
ver a imagem de si e da empresa com politica de
boas acdes. Para isso, este trabalho foi baseado
na hipdtese da Teoria Positiva da Contabilidade
(WATTS; ZIMMERMAN, 1978). Como men-
ciona Watts e Zimmerman (1978), o primeiro
ponto da Teoria da Contabilidade esta relaciona-
do ao conjunto de dados que abordam a informa-
¢do contabil e as informagdes de mercado, apre-
sentando, assim, a receita ou retorno associado
ao prego das agdes ou o retorno competente. Ja
o segundo, o ponto da Teoria da Contabilidade,
aborda os estudos para uso de accruals para mo-
dificar os resultados contabeis, incentivando os
gestores a fazé-los. Com isso, a introducdo da
Teoria da Contabilidade e as consequentes agdes
geradas pelo uso e aplicagdo dessa teoria mo-
tivaram o surgimento do interesse por parte da
area contabil nas areas académicas e profissio-
nais. (LOPES; MARTINS, 2009).

H1: Empresas maiores divulgam mais
informagdes ambientais que empresas menores.

3.3.2 Rentabilidade

A rentabilidade em face do nivel de dis-
closure esta associada ao gerenciamento de
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competéncias que tem como objetivo obter
altos lucros, visando executar as atividades
sempre na busca de atender aos acordos feitos
com os stakeholders, apresentando informa-
¢Oes ambientais convenientes com a Teoria da
Legitimidade (COWEN; FERRERI; PARKER,
1987). As empresas que apresentam maior ren-
tabilidade, consequentemente, tendem a rea-
lizar uma maior divulgag¢do das informagdes
ambientais com o intuito de se destacar perante
as empresas que apresentam uma menor renta-
bilidade (AKERLOF, 1970).

H2: Empresas com maior rentabilida-
de divulgam mais informacoes ambientais que
aquelas com menor rentabilidade.

3.3.3 Sustentabilidade

O indicador apresentado pela sustentabili-
dade visa apresentar o monitoramento e contro-
le do desempenho das praticas sustentaveis das
empresas, buscando o reconhecimento diante da
sociedade. Como o estudo € voltado para empre-
sas brasileiras, utilizou-se como parametrizacao
o Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)
e os dados apresentados no sife da BOVESPA.
Esse estudo foi realizado utilizando a variavel
binaria, 0 ou 1, aplicando 1 para empresas pre-
sentes no grupo de ISE e 0 para empresas que
ndo estao presentes nesse grupo.

H3: Empresas pertencentes ao ISE divul-
gam mais informagdes ambientais que aquelas
que ndo pertencem ao grupo.

3.3.4 Servicos de auditoria

Os servigos de auditoria correspondem a
acordos e contratos realizados entre os audito-
res e as partes interessadas, os clientes. Os audi-
tores tém papel de influenciar os clientes na di-
vulgacdo de informagoes, fortalecendo, assim,
o papel da evidenciagdo diante da sociedade
(ROVER et al., 2008). Como menciona Watts e
Zimmerman (1978), os auditores tém a fungao
de influenciar a publicag@o de informagdes, in-
tensificando, assim, a acdo da evidenciag¢do no
cenario da sociedade. Ainda que, para a realiza-
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¢a0 desse estudo, utilizou-se a variavel binaria,
0 ou 1, aplicando 1 para empresas auditadas e 0
em caso alternativo.

H4: Empresas auditadas por ‘Big Four’ di-
vulgam mais informagdes ambientais que aquelas
auditadas por outras empresas de auditoria.

3.3.5 Publicacdo do RS

A publicagdo do RS estd relacionada
com a apresentacdo dos Relatérios Ambientais
e a divulgagdo dos indices ambientais. Obser-
va-se, ainda, pouca publica¢do do RS por parte
das empresas. Para operacionalizar esta varia-
vel, foi utilizada uma codificag¢do binaria, 0 ou
1; sendo o niimero 1 para indicar as empresas
que divulgam relatérios ambientais e 0 para a
ndo divulgacao.

H5: Empresas que publicam Relatério
de Sustentabilidade divulgam mais informa-
¢coes ambientais que aquelas que ndo publicam.

3.4 TECNICA DE ANALISE

Para analise dos dados, foram utilizados
testes ndo paramétricos, que sdo adequados
para os testes de hipoteses em distribuicdes
ndo normais e/ou pequenas amostras. O teste
Kruskal-Wallis foi usado para averiguar se as
variaveis métricas (rentabilidade e tamanho
da empresa) variam em relacdo aos graus de
evidenciagdo ambiental das empresas; e o tes-
te qui-quadrado foi usado para averiguar se ha
associagdo entre as variaveis categoricas (ISE,
Auditoria, possui RS) e o grau de evidenciagio
ambiental das empresas.

O teste Kruskal-Wallis, segundo Ha-
ckbarth Neto e Stein (2003), deve ser aplicado
quando se comparam trés ou mais grupos inde-
pendentes e a variavel deve ser a de mensura-
¢ao ordinal. Ele indica se ha diferencas entre,
pelo menos, dois grupos, utilizando valores nu-
méricos transformados em postos e agrupados
em um conjunto de dados.

A realizacdo do teste Kruskal-Wallis con-
siste em atribuir a cada valor observado um pos-
to. Para o menor valor, menor posto, maior valor,
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utiliza-se maior posto (HACKBARTH NETO;
STEIN, 2003). Quando as amostram forem me-
nor que 6 e os grupos < 5, recorre-se, segundo
Hackbarth Neto e Stein (2003), a tabelas especiais
que sdo com valores criticos da distribuigao H de
Kruskal Wallis. Outro teste utilizado nesta pes-
quisa ¢ o Qui-quadrado, sendo necessario calcular
os graus de liberdade. E aplicado, também, quan-
do se comparam dois ou mais grupos indepen-
dentes ndo necessariamente do mesmo tamanho
(HACKBARTH NERO; STEIN, 2003).

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS
RESULTADOS

Foram analisadas seis empresas que re-
presentam todo o setor de eletrodomésticos
com agdes negociadas na Bolsa de Valores bra-
sileira: Brasmotor, IGB Eletronica, Magazine
Luiza, Springer, Via Varejo e Whirlpool. Antes
dos testes de hipoteses, buscou-se caracterizar
as empresas objeto de analise desta pesquisa.

A Brasmotor S.A. era proprietaria da
Brastemp, porém, uniu-se a Consul e a Semer e
hoje controla a maior industria da linha branca
da América Latina. Sobre a IGB Eletronica, sa-
be-se que ¢ a nova denominagdo da Gradiente
Eletronica S.A.; a empresa passou por um pe-

riodo de crise, entrando em processo de recu-
peracdo a partir de 2007 e voltando ao merca-
do brasileiro no primeiro semestre de 2012. A
Magazine Luiza ¢ uma empresa brasileira com
sede em Franca, Sdo Paulo e é a nona maior
empresa varejista do Pais. A Springer foi criada
em 1934, no Rio Grande do Sul, é uma das pio-
neiras no ramo da refrigeracdo e esta presente
em todo o Brasil. A Via Varejo foi fundada em
2010, apos a fusdo de duas grandes empresas
varejistas que sdo as Casas Bahia e a Pontoftio.
A Whirlpool ¢ uma das maiores fabricantes
mundiais de eletrodomésticos com mais de se-
tenta centros de producdo e pesquisa.

4.1 DESCRICAO GERAL DOS RESUL-
TADOS

A Evidenciagdo Ambiental varia de em-
presa para empresa, podendo ser considerada
um processo educativo, como bem afirmam
Borges, Rosa ¢ Ensslin (2010). Pode-se tam-
bém afirmar que, a partir dela, a sociedade e
as organizagdes permanecem em constante
comunicacdo e aprendizagem. Nesse sentido,
pode-se verificar, no quadro 1 a seguir, o per-
centual de evidenciacdo ambiental conforme o
item analisado.

Contagem | %

Declaragao das politicas/praticas/agdes atuais e futuras 7 23%
Estabelecimento de metas e objetivos ambientais 7 23%
Declaracdes indicando que a empresa esta (ou nao) em obediéncia as leis, licencas, 6

normas e aos 6rgaos ambientais 20%
Reciclagem 6 20%
Uso eficiente/Reutilizagdo da agua/Tratamento de Efluentes 6 20%
Desenvolvimento/Exploracdo de novas fontes de energia 6 20%
Investimentos ambientais 6 20%
Relacionamento com stakeholders 6 20%
Auditoria Ambiental 5 17%
Gestao Ambiental 5 17%
Desperdicios/Residuos 5 17%
Custos/Despesas ambientais 5 17%
Educagao ambiental (internamente e/ou comunidade) 5 17%
Mencao sobre sustentabilidade/Desenvolvimento Sustentavel 5 17%
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Parcerias ambientais 4 13%
Prémios e participagdes em indices ambientais 4 13%
ISO 14.000 4 13%
Reparo aos danos ambientais 4 13%
Utilizag@o de materiais desperdigados na producdo de energia 4 13%
Discussao sobre a preocupacdo com a possivel falta de energia 4 13%
Praticas contabeis ambientais 4 13%
Pesquisas relacionadas ao meio ambiente 4 13%
Projetos de Mecanismos de Desenvolvimento Limpo (MDL) 4 13%
Créditos de Carbono 4 13%
Gases do Efeito Estufa (GEE)/Emissdes atmosféricas 4 13%
Processo de Acondicionamento (embalagens) 1 3%
Conservagdo e/ou utilizagdo mais eficiente nas operagdes 1 3%
Desenvolvimento de produtos ecolégicos 0 0%
Impacto na area de terra utilizada 0 0%
Odor 0 0%
Vazamentos e derramamentos 0 0%
Passivos Ambientais 0 0%
Seguro Ambiental 0 0%
Ativos ambientais tangiveis e intangiveis 0 0%
Certificados de Emissoes Reduzidas (CER) 0 0%
Gerenciamento de florestas/Reflorestamento 0 0%
Conservagao da biodiversidade 0 0%
Paisagismo e jardinagem (landscaping) 0 0%

Quadro 1 - Percentual de evidenciagdo ambiental, por item evidenciado

Fonte: dados da pesquisa (2016).

O Quadro 1 demonstra a quantidade de
itens evidenciado nas seis empresas seleciona-
das no periodo de 5 anos, mais especificamen-
te entre 2010 e 2014. E possivel verificar que
os dois elementos mais evidenciados foram a
“Declaragdo das politicas/praticas/agdes atu-
ais e futuras” e o “Estabelecimento de metas
¢ objetivos ambientais”, ambos com 23% de
evidenciagdo. Seguidamente, ha “Declaragdes
indicando que a empresa esta (ou ndo) em obe-
diéncia as leis, licengas, normas e aos Orgaos
ambientais”, “Reciclagem”, Uso eficiente/
reutilizagdo da agua/tratamento de efluentes”,
“Desenvolvimento/exploragdo de novas fon-
tes de energia”, “Investimentos ambientais” e
“Relacionamento com stakeholders” com 20%
de evidenciagdo. Uma informagdo importante ¢
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que dados como “Desenvolvimento de produtos
ecoldgicos”, Impacto na area de terra utiliza-
da”, “Odor”, “Vazamentos e derramamentos”,
“Passivos ambientais”, “Seguro Ambiental”,
“Ativos ambientais tangiveis e intangiveis”,
“Certificados de emissdes reduzidas (CER)”,
“Gerenciamento de florestas/reflorestamen-
to” “Conserva¢do da biodiversidade” e “Pai-
sagismo e jardinagem” ndo tiveram nenhuma
evidéncia entre as cinco empresas campo desta
pesquisa. Informagdes como essas sdao mui-
to importantes no que diz respeito ao cuidado
com o meio ambiente, principalmente quando
se trata de vazamentos e derramamentos tendo
em vista que esse tipo de acontecimento pode
causar uma catastrofe ambiental.

Ainda em rela¢dao ao Quadro 1, ob-
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serva-se que as empresas Brasmotor, IGB
Eletronica e a Springer ndo apresentaram
nenhuma evidéncia de agdes ambientais
no periodo analisado. Assim, ¢ interessante
observar que, segundo Borges, Rosa e Ens-
slin (2010), ha uma tendéncia de grande
parte das empresas demonstrar uma consci-
éncia ambiental. Conforme os autores, iSso
ocorre porque, quando uma institui¢ao de-
monstra interesse e valorizagdo com o meio
ambiente, ela se torna mais valorizada pe-
rante a opinido publica (BORGES; ROSA;
ENSSLIN, 2010).

E evidente que as empresas precisam
dos stakeholders para manter seus inves-

timentos. De tal modo, a opinido deles e
a transparéncia por parte da empresa sdo
pilares para a manutengdo e o desenvolvi-
mento de qualquer institui¢do empresarial.
Destarte, pode-se observar tal considera-
¢do a partir da analise dos rendimentos das
empresas investigadas, comparando as que
apresentaram a evidenciagdo ambiental; no
caso desta pesquisa, foram a Magazine Lu-
iza, Via Varejo e Whirlpool, com as que ndo
apresentaram a evidenciagdo de nenhum
dos itens como a Brasmotor, IGB Eletro-
nica e Springer. Os dados financeiros das
empresas para o periodo analisado foram
tabulados e estdo descritos na tabela 1.

Tabela 1 - Dados financeiros das empresas (2010 a 2014)

IGB MAGAZINE VIA
Ano | BRASMOTOR | o oo o | Jiza | SPRINGER | (/b | WHIRLPOOL
0 35,55 2,88 1,93 1,79 1,82 37,06
ol 20,89 13,31 -1,14 31,25 10,75 20,49
ol 2 28,53 -130,36 16,40 -3,05 28,99 28,94
3 33,99 6,99 17,11 -13,91 19,89 33,31
4 34,99 8,38 146,81 -23,95 2,53 33,47
0 3,51 -96 02 14 ,09 1,33
1 2,07 -39 -01 2,17 27 71
g 2 2,83 3,43 14 -4 85 1,03
3 3,38 -1,09 24 -1,15 ,59 1,25
4 3,48 1,45 14 -1,80 -07 1,15
0 8,94 721 10,79 7,30 11,67 10,78
EAE 8,08 8,99 10,04 7,63 11,70 10,87
E 2 9,14 7,66 11,30 743 11,81 11,00
2| 3 9,28 7,66 10,88 7,24 11,98 11,09
4 9,11 7,64 10,78 7,16 11,49 11,03

Fonte: dados da pesquisa (2016).

Observa-se que a Brasmotor foi a empre-
sa que passou mais anos com maior Retorno so-
bre o Patriménio Liquido (ROE), estando com
os numeros entre os anos de 2011, 2013 ¢ 2014
a frente das demais. Porém, € interessante des-
tacar que, nos anos de 2010 e 2012, a Whirlpool
obteve maior ROE e, nos anos de 2011, 2013 e
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2014, o retorno foi pouco abaixo da Brasmotor.
As empresas IGB Eletronica, Magazine Luiza
e Springer tiveram ROE muito baixo, e todas
passaram por um periodo com saldo negativo.
A IGB teve o saldo do retorno negativo no ano
de 2012, a Magazine Luiza no ano de 2011, Via
Varejo em 2014 e a Springer teve saldo abaixo
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de zero nos anos de 2012, 2013 e 2014, sendo
a empresa que passou mais tempo com retorno
negativo entre os anos pesquisados.

Em relacdo ao Retorno sobre o Investi-
mento (ROI), as unicas empresas que nao tive-
ram percentuais negativos foram a Brasmotor e
a Whirlpool. Pode-se afirmar que as empresas
analisadas tiveram pouca variacdo na eviden-
ciacdo ambiental, no periodo analisado, confor-
me se observa no Grafico 1:

30 25 25 25 25
25

20

15 / 16
10 8

5 / X2

0 1 2 3 4

= BRASMOTOR == |GB ELETRONICA ==#==MAGAZINE LUIZA

== SPRINGER wgr==\/|A VAREJO WHIRLPOOL

Grafico 1 - Evolugdo do indice de disclosure am-
biental, por empresa, no periodo estudado
Fonte: dados da pesquisa (2016).

A associacdo entre as variaveis, ou seja,
altos indices de disclosure ndo estdo relativos
a alta rentabilidade. De fato, os valores podem
ser observados na primeira tabela aqui: o maior
indice de disclosure esta associado a ROE entre
20% e 37%, enquanto o menor indice esta asso-
ciado a um ROE de 33%.

Em relacdo a evolugdo da evidenciacao
ambiental no periodo analisado, observa-se que

a Whirlpool, que apresentava maior grau de
evidenciagdo nos trés primeiros anos, tem um
decréscimo a partir de 2013. Isso acontece pelo
fato de que, diferentemente dos anos anteriores,
em que havia um relatorio anual, os anos 2013
e 2014 foram apresentados em apenas um rela-
torio, resumindo as informagdes e, segundo o
site da empresa (WHIRLPOOL, 2016), tornou-
-se mais breve, porém com relatos considera-
dos mais relevantes. Os novos itens analisados
nos anos de 2013 e 2014 foram os seguintes:
gestdo de residuos, eficiéncia energética, gestao
de agua, produtos sustentaveis, Instituto Con-
sulado da Mulher, Satde e seguranca do traba-
lho, mudangas climaticas, gestao estratégica da
sustentabilidade, inovacdo sustentavel e desen-
volvimento profissional. Segundo a direg¢@o da
Whirlpool, essa mudanga ocorreu consideran-
do critérios de interesse para os stakeholders e
a relevancia estratégica para a organizagao. Ja
a Brasmotor e a Magazine Luiza tiveram con-
sideravel aumento na evidencia¢do ambiental
a partir de 2013. Considera-se que essas em-
presas passaram a ter mais responsabilidade
no que concerne a divulgagdo desses dados,
atendendo aspectos relevantes para a sociedade
como a preservagdo ambiental. Assim, as seis
empresas aqui analisadas foram, entdo, dividi-
das em trés grupos, de acordo com o indice de
disclosure ambiental.

Grupo Grau de Evidenciacgao Empresas

0 Nulo Brasmotor, Springer, IGB Eletronica
1 Baixo, Crescente Via Varejo, Magazine Luiza

2 Alto, Decrescente Whirlpool

Quadro 2 - grau de evidenciagdo ambiental das empresas

Fonte: dados da pesquisa (2016).

O Quadro 2 demonstra o grau de eviden-
ciacdo ambiental das empresas. De tal modo,
a Brasmotor, Springer e IGB Eletronica man-
tém grau nulo, Via Varejo e Magazine Lui-
za tém grau baixo e, nos ultimos anos, ha um
crescimento da evidenciagdo. Ja a Whirlpool
inicia com alto grau de evidenciagdo e, nos
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anos de 2013 e 2014, apresenta um decrésci-
mo. Conforme Voss et al. (2012), as iniciati-
vas voluntarias das empresas em evidenciar
assuntos ambientais ocorrem, principalmente,
em decorréncia da opinido publica, grupos de
pressao, setor financeiro e dificuldades na libe-
racdo da licenga de operacdo. Considera-se que
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a opinido publica e as questdes financeiras sdo
os principais motivos para a decisdo voluntaria
das empresas em questdo.

4.2 TESTE DAS HIPOTESES

Realizou-se o teste de Kruskal-Wallis
para analisar se as empresas maiores divulgam
mais informag¢des ambientais que as menores.
A hipétese nula testada ¢ de que ndo ha varia-
¢do de tamanho entre os grupos de evidencia-
¢do ambiental. De acordo com o Quadro 3, a
hipotese nula foi rejeitada, ou seja, ha variagao
de tamanho entre os grupos. Os dados revelam
que as empresas do grupo 0 sdo bem menores
que as dos grupos 1 e 2.

N° de observagoes | 30

Estatistica do teste | 22,243

Graus de liberdade |2

0,000

Decisao Rejeitar hipotese nula.

Quadro 3 - Teste de Kruskal-Wallis
Fonte: dados da pesquisa (2016).

Significancia

A segunda hipdtese (H2) apresentada
nesta pesquisa ¢ a de que as empresas com maior
rentabilidade divulgam mais informagdes am-
bientais que aquelas com menor rentabilidade.
Sendo assim, segundo a analise, a distribui¢ao
do ROE nao ¢ estatisticamente diferente entre
os grupos (N=30; Estatistica = 4,839; GL = 2;

sig. = 0,089), sendo possivel rejeitar tal hipo-
tese considerando que empresas que possuem
maior rentabilidade ndo necessariamente divul-
gam mais informagdes ambientais. Um exem-
plo entre as organizagdes analisadas ¢ a Bras-
motor, que teve um dos maiores rendimentos,
porém ndo apresentou informagdes ambientais
no decorrer dos cinco anos pesquisados.

Diante desse resultado, anula-se a hipo-
tese de que as empresas que possuem maior
divulgagdo ambiental também tém maior ren-
tabilidade. Ou seja, a Evidenciacdo Ambiental
pode contribuir em outros critérios importan-
tes para uma empresa, porém ndo tem muita
influéncia quando se trata de rentabilidade.

A hipétese (H3) afirma que as empre-
sas pertencentes ao indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) divulgam mais informacdes
ambientais que aquelas que ndo pertencem ao
grupo. Assim, apos pesquisa, verificou-se que
apenas a Magazine Luiza, Via Varejo ¢ Whir-
Ipool pertencem ao ISE (Quadro 4). Verifica-
-se, ainda, que as empresas que pertentem ao
ISE apresentam maior indice de Disclosure
Ambiental, porém, como ainda sdo poucos os
itens evidenciados, ha pouca diferenca entre os
grupos das demais empresas, como se pode ve-
rificar também no grafico seguinte:

As empresas ndo pertencentes ao ISE tive-
ram Postos de Média = 12, enquanto as empresas
pertencentes ao ISE tiveram Postos de Média =
19. Os resultados estao resumidos a seguir:

Hipotese nula Teste Sig. Decisao
A amp litude d ¢ Indice de Disclosure Teste de Mediana de amostras ., | Rejeitar a hipotese
1 | Ambiental ¢ a mesma entre as|. 0,006
. independentes nula.
categorias de ISE.
A distribuicio de Indice de . . . .,
2 | Disclosure Ambiental é a mesma Teste U d'e Mann-Whitney de 0,029' Rejeitar a hipotese
. amostras independentes nula.
entre as categorias de ISE.

Quadro 4 - Resultado do teste de Mann - Whitney

Sao exibidas significancias assintoticas. O nivel de significancia é 0,5.

'A exata significancia ¢ exibida para este teste.
2Sig. Exata de Fisher
Fonte: dados da pesquisa (2016).
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Desse modo, convém afirmar que a ter-
ceira hipotese pode ser rejeitada, pois a dife-
renga entre os niveis de significincia é muito
baixa, ou seja, as empresas pertencentes ao ISE
tiveram pouca diferenga em relagdo ao Disclo-
sure Ambiental em relagdo as empresas nao
pertencentes a este grupo.

A quarta hipétese (H4) diz respeito as
empresas auditadas por ‘Big Four’; porém,
essa hipotese foi descartada mesmo antes de ser
testada, ja que nenhum dos estabelecimentos
aqui estudados foram auditados pelas quatro
maiores empresas contabeis especializadas em
auditoria EY, PwC, Deloitte e KPMG.

A quinta hipdtese (H5) é que as empresas
que publicaram o Relatério de Sustentabilida-

de divulgam mais informagdes ambientais que
aquelas que ndo as publicam. No teste (Quadro
5), verifica-se que as empresas que publicam
relatorio de sustentabilidade divulgam mais
informacoes ambientais. Nesse caso, hd pouca
diferenca entre os grupos de empresas que di-
vulgam o RS e as que ndo o divulgam. Os testes
entre as empresas que divulgam RS demonstra-
ram que ha uma diferenga entre as seis empresas
analisadas, tendo em vista que a Brasmotor ¢ a
IGB Eletronica ndo apresentam RS e também
nao dispdem de nenhuma informagao ambiental.
Porém, pode-se afirmar que o indice de diferenga
entre tais empresas ¢ insignificante, podendo ser
resumido na tabela a seguir:

Hipdtese nula Teste Sig. | Decisao

. e . . , . Reter a
A amplitude de Indice de Disclosure Ambiental ¢ a | Teste de Mediana de 12 oz

1 . . ,064'2 | hipotese
mesma entre as categorias de RS. amostras independentes nula

. Lo . T Mann- R
A distribui¢do de Indice de Disclosure Ambiental é a est.e s ann .ete'r a
2 . Whitney de amostras | 0,1311 |hipdtese
mesma entre as categorias de RS. .

independentes nula.

Quadro 5 - Resultado do teste de Mann - Whitney

Sao exibidas significancias assintoticas. O nivel de significancia ¢ 0,5.

'A exata significancia ¢ exibida para este teste.
*Sig. Exata de Fisher
Fonte: dados da pesquisa (2016).

Tendo em vista que sdo exibidas signi-
ficancias assintoticas, ou seja, que os niveis
de Disclosure Ambiental s3o bem proximos
entre os dois grupos de empresas, esta hipo-
tese se torna nula, ¢ pode-se admitir que ndo
ha diferenca de grau de evidenciagdo entre as
empresas que divulgam ou ndo os relatorios de
sustentabilidade.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Analisar o nivel de Evidenciagdo Am-
biental de uma empresa ndo ¢ facil. Isso foi
verificado no decorrer desta pesquisa tendo em
vista a grande dificuldade de se encontrar infor-
magdes ambientais das seis empresas aqui pes-
quisadas. Essa dificuldade demonstra, de certo
modo, duas tendéncias. A primeira diz respeito

ISSN 1984-7297 | e-ISSN 2359-618X

a falta de interesse por parte destas empresas
de informar seus dados ambientais. A segun-
da sugere que as empresas pesquisadas nao
apresentam agdes de reparagdo/compensacao/
manuten¢do do meio ambiente o quanto deve-
riam, uma vez que utilizam recursos ambientais
como matéria prima.

Os resultados obtidos demonstram que,
das seis empresas, quatro apresentaram relato-
rios ambientais; porém, estes ndo continham
todas as informagdes importantes no que diz
respeito a Evidenciagdo Ambiental. Entre os
itens de maior evidenciagdo, pode-se destacar a
“Declaragdo das politicas/praticas/agdes atuais
e futuras” e o “Estabelecimento de metas e ob-
jetivos ambientais”.

E importante destacar aqui que foram
apresentadas cinco hipoteses relacionando o
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nivel de Disclosure Ambiental a questdes como
o tamanho da empresa, rentabilidade, sustenta-
bilidade, servigos de auditoria e publicagdo de
RS. Destas, cinco hipoteses testadas estao nulas
tendo em vista que a evidenciagdo nao se rela-
ciona com nenhum desses itens apresentados.
Esse fato leva a concluir que ndo ha um nivel
de interesse tanto por parte das empresas quan-
to por parte dos stakeholders e da sociedade de
forma geral, pois a Brasmotor, IGB Eletronica
e Springer, por exemplo, estdo entre as insti-
tuicdes analisadas com menos divulgacdo de
informagdes ambientais, porém com rentabili-
dades significativas.

Foi possivel verificar, por meio da anali-
se dos dados da pesquisa, que as empresas es-
tdo mais voltadas para divulgar que estdo pre-
ocupadas com o meio ambiente do que mesmo
informar e manter atualizadas informacdes im-
portantes sobre como elas se estdo relacionan-
do com o meio ambiente. Essa omissdo gera,
portanto, curiosidade em saber se estdo cum-
prindo o que rege a legislagdo ambiental.

As limitagdes deste trabalho se referem,
principalmente, ao tamanho da populacao pesqui-
sada, que permite um estudo descritivo e que nao
tem pretensdo de generalizacdes ou inferéncias.
Para novos estudos, sugere-se a realizacao de pes-
quisas que comparem estas variaveis em setores
intensivos em uso de recursos ambientais.

R. Gest. Anal., Fortaleza, v. 6, n. 1/2, p. 159-176, jan./dez. 2017

DISCLOSURE ENVIRONMENTAL
AND PROFITABILITY: A STUDY
ON COMPANIES IN THE SECTOR
OF HOME APPLIANCES LISTED IN
BOVESPA

ABSTRACT

This research aims at analyzing six companies
in the home appliance industry listed in BO-
VESPA, identifying whether they work with
environmental disclosure and whether this
factor is linked to their profitability. To answer
such question we used as research descripti-
ve as a methodology, presenting secondary
data relating to public companies of the home
appliance sector in the period stemming from
2010 to 2014. Six companies were selected:
Brasmotor, IGB Eletronica, Magazine Luiza,
Springer, Via Varejo and Whirlpool, all of whi-
ch are classified in the aforementioned industry
sector by BOVESPA. The result of the resear-
ch established that among the six companies
surveyed there is no significant relationship
between environmental disclosure and profita-
bility, given that some of the companies do not
publish environmental data and had significant
income. We, therefore, concluded that there is
no need for the companies to disclose more ac-
curate information relating to the environment,
since that it does not affect their profitability.

Keywords: Environmental Disclosure. Disclo-
sure. Environment.
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DISCLOSURE AMBIENTALY
RENTABILIDAD: UN ESTUDIO
CON EMPRESAS DEL SECTOR DE
ELECTRODOMESTICOS LISTADAS
EN BOVESPA

RESUMEN

Esta investigacion tiene por objetivo analizar
seis empresas en el ramo de electrodomésticos
listadas en BOVESPA, identificando si ellas
trabajan con disclosure ambiental y se ese he-
cho esta relacionado a su rentabilidad. Para
contestar a esa pregunta, se utiliz6 como meto-
dologia la investigacion descriptiva, presentan-
do datos secundarios de las empresas de capi-
tal abierto del sector de los electrodomésticos,
en el periodo de 2010 a 2014. Seis empresas
fueron seleccionadas: Brasmotor, IGB Eletro-
nica, Magazine Luiza, Springer, Via Varejo e
Whirlpool, clasificadas en el mencionado sec-
tor por BOVESPA. Como resultado, se enten-
di6 que entre las seis empresas investigadas no
hay relaciones significativas entre la disclosure
ambiental y la rentabilidad, teniendo en cuenta
que algunas empresas que no publicaron datos
ambientales tuvieron rendimientos significati-
vos. Se concluye que no hay una necesidad de
que las empresas divulguen informaciones mas
precisas sobre el medio ambiente, teniendo en
cuenta que esto no influencia su rentabilidad.

Palabras-clave: Disclosure ambiental. Disclo-
sure. Medio ambiente.
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DISCLOSURE ENVIRONNEMENTAL
ET RENTABILITE : UNE ETUDE
SUR DES ENTREPRISES DU
SECTEUR D’ELECTROMENAGERS
LISTEES AUPRES DE BOVESPA

RESUME

Cette recherche a pour objectif 1’analyse de six
entreprises du secteur électroménager listées
auprés de BOVESPA pour identifier si elles
travaillent le disclosure environnemental et si
cette pratique est liée a leur rentabilité. Pour
répondre a cette question, nous avons utilisé la
recherche descriptive comme méthdologie, en
présentant des donnés secondaires des entrepri-
ses de capital ouvert du secteur électroménager
dans la période de 2010 a 2014. Nous avons
sélectionné six entreprises : Brasmotor, IGB
Eletronica, Magazine Luiza, Springer, Via Va-
rejo et Whirpool, classées comme appartenant
au susmentionné secteur par BOVESPA. Com-
me résultat, nous avons identifié que parmis les
entreprises étudiées il n’y a pas de relations sig-
nificatives entre le disclosure environnemental
et la rentabilité, vu que certaines entreprises qui
n’ont pas divulgé des informations environne-
mentales ont eu des recettes significatives. La
conclusion de I’article est qu’il n’est pas stric-
tement nécessaire que les entreprises divulgent
des informations plus précises sur 1’environne-
ment, puisque ceci n’a pas d’influence sur leur
rentabilité.

Mots-clés: Disclosure environnemental. Dis-
closure. Environnement.
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