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RESUMO

O objetivo geral desse estudo foi analisar a existéncia de isomorfismo entre a divulgagéo de
informacdes ndo financeiras pelas empresas que adotaram o Relato Integrado e a divulgacéo
dessas informacdes pelas demais empresas, a luz da Teoria Institucional. Essa pesquisa, do
tipo bibliogréfica e documental, foi realizada com base na analise de conteido dos relatérios
ndo financeiros (Relatérios Anuais, Relatorios de Sustentabilidade, Relatos Integrados ou
Relatérios Integrados) das empresas participantes do segmento de Novo Mercado da
BM&FBOVESPA que estavam disponiveis nos sitios eletrénicos das empresas para o periodo
de 2013 a 2015. A amostra intencional foi constituida de 79 empresas, que publicaram pelo
menos 01 (um) relatério (Relatério Anual, Relatério de Sustentabilidade ou Relato Integrado)
no periodo de 2013 a 2015. Para atingir o objetivo da pesquisa, buscou-se o levantamento do
conjunto de empresas que adotaram o Relato Integrado no periodo de analise e a realizagdo da
mensuracdo da divulgacdo de informacbes ndo-financeiras, através da construcdo de um
indice de divulgacdo de informacfes com base nos indicadores-chave de desempenho para
Relato Integrado. Verificou-se que, das empresas analisadas, apenas 6 publicaram relatorios
com base na estrutura do 1IRC em 2013, 10 publicaram em 2014 e 14 empresas o fizeram em
2015. Na andlise do comportamento isomorfico, foram analisadas as empresas da amostra que
pertenciam aos setores de: Construcdo e Transporte, Consumo Ciclico, Consumo Nao Ciclico,
Materiais Béasicos e Utilidade Publica. Para essa analise foi realizado o teste U de Mann-
Whitney para cada um dos capitais ndo financeiros, uma vez que o tamanho da amostra era
reduzido (n < 15) e ndo se conhecia a funcdo distribuicdo de probabilidade. Utilizou-se o
software Stata SE 12.0 para a realizacdo dos testes, com significancia de 5%. Os resultados
mostraram a provavel existéncia de um comportamento isomorfico na divulgacdo de
informacdes ndo financeiras pelas empresas dos setores analisados, ndo sendo possivel rejeitar
a hipétese nula de que as médias de divulgacdo de informacfes ndo financeiras das empresas
que publicaram relatoérios com base na estrutura do 1IRC € igual a média de divulgacdo de
informacdes das demais empresas. Como sugestdes para pesquisas futuras, propde-se uma
analise comparativa da divulgacdo de informacdes pelas empresas antes e apds a adogdo do
Relato Integrado com o objetivo de verificar se esse novo modelo de relatério promoveu um
incremento na divulgacdo de informacBes ndo financeiras, como também uma analise dos
fatores determinantes para a ado¢@o do Relato Integrado pelas empresas brasileiras, a fim de
verificar o que leva uma empresa a adotar esse novo modelo de relatério.

Palavras-chave: Relato Integrado. Teoria Institucional. Capitais ndo financeiros.



ABSTRACT

The general objective of this study was to analyze the existence of isomorphism between the
disclosure of non-financial information by the companies that adopted the Integrated Report
and the disclosure of this information by other companies, in light of the Institutional Theory.
This bibliographic and documentary research was carried out based on the content analysis of
the non-financial reports (Annual Reports, Sustainability Reports or Integrated Reports) of the
companies participating in the Novo Mercado segment of BM&FBOVESPA that were
available on the websites Companies for the period from 2013 to 2015. The intentional
sample consisted of 79 companies, which published at least 01 (one) report (Annual Report,
Sustainability Report or Integrated Report) in the period from 2013 to 2015. In order to reach
the objective of the study, it was searched the set of companies that adopted the Integrated
Report in the period of analysis and the measurement of the disclosure of non-financial
information, through the construction of an index of disclosure of information based on the
key performance indicators for Integrated Reporting. It was verified that of the companies
analyzed only 6 published reports based on the structure of the 1IRC in 2013, 10 published in
2014 and 14 companies did so in 2015. In the analysis of the isomorphic behavior, were
analyzed the companies of the sample that belonged to the sectors of: Construction and
Transportation, Cyclic Consumption, Non-Cyclic Consumption, Basic Materials and Public
Utility. For this analysis the Mann-Whitney U test was performed for each of the non-
financial capitals, since the sample size was reduced (n <15) and the probability distribution
function was not known. Stata SE 12.0 software was used for the tests, with significance of
5%. The results showed the likely existence of an isomorphic behavior in the disclosure of
non-financial information by the companies of the analyzed sectors, and it is not possible to
reject the null hypothesis that the means of disclosure of non-financial information of the
companies that published reports based on the IIRC structure is equal to the average
disclosure of information of other companies. As suggestions for future research, it is
proposed a comparative analysis of the disclosure of information by companies before and
after the adoption of the Integrated Report in order to verify if this new report model
promoted an increase in the disclosure of non-financial information, as well as an analysis of
the determining factors for the adoption of the Integrated Report by brazilian companies, in
order to verify what leads a company to adopt this new report model.

Key-Words: Integrated Reporting. Institutional Theory. Nonfinancial capital.
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1. INTRODUCAO

A sustentabilidade tem sido bastante discutida nos ultimos anos. Varios estudos tém
relacionado o papel da sustentabilidade, a divulgacdo de informac6es nao financeiras pelas
empresas e 0 ambiente no qual essas empresas estdo inseridas, mostrando que a relagédo com o
ambiente institucional em que as companhias operam tem elevada importancia para a
continuidade da firma. (BARBALHO; MEDEIRQOS, 2014; DEEGAN; RANKIN; TOBIN,
2002; DIAS-FILHO; MOURA, 2013; HASSELDINE; SALAMA, TOMS, 2005; JENSEN;
BERG, 2012; OLIVER, 1997; SANCHEZ; ARIZA; ACEITUNO, 2013; TOMS, 2002)

Dentro dessa perspectiva de divulgacdo de informagdes financeiras e ndo financeiras,
foi proposto o chamado Relato Integrado (Integrated Reporting), com diretrizes emanadas do
International Integrated Reporting Council (IIRC), uma coalizdo global de reguladores,
investidores, empresas, organismos de normatizacao, representantes do setor contébil e de
Organizagdes ndo governamentais - ONGs (IIRC, 2013a). Dentre as entidades que fazem
parte do conselho do IIRC estdo as empresas brasileiras Natura Cosméticos e Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC).

Essa coalizdo, de forma conjunta, compartilha a visdo de que os relatérios corporativos
precisam evoluir para proporcionar uma comunicacdo concisa sobre como a estratégia, a
governanga, o desempenho e as perspectivas de uma organizagdo, no contexto de seu
ambiente externo, levam a criacdo de valor no curto, médio e longo prazo (IIRC, 2013a).

A proposta do Relato Integrado € a de construir um pensamento integrado entre 0s
diversos setores e departamentos das organizagOes, integrando os sistemas de gestdo
organizacional de forma a obter-se um alinhamento entre os varios relatorios corporativos,
que esclarecam a criacdo de valor da empresa e sua perspectiva futura, de forma a assegurar a
continuidade dos negécios e o futuro da organizacdo (CARVALHO; KASSAI, 2014).

No Brasil, as primeiras empresas que aderiram a esse novo formato de divulgacéo de
informagdes foram as empresas Natura Cosméticos, Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), AES Brasil e Via Gutenberg (IIRC, 2012) e a cada ano novas
empresas juntam-se ao projeto, aumentando a lista de empresas que divulgam o Relato
Integrado.

No entanto, a institucionalizacdo desse novo relatorio ainda estd sendo construida, e
esta depende em grande parte dos primeiros adotantes da ideia (HIGGINS; STUBBS; LOVE,
2014). O presente estudo busca lancar um olhar sobre a institucionalizagcdo desse novo

relatorio entre as empresas brasileiras de capital aberto, a partir da abordagem da Teoria



16

Institucional, mais especificamente a chamada Nova Sociologia Institucional, que se mostra
mais adequada ao objeto de estudo por tratar das questdes sociais e ambientais que estdo

presentes no ambiente institucional das organizacdes.

1.1 Caracterizacéo do problema

A Teoria Institucional compreende teorias econémicas e socioldgicas e ndo uma
Teoria contabil propriamente dita (MOLL; BURNS; MAJOR, 2006). Essa Teoria vé as
organizagGes como operando com uma estrutura de normas, valores e premissas tomadas
como certas sobre o que constitui 0 comportamento econémico aceitdvel ou apropriado
(OLIVER, 1997). Dentro dessa perspectiva, ela se preocupa em entender como 0s
comportamentos particulares ou estruturas emergem, sustentam-se ou mudam ao longo do
tempo (MOLL; BURNS; MAJOR, 2006).

Assim, essa Teoria vem sendo bastante utilizada nas pesquisas em Contabilidade
devido a essa compreensdo de que as empresas ndo estdo isoladas em seu meio, mas que
operam dentro de um contexto social, de forma que elas necessitam, além dos recursos
financeiros, da legitimacao social para sobreviver (SCOTT, 2008).

Segundo Moll, Burns e Major (2006), essa Teoria pode ser segregada em trés ramos
mais influentes: a Velha Economia Institucional - VEI (Old Institutional Economics - OIE), a
Nova Economia Institucional - NEI (New Institutional Economics - NIE) e a Nova Sociologia
Institucional - NSI (New Institutional Sociology - NIS). Essa Gltima € também conhecida
como a “Nova” Teoria Institucional, que teve como precursores os trabalhos de Meyer e
Rowan (1977) e DiMaggio e Powell (1983). Dentro dessa “nova” visdo, as organizagdes
respondem a pressdes de seus ambientes institucionais e adotam estruturas e procedimentos
gue sdo socialmente aceitos como sendo o0s procedimentos e escolhas adequados
(CARPENTER; FEROZ, 2001).

Para essa “nova” Teoria, a adog¢do de um sistema contabil particular pode ser
entendida em termos de uma necessidade de se adequar as pressdes externas, em oposi¢éo,
por exemplo, ao aumento da eficiéncia interna (MOLL; BURNS; MAJOR, 2006). Dentro
dessa perspectiva, DiMaggio e Powell (1983) trazem o conceito de isomorfismo institucional,
que € entendido como o processo pelo qual as organizacdes tendem a adotar as mesmas
praticas ou estruturas em resposta a pressdes institucionais que podem existir em termos

individuais ou organizacionais.
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Segundo DiMaggio e Powell (1983), o isomorfismo institucional pode ser dividido em
trés tipos:

- isomorfismo coercitivo: fatores externos, como governo, regulacdo ou fornecedores
impbem a adocdo de estruturas ou procedimentos internos especificos;

- isomorfismo normativo: as estruturas ou procedimentos sdo adotados pelas
instituicdes por recomendacado de profissdes ou corpo profissional, como 6rgéaos de classe;

- isomorfismo mimético: as organizacdes copiam estruturas ou procedimentos
adotados por outras organizacoes.

Dessa forma, a divulgacdo de informacOes pelas organizagdes pode ser realizada
devido a fatores como regulagdo, imposicdo de fornecedores ou da prépria sociedade, por
recomendacdes de corpos profissionais, ou ainda podem simplesmente resultar de uma
repeticdo dos procedimentos adotados por outras organizacoes.

Especificamente em relacdo ao Relato Integrado, Higgins, Stubbs e Love (2014)
estudaram como as primeiras empresas australianas que adotaram o Relato Integrado
contribuiram para a institucionalizacdo desse novo relatdrio corporativo. Através de
entrevistas com 23 gestores, 0s autores sugerem que a ado¢do do relatério serd em grande
parte influenciada pela maneira como os primeiros adotantes realizaram essa adog&o.

Ainda segundo Higgins, Stubbs e Love (2014), os primeiros relatérios sdo cruciais
para institucionalizacdo dessa préatica de divulgacdo de informacgdes. Esses relatérios sdo
criticos para a discussdo do que se entende por um Relato Integrado “real”, tornando-se pegas
tangiveis que podem influenciar outras empresas através de um processo isomarfico.

Assim, tomando como base a Teoria Institucional, surge a motivacdo para o seguinte
questionamento: existe isomorfismo entre a divulgacdo de informagdes ndo financeiras
pelas empresas que adotaram o Relato Integrado e as demais empresas, a luz da Teoria

Institucional?

1.2 Objetivos

Para o desenvolvimento dessa pesquisa, foram estabelecidos trés objetivos especificos

que direcionaram as agdes para que pudesse ser atingido o objetivo geral, como segue.

1.2.1 Objetivo Geral
O objetivo geral desse trabalho foi analisar a existéncia de isomorfismo entre a pratica

de divulgacdo de informacdes referentes aos capitais ndo financeiros dispostos no Relato
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Integrado das empresas que adotaram esse relatorio e a divulgacdo dessas informacdes pelas
demais empresas, interpretando os resultados a luz da Teoria Institucional.

1.2.2 Objetivos Especificos

Os objetivos especificos desta pesquisa s&o:

o Realizar levantamento do conjunto de empresas participantes do segmento do
Novo Mercado da Bolsa de Valores de S&o Paulo (BM&FBOVESPA) que adotaram o Relato
Integrado no periodo de 2013 a 2015;

o Mensurar a divulgacdo de informagbes ndo financeiras, através dos
indicadores-chave de desempenho dispostos no Relato Integrado, pelas empresas participantes
do Novo Mercado para o periodo de referéncia;

. Relacionar, de forma estatistica, os indices de divulgacdo de informac6es das

empresas que adotaram o Relato Integrado com as demais empresas da amostra.

1.3 Justificativa

As empresas tém cada vez mais incluido em suas politicas as questdes relacionadas as
areas sociais e ambientais. O Relato Integrado (RI) é uma nova proposta de relatério
corporativo, que vem se desenvolvendo nos ultimos anos, e que agrega informacGes
financeiras e ndo financeiras em um anico relatério, incluindo informacdes relacionadas as
questdes sociais e ambientais das empresas, que contribuem para a geracao de valor no curto,
médio e longo prazos.

As organizacOes buscam, através dessa pratica de evidenciagdo, uma legitimacdo de
suas acdes perante a sociedade (GRAY; KOUHY; LAVERS, 1995; HASSELDINE;
SALAMA; TOMS, 2005; TOMS, 2002). No entanto, essa pratica pode ser impulsionada de
diferentes formas, sendo uma delas, a reproducdo de padrdes que estdo sendo adotados por
outras empresas, de acordo com a Teoria Institucional (CARPENTER; FEROZ, 2001,
DIMAGGIO; POWELL, 1983).

Diversas empresas de grande porte tém adotado o Relato Integrado e este tem ganhado
notoriedade desde a formagéo do IIRC em 2010 (STACCHEZZINI; MELLONI; LAI, 2016).
O estudo da divulgacao dessas informacdes € importante, tanto para o meio académico como
para os usuarios das informagdes sociais e ambientais, como forma de aumentar a

compreensdo da ligacdo entre as divulgacGes socioambientais e sua relevancia para o mercado
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de capitais (ROVER, 2013). Para Carvalho e Kassai (2014) a evolucdo dos relatorios
corporativos para o Relato Integrado deve ser a nova forma de alcangar a rentabilidade e criar
valor para o acionista.

Por meio do entendimento da dindmica de divulgacdo das empresas com o mercado,
0s gestores e os diversos usuarios da informacdo contabil poderiam direcionar melhor suas
acoOes referentes a divulgacdo de informacdes (ALENCAR, 2007). Dessa forma, o estudo se
justifica pela necessidade de entendimento das praticas de divulgacéo dessas informacdes nao
financeiras pelas empresas, a partir da analise do grau de influéncia da divulgacdo de
informagdes pelas primeiras empresas que adotaram o Relato Integrado.

Segundo Dias Filho e Moura (2013), é relevante a identificacdo das razdes pelas quais
tem aumentado o nimero de organizacGes que divulgam informacdes de carater social, sendo
uma preocupacdo que esta cada vez mais presente nas pesquisas contabeis. Nesse sentido, o
isomorfismo proposto pela Teoria Institucional seria uma razéo para as empresas divulgarem
esse tipo de informag&o.

Assim, a presente proposta justifica-se também pela relevancia do estudo da
institucionalizacdo das praticas de divulgacdo de informacbGes corporativa e de
responsabilidade social das organizagdes que se apresentam como as que tém o maior nivel de
governanga corporativa.

Além desses fatores, especificamente em relacdo ao Brasil, ainda existem poucas
pesquisas académicas relacionadas ao tema (FRAGALLI, 2014; KUSSABA, 2015;
NASCIMENTO et al, 2015; ZARO, 2015; ABREU et al, 2016), apesar de o IIRC contar com
uma participacdo ativa de entidades brasileiras para disseminacdo da cultura de um relatorio
integrado, mas ainda em desenvolvimento.

Como resultado e contribuicdo do trabalho, espera-se colaborar para a producdo e
disseminacdo do conhecimento sobre a adocdo do Relato Integrado no Brasil, através do
estudo da influéncia desse relatorio na pratica de divulgacdo de informacgdes ndo financeiras
pelas empresas, a luz da Teoria Institucional, mais especificamente em relagdo a “nova”

Teoria Institucional.
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2. REFERENCIAL TEORICO

Dentro da pesquisa académica internacional sobre Relato Integrado, algumas Teorias
tém sido utilizadas como base para entender os mecanismos de ado¢do e desenvolvimento
dessa nova proposta de relatério corporativo.

O estudo de Perego, Kennedy e Whiteman (2016) traz um quadro sucinto de algumas
das teorias ja utilizadas na producdo académica sobre Relato Integrado, dentre as quais é
possivel citar: Teoria dos Stakeholders, Teoria da Agéncia, Teoria da Sinalizacdo, Teoria dos
Custos Politicos e a Teoria Institucional.

Dentre as varias Teorias ja utilizadas, foi escolhida para servir de base para esse
estudo a Teoria Institucional, na qual a pesquisa se baseara como fundamentacéo tedrica para

0 estudo da adocdo do Relato Integrado.

2.1. O Relato Integrado e a divulgacéo de informaces corporativas

A partir dos anos 80 algumas empresas passaram a publicar ao lado dos relatorios
contabil-financeiros os chamados relatérios de sustentabilidade. No entanto, era comum se
observar uma falta de consisténcia entre as informacdes disponibilizadas pelos relatérios ndo
financeiros e aquelas constantes nos relatérios contabeis (CARVALHO, 2013).

Enquanto os relatorios de sustentabilidade apresentavam um panorama positivo do
desempenho organizacional, os relatorios financeiros desmentiam parcialmente essas
informac0es, apresentando altos passivos ou contingéncias (CARVALHO, 2013).

Ainda segundo o autor, algumas razdes contribuiam para isso, como por exemplo, a
falta de comunicacdo entre as areas responsaveis pela producdo dos relatorios de
sustentabilidade e as areas de financas, controladoria e contabilidade.

Paralelamente a isso, a comunicagdo social corporativa tornou-se um espaco essencial
para a legitimacdo da imagem da Responsabilidade Social Corporativa (RSC) (GOND;
HERRBACH, 2006). Estudos tém mostrado evidéncias de que a efetivagdo, monitoramento e
divulgacdo de condutas socialmente responsaveis dentro das organizagdes, em relatorios
voluntarios, contribuem significativamente para a criagdo de uma imagem empresaria
socialmente responsavel e legitima junto as partes interessadas da Empresa (HASSELDINE;
SALAMA; TOMS, 2005; TOMS, 2002).

Gray, Kouhy e Lavers (1995) destacam que a fim de angariar apoio e construir uma

imagem junto as partes interessadas, as organizacfes fazem o uso de préticas de divulgacédo de
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RSC, gerenciando e compondo as necessidades de informacbes direcionadas a agentes
interessados na sustentacdo e longevidade da firma.

Nesse sentido, e preocupado com as questdes de sustentabilidade e meio ambiente, em
dezembro de 2009, o Principe de Gales, fundador do projeto Accounting for Sustainability
(A4S), se reuniu com investidores, organismos de normalizacdo, empresas, Orgaos de
contabilidade e representantes da Organizacgdo das Nac¢des Unidas (ONU) (OWEN, 2013).

Estas organizacdes, juntamente com o Global Reporting Initiative (GRI), e apoiados
pelo Programa das Nacdes Unidas para o Meio Ambiente (UNEP), criaram o International
Integrated Reporting Council (IIRC), que foi formalmente anunciado em agosto de 2010
(OWEN, 2013).

Esse grupo de trabalho tinha como objetivo coordenar a elaboracdo de uma estrutura
internacional de divulgacdo corporativa conectada e integrada, posteriormente denominada
Relato Integrado, ou simplesmente RI (A4S, 2014).

Seguindo o desenvolvimento dos trabalhos para elaboracdo dessa estrutura
internacional para o Relato Integrado, ocorreu um periodo de consulta pablica realizado entre
16 de abril e 15 de julho de 2013, em que véarias empresas ou pessoas fisicas enviaram
comentarios que auxiliaram na elaboracdo da primeira versdo, que foi divulgada em dezembro
de 2013.

De acordo com essa estrutura conceitual proposta pelo IIRC (2013b, p. 7), “um
relatorio integrado € uma comunica¢do concisa sobre como a estratégia, a governanca, 0
desempenho e as possibilidades de uma organizacdo, no contexto de seu ambiente externo,
levam a criacdo de valor no curto, médio e longo prazo™.

A proposta do Relato Integrado € disponibilizar um relatério Gnico que abrange
informacBes financeiras e ndo financeiras. De acordo com Dragu e Tiron-Tudor (2014,
p.222), “o Relato Integrado representa a nova tendéncia de relatdrios em que a informagao
financeira e ndo financeira séo inter-relacionadas e, portanto, apresenta uma completa imagem
da organizagao”.

De acordo com a estrutura conceitual disponibilizada pelo IIRC (2013a, p. 8), séo

objetivos do RI:

. Catalisar uma abordagem mais coesiva e eficiente para relatorios
corporativos que comunicam toda a gama de fatores que afetam materialmente a
capacidade de uma organizacdo para criar valor no decorrer do tempo e conjugar
outros padrdes de relatorios;

. Informar a alocacdo de capital financeiro que suporte a criacdo de valor no
curto, médio e longo prazo;
. Aprimorar a responsabilidade e a administracdo com respeito a ampla base de

capitais (financeiros, manufaturados, intelectuais, humanos, sociais e de
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relacionamentos e naturais) e promover o entendimento das interdependéncias entre
eles;

° Suportar o pensamento integrado, a tomada de decisbes e acGes que foquem
na criacdo de valor no curto, médio e longo prazo.

Ainda segundo a estrutura conceitual, o Relato Integrado deve ser guiado pelo
“pensamento integrado”, ou seja, levando-se em consideracdo o0s diversos inter-
relacionamentos entre as varias unidades operacionais e funcionais e os diversos capitais que
a empresa usa ou afeta, levando a acfes integradas, em contraste com o tradicional
“pensamento em silos” (IIRC, 2013a).

As diversas interrelagdes da organizagdo com seu ambiente externo e com 0s capitais
para a criacdo de valor devem estar alinhadas com os elementos de contedo disponibilizados
na estrutura conceitual pelo 1IRC (2013a), quais sejam:

e Viséo geral da organizagdo e ambiente externo: O que a organizacgdo faz e
quais sdo as circunstancias sob as quais ela opera?

e Governanga: Como a estrutura de governanga da organizagdo suporta a sua
capacidade para criar valor no curto, médio e longo prazo?

e Oportunidades e riscos: Quais sdo as oportunidades e os riscos especificos que
afetam a capacidade da organizagdo para criar valor no curto, médio e longo
prazo; e como a organizacgéo lida com eles?

e Estratégia e alocacdo de recursos: Aonde a organizacdo deseja chegar e como?

e Modelo de negdcios: Qual € o modelo de negdcios da organizacdo e quéo
resiliente ele é?

e Desempenho: Em que extensdo a organizacdo alcanca seus objetivos
estratégicos e quais sdo os resultados, em termos de efeitos sobre os capitais?

e Panorama futuro: Quais sdo os desafios e incertezas que a organizacdo pode
encontrar ao perseguir sua estratégia; e quais sdo as possiveis implicacdes para
seu modelo de negdcios e seu desempenho futuro?

De acordo com a estrutura conceitual disponibilizada pelo IIRC (2013a), esses
Elementos de Conteldo estdo primariamente relacionados uns aos outros e ndo sao
mutuamente exclusivos, de forma que as informacGes em um relatério integrado devem ser
disponibilizadas de maneira a evidenciar as conexdes entre os diversos Elementos.

Segundo Dragu e Tiron-Tudor (2014), as praticas de relatdrios integrados oferecem
muitas vantagens: reputacdo, uma melhor compreensdo do impacto dos negdcios sobre 0 meio

ambiente ou a sociedade, ou correlagédo financeira com performances ndo financeiras.
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Dentro dessa visdo, pode-se observar alguns aspectos diferenciadores do Relato

Integrado em relagdo aos modelos tradicionais de relatérios corporativos, que podem ser

resumidos no Quadro 1, a seguir:

Quadro 1 - Principais Diferencas do Relato Integrado x Relatério Tradicional

Caracteristicas

Relato Integrado

Relatério Tradicional

Integrado Isolado
Relato Integrado reflete e suporta
0 pensamento integrado,

comunicando a complexidade do
processo de criacdo de valor e

Relatérios tradicionais ocorrem

relacionamentos de forma
conectada e ligada aos objetivos
estratégicos da organizagdo e a
sua capacidade de criar e sustentar
valor no futuro.

Pensamento . L3 R . .
como isso contribui para o sucesso | em “silos”, o que incentiva o
de longo prazo da organizagdo. | pensamento em “silos”.
Demonstra a extensdo na qual o
pensamento integrado esta
ocorrendo dentro da empresa.

Todas as formas de Capital Capital Financeiro
O Relato Integrado evidencia a
estio ndo s6 do capital - S .
g . | cap Relatérios tradicionais evidenciam

Gestio financeiro, mas também dos x

o apenas a gestdio de um dos
outros  capitais, como  eles capitais. em  ageral o capital
contribuem para o sucesso da fingncei’ro g P
firma e sua participacdo na cadeia '
de valor da organizagéo.

Passado e futuro, Passado, financeiro
conectado, estratégico '
Relato Integrado apresenta o - L
desempenhogfinanceifo passado Relatorios  tradicionais  focam
como também outros recursos e p_rmmpglmente no desemp_enho
Foco financeiro passado e nos riscos

financeiros. Quando séo
disponibilizados outros relatdrios,
raramente sdo apresentados de
forma conectada.

Horizonte de Tempo

Curto, médio e longo prazo

Curto prazo

Relato Integrado considera além
da visdo de curto prazo, fatores de
médio e longo prazo, considerados
também como essenciais para o
contexto de geracdo de valor
futuro.

Relatérios tradicionais se
concentram numa visdo de curto
prazo.

Confianca

Maior transparéncia

Divulgacdes limitadas

Relato Integrado propde uma
maior transparéncia, cobrindo uma
ampla gama de questdes, com
divulgacdo de fatores positivos e
negativos que afetam a
organizacdo, o que ajuda a
construir a confianca.

Relatorios tradicionais se
concentram em uma série limitada
de divulgacbes  obrigatorias,
embora tenha aumentado o
numero de empresas que passaram
a divulgar informagoes voluntarias
como, por exemplo, Relatorios de
Sustentabilidade.

Continua...
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Adaptabilidade

Sensivel as circunstancias

Limitado a regras

individuais

Relato  Integrado tem uma
abordagem baseada em principios,

ue roporciona uma - L x
g prop Relatérios tradicionais sdo
concentragdo nos fatores que :

. . L orientados por regras, 0 que reduz
sejam  mals - materiais - para a possibilidade da organizagéo
determinados setores ou P g ¢

organizacdes, embora tenha certo
nivel de orientacdo, necessaria
para garantir a coeréncia e
permitir a comparacao

fazer julgamentos e adaptacdes a
sua realidade.

Concisao

Conciso e material

Longo e complexo

Um objetivo-chave do Relato
Integrado é reordenar o relatério
corporativo para que ele cubra, de

Relatérios tradicionais em geral
sdo longos e complexos, 0 que ndo
permite sua compreensdo para

facilitando o acesso a mais
detalnes on-line quando for
adequado, através da internet e da
tecnologia XBRL.

forma  concisa, apenas as :

. ~ . L uma grande parcela de leitores.

informagdes mais materiais.

Permite tecnologia Em Papel

Relato  Integrado esta em

compasso com as novas e

emergentes tecnologias, - L x

ossi%ilitando 4 lioacio gdas Relatérios tradicionais ainda sdo
Tecnologia Utilizada P ~ gagao apresentados como se fossem

informagdes do relatério e

feitos inteiramente em papel,
apesar das inovagdes tecnolégicas.

Fonte: Adaptado de IIRC (2011).

2.1.1 Os Capitais do Relato Integrado

A proposta do Relato Integrado busca envolver as dimens@es sociais, ambientais e

econbmicas dentro dos conceitos fundamentais apresentados na estrutura conceitual a partir

do estabelecimento de seis capitais, quais sejam: financeiro, manufaturado, intelectual,

humano, social e de relacionamento e natural.

O capital financeiro ¢ definido como o “conjunto de recursos que esta disponivel a

uma organizacao para ser utilizado na producéo de bens ou na prestacao de servicos e é obtido

por meio de financiamentos, tais como dividas, aces ou subvengdes, ou gerado por meio de

investimentos” (IIRC, 2013b).

Ja o capital manufaturado é definido como os “objetos fisicos manufaturados

(diferentes de objetos fisicos naturais) disponiveis a uma organizagao para uso na producao de

bens ou na prestagdo de servigos, incluindo: prédios, equipamentos, infraestrutura” (IIRC,

2013b).
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De acordo com o IIRC (2013b, p. 11), “os capitais sdo depdsitos de valores que séo
aumentados, diminuidos ou transformados atraves de atividades e produtos da organizacdo”.
Os diversos capitais interagem e se transformam continuamente entre eles, com diferentes
taxas e impactos, de forma que os “estoques” de capitais nao permanecem fixos ao longo do
tempo. Por exemplo, o capital humano é aumentado quando os funcionérios passam por
treinamentos e o capital financeiro é diminuido quando a empresa paga 0s custos desse
treinamento. No entanto, esse aumento e diminuicdo ndo ocorrem sempre na mesma
proporc¢édo (IIRC, 2013b).

Os capitais financeiros e manufaturados séo, tradicionalmente, de propriedade das
empresas e historicamente sdo evidenciados nos relatorios financeiros tradicionais. Ja 0s
quatro outros capitais constantes na estrutura conceitual do Relato Integrado (capitais
intelectuais, humanos, sociais e de relacionamentos e naturais) nem sempre sdo dispostos nos
relatérios tradicionais, apesar de sua evidenciacdo vir aumentando, principalmente com as
divulgacdes dos Relatérios de Sustentabilidade pelas empresas (IIRC, 2013c). Esses quatro

capitais, que séo o foco de estudo desse trabalho, serdo tratados a seguir.

2.1.2 Os Capitais Nao Financeiros

Como ja relatado, os capitais intelectuais, humanos, sociais e de relacionamentos e
naturais tém ganhado maior destaque em suas evidenciacBes a partir da divulgacdo dos
Relatérios de Sustentabilidade, obtendo novo impulso dentro da proposta do Relato Integrado.
Os capitais, de forma geral, ddo sustentacdo tedrica para a geracdo de valor e devem ser
utilizados como diretriz para assegurar que as empresas levem em conta todas as formas de
capital utilizadas ou afetadas pelas mesmas (IIRC, 2013b).

De acordo com a estrutura conceitual do RI, os conceitos de cada um desses capitais

ndo financeiros sdo apresentados no Quadro 2, a seguir.

Quadro 2 — Defini¢des dos Capitais Ndo Financeiros do Relato Integrado

Capital Definicéo
Sdo intangiveis organizacionais baseados no conhecimento, entre eles:
propriedade intelectual, tais como patentes, direitos autorais, software,

Intelectual . . o S . . .
direitos e licengas, e “capital organizacional", tais como conhecimento
tcito, sistemas, procedimentos e protocolos.

Sd0 as competéncias, habilidades e experiéncia das pessoas e suas
motivagdes para inovar, incluindo: seu alinhamento e apoio & estrutura de

Humano governanga, ao gerenciamento de riscos e aos valores éticos; a capacidade

de entender, desenvolver e implementar a estratégia de uma organizagdo; e
a lealdade e motivacdo para melhorar processos, bens e servigos, incluindo
a capacidade de liderar, gerenciar e colaborar.
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Social e de Relacionamento

S8o as instituicbes e os relacionamentos dentro e entre comunidades,
grupos de partes interessadas e outras redes, e a capacidade de
compartilhar informagGes para melhorar o bem-estar individual e coletivo.
O capital social e de relacionamento abrange: padrées compartilhados,
bem como valores e comportamentos comuns, relacionamentos com as
principais partes interessadas e a confianga e compromisso que uma
organizacdo desenvolve e procura construir e proteger com as partes
interessadas externas; intangiveis associados com a marca e reputacdo
desenvolvidas por uma organizacdo; e licenca social para a organizagédo
operar.

Natural

Séao todos os recursos ambientais renovaveis e ndo renovaveis € processos
ambientais que fornecem bens ou servi¢os que apoiam a prosperidade
passada, presente e futura de uma organizacdo. Isto inclui: agua, terra,
minerais, florestas, a biodiversidade e a qualidade do ecossistema.

Fonte: Adaptado de IIRC (2013b)

Para o presente estudo, serdo utilizados os indicadores-chave de desempenho dos

referidos capitais, apresentados pelo 1IRC (2013c), conforme Quadro 3, a seguir:

Quadro 3 - Indicadores-chave de Desempenho dos Capitais Nao Financeiros do Relato Integrado

Capital

Indicadores-chave de Desempenho

Intelectual

- NUmero de patentes requeridas

- Dinheiro gasto em Pesquisa e Desenvolvimento

- NUmero de testes com novas tecnologias

- Reconhecimento da marca

- NUmero de novos produtos desenvolvidos

- Gastos com o desenvolvimento de processos/mudancas organizacionais
- Gastos com o desenvolvimento de programas para sistemas internos

- Vendas geradas por produtos advindos da Pesquisa e Desenvolvimento

Humano

- Ndmero de funcionérios

- Diversidade (género, cor, idade, etc.)

- Investimento total em treinamento

- Empregados em aprendizagem eletrdnica corporativa
- Média de idade

- Média de dias de treinamento por empregado
- Resultado da pesquisa com empregados

- LesBes por milhdes de horas trabalhadas

- Taxa de absenteismo

- Taxa de demissdo

- Proporg¢do de salario minimo

Social e de Relacionamento

- Posiciio de “Otimo lugar para trabalhar”

- Ndmero de voluntarios

- Reclamagdes/processos

- Envolvimento em ag¢des sociais

- Envolvimento em projetos culturais

- Indice de satisfagdo dos clientes

- Provisdo para projetos sociais

- “Investimento social” (dinheiro gasto em filantropia)

Natural

- Emissdo de CO2

- Consumo de energia por fonte de energia
- Quantidade de residuos

- Acidentes ambientais

- Residuos reciclados

- Investimento em protecdo ambiental

- Animais adquiridos para testes

Fonte: Adaptado de IIRC (2013c)
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Esses indicadores tém importancia no estabelecimento dos efeitos das interagcdes nos
varios capitais analisados, principalmente quando esses indicadores mostram as interrelacdes
entre os diferentes tipos de capitais (IIRC, 2013c). Esses indicadores serdo utilizados no
presente estudo para obtencdo do nivel de evidenciacdo dos referidos capitais, como

explicitado da se¢do de Metodologia, mais a frente.

2.1.3 Estudos sobre o Relato Integrado

Alguns estudos nacionais e internacionais ja abordaram o tema Relato Integrado,
dentre os quais estdo os constantes do Quadro 4, a seguir.

Quadro 4 — Estudos Nacionais e Internacionais sobre o Relato Integrado

Autor(es)

Obijetivo

Resultado

ESTUDOS
INTERNACIONAIS

Adams e Simnett (2011)

Examinar a aplicabilidade dos
principios do Relato Integrado e
as oportunidades para
implementagdo em organizac@es
sem fins lucrativos australianas.

Relatérios Integrados podem ser
adotados  por  organizagdes
individuais ou para formar uma
estrutura para orientar o futuro da
comunicagdo no  setor das
entidades sem fins lucrativos
através da abordagem baseada em
principios e as interligagdes entre
valores, missdo, estratégias e
desempenho de uma forma mais
sistematica e abrangente.

Jensen e Berg (2012)

Analisar as similaridades e
diferencas entre as companhias
com divulgactes de
sustentabilidade tradicional e as
que publicaram Relato Integrado.

Encontraram que companhias que
publicam Relato Integrado s&o
diferentes de companhias que
publicam as divulgacdes
tradicionais com relagdo a varios
determinantes relacionados aos
paises em que elas se encontram
como, por exemplo, leis de
protecdo ao investidor, o nivel da
economia, o0 desenvolvimento
social e ambiental e o grau de
responsabilidade corporativa
nacional.

Dragu e Tiron-Tudor (2013)

Estudar os fatores emergentes
para a adocdo voluntaria do
Relato Integrado.

Concluiram que ha evidéncias de
que fatores politicos, culturais e
econdmicos influenciam  a
divulgacdo de Relatos Integrados.

Continua...




Frias-Aceituno, Rodriguez-
Ariza, e Garcia-Sanchez
(2013a)

Analisar a influéncia do sistema
legal no desenvolvimento do
Relato Integrado.

Concluiram que em paises onde
ha lei civil e nos quais o indice de
lei e ordem sdo altos sdo mais
dispostos a criar relatorios
integrados, concluindo ainda que
podem ser necessarias leis
nacionais para promover essa
transparéncia.

Frias-Aceituno, Rodriguez-
Ariza, e Garcia-Sanchez
(2013b)

Examinar o impacto do sistema
cultural nacional, representativo
dos valores das partes
interessadas locais, na divulgacéo
dos  relatérios  empresariais,
comparando relatdrios integrados,
com os relatdrios tradicionais.

Os resultados obtidos mostram
que empresas localizadas em
sociedades caracterizadas pela
preocupacao com o bem publico,
ddo maior énfase a questBes de
sustentabilidade, ética e boa
governacao, levando-as a
publicar relatorios integrados que
contém informacdes relevantes e
comparaveis para a tomada de
decisdo.

Owen (2013)

Relatar o impacto do RI sobre a
educacdo e a formagdo dos
contabilistas, a fim de refletir
sobre esses novos principios na
preparacdo do contador do século
XXI.

O Relato Integrado exigird uma
revisdo do curriculo dos cursos de
contabilidade, sintetizando

algumas disciplinas dos
curriculos atuais e dando maior
foco em  disciplinas  que

requeiram um pensamento mais
holistico, com mais énfase na
estratégia do negaécio,
governanca, ética e
responsabilidade social.

Brown e Dillard (2014)

Avaliar criticamente relatérios
integrados, ampliando o debate
sobre como as normas contabeis e
de relatérios podem ajudar ou
obstruir esforcos para promover
praticas de negdcios sustentaveis.

Concluiram que a proposta do
Relato Integrado como disposta
pelo IIRC é muito limitada, se
restringindo a questdes sociais,
ambientais e de sustentabilidade,
ignorando outras possibilidades
com base na responsabilizacdo
das partes interessadas. Para 0s
autores, 0 modelo de um RI ainda
esta distante de ser estabelecido.

Frias-Aceituno, Rodriguez-
Avriza, e Garcia-Sanchez (2014)

Analisar fatores determinantes
para a divulgacdo voluntéria
desse novo tipo de relatério,
relacionados a teoria da agéncia,
da sinalizagdo, do custo politico e
do custo de propriedade.

Os resultados obtidos mostram
que empresas monopolistas sdo
menos propensas a divulgar
relatérios que contenham
informacBes relevantes para a
tomada e decisdo. Por outro lado,
0 tamanho da empresa e a
rentabilidade tém um impacto
positivo sobre a possibilidade de
divulgacao do RI.

Rensburg e Botha (2014)

Analisar como a informagédo
financeira é utilizada no ambito
das novas normas de relatérios
financeiros na Africa do Sul.

Constataram que muito poucos
interessados utilizam o Relatorio
Integrado como sua principal
fonte de informagdo financeira e
de investimento, e que estes
relatérios sdo vistos como
informacdes adicionais.

Continua...
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Steyn (2014)

Estudar a percepgdo dos CEOQs,
CFOs e executivos  mais
experientes das empresas da
Africa do Sul listadas em bolsa
em relacdo aos beneficios
percebidos e mudancas ocorridas
com a implantacdo do Relato
Integrado.

Concluiu que, de forma geral, séo
percebidos beneficios na adogdo
do Relato Integrado, com
destaqgue para a reputacdo
corporativa. Além disso, 0s
gestores sdo mais motivados a
esse tipo de divulgacdo por
aspectos de legitimidade do que
para satisfacdo das necessidades
dos investidores, o que se afasta
do previsto pelo 1IRC. Por outro
lado, séo exigidas alteracGes
substanciais nos sistemas de
informacdes  gerenciais  para
satisfazer o0s elementos de
conteddo do relatério e os
beneficios com as mudangas ndo
sdo percebidos de forma material
pelas empresas que adotaram o
Relato Integrado.

Wulf, Niemoller, e Rentzsch
(2014)

Avaliar a habilidade de o Relato
Integrado melhorar a governanca
corporativa em relacdo ao modelo
de governanca aleméo.

Concluiram que a aplicacdo do
Relato Integrado afetard varias
estruturas tradicionais e processos
de negdcios e sua implementacdo
pode promover uma melhoria na
governanca em relagdo as
relagdes externas, como também
provocardo modificagbes nos
sistemas de controles gerenciais.

Perego, Kennedy e Whiteman
(2016)

Analisar as percepcdes gerenciais
em relacdo a integracdo de
informacdes.

Os autores afirmam que o
desenvolvimento  do  Relato
Integrado ainda ocorre de forma
fragmentada, e que ha a
necessidade de entendimento do
Rl como um processo de
aprendizagem organizacional.
Além disso, varias questdes sobre
0 Relato Integrado ainda sdo
pouco estudadas, como por
exemplo, o0  processo de
aprendizagem organizacional
para compreensdo do
“pensamento integrado”.

Stacchezzini, Melloni e Lai
(2016)

Estudar a comunicagdo de
aspectos gerenciais de
sustentabilidade corporativa, a
fim de detectar indicios de
manipulagdo na pratica de
divulgacéo de informagoes.

Obtiveram evidéncias sugestivas
de gerenciamento das
informagdes através da limitagdo
de informagBes quando o
desempenho empresarial € ruim,
0 que leva a uma conclusdo
pessimista sobre a capacidade
desse novo relatério em prover
um gerenciamento integrado da
sustentabilidade corporativa.

Continua...
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Fragalli (2014)

Identificar as restricbes e as
potencialidades existentes na
aplicacdo do Relato Integrado em
uma propriedade agricola.

Verificou que o Relato Integrado
€ uma importante proposta para
enfrentar os desafios do século
XXI e promover a
sustentabilidade, e que 0s
elementos apontados na estrutura
conceitual sdo levados em
consideracdo no processo de
gestdo da propriedade agricola
analisada, apesar de ndo ser
construido o relatério.

Kussaba (2015)

Analisar de que forma duas
empresas brasileiras que
participaram do projeto piloto do
IIRC divulgaram os elementos de
conteldo propostos na estrutura
conceitual para os anos de 2013 e
2014,

Como resultado, foi percebida
melhora na apresentacdo dos
elementos de contedo para as
duas empresas analisadas.

Nascimento et al (2015)

Analisar os niveis de aderéncia
das empresas Dbrasileiras aos
indicadores-chave de
desempenho dos capitais nao-

Concluiram que as empresas ndo
estdo adequadas aos modelos
propostos pelo Relato Integrado,
visto que estas ndo apresentam

financeiros dispostos nos | um bom nivel de aderéncia aos
Relatorios Integrados. indicadores-chave de
desempenho analisados.
Verificar se as  variaveis | Evidenciaram que apenas as
discriminantes ~ tamanho  da | variaveis Tamanho e Niveis
empresa, setor de atividade, | Diferenciados de Governanca
internacionalizagdo, participacdo | Corporativa tém caréater
Slewinski, Gongalves e Sanches | no indice Ibovespa e governanca | discriminante em relacdo a

(2015)

corporativa
discriminante relacdo a
divulgacdo do Relatério de
Sustentabilidade ou do Relato
Integrado.

possuem
em

aspecto

divulgacdo do Relatério de
Sustentabilidade ou do Relato
Integrado.

Zaro (2015)

Analisar de que forma as
empresas brasileiras atenderam os
elementos de conteldo da
estrutura conceitual do relato
integrado, em suas publicacbes
referentes ao ano de 2013.

Concluiu que € necessario ainda
um amadurecimento das
empresas em relagdo a integracéo
das informagdes.

Abreu et al. (2016)

Estudar como as empresas
brasileiras  participantes  do
projeto  piloto para relato

integrado aderiram ao modelo de
estrutura conceitual proposta pelo
IIRC no que diz respeito a
governanga corporativa.

Os resultados sugerem que a
estrutura conceitual ndo foi
adotada de forma integral pelas
empresas, com a estrutura de
governanca sendo o topico de
menor aderéncia. As companhias
apresentaram formatos de relato
integrado ndo idénticos e o0s
resultados também sugerem que a
estrutura conceitual do IIRC foi
utilizada pelas empresas como
um guia para a forma como as
informacBes julgadas relevantes
foram divulgadas pelas empresas
nos seus relatérios corporativos.

Fonte: Elaboragéo propria.
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Alguns dos estudos listados no Quadro 4 se aproximam, em alguns aspectos, da
presente pesquisa.

O estudo de Jensen e Berg (2012) procurou analisar fatores determinantes para as
similaridades e diferencas entre as companhias com divulgacGes de sustentabilidade
tradicional e as que publicaram Relato Integrado. A andlise foi realizada a partir de empresas
de varios paises e encontraram que companhias que publicam Relato Integrado sdo diferentes
de companhias que publicam as divulgacdes tradicionais com relacdo a varios determinantes
relacionados aos paises em que elas se encontram como, por exemplo, leis de protecdo ao
investidor, o nivel da economia, o desenvolvimento social e ambiental e o grau de
responsabilidade corporativa nacional.

Ja o presente estudo analisou a existéncia de diferencas entre as divulgacbes de
informac@es ndo financeiras entre as empresas que publicaram Relato Integrado e aquelas que
publicaram relatdrios tradicionais, mas apenas para empresas listadas na BM&FBOVESPA,
sem levar em consideragdo fatores transnacionais, mas somente 0s setores nos quais as
empresas estdo classificadas.

O trabalho de Kussaba (2015) procurou analisar de que forma duas empresas
brasileiras que participaram do projeto piloto do IIRC divulgaram os elementos de contetdo
propostos na estrutura conceitual para os anos de 2013 e 2014. Como resultado, foi percebida
melhora na apresentacdo dos elementos de contetdo para as duas empresas analisadas.

Ja esta pesquisa ndo focou nos elementos de contetdo, mas sim nos indicadores-chave
de desempenho para Relato Integrado como propostos na estrutura para Relato Integrado
publicada pelo 1IRC. Além disso, este estudo tomou como base todas as empresas listadas no
segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA para os anos de 2013 a 2015 e ndo apenas
duas empresas, de forma a se obter uma melhor visdo da realidade praticada pelas empresas.

Em outra pesquisa, Nascimento et al (2015) analisaram os niveis de aderéncia das
empresas brasileiras aos indicadores-chave de desempenho dos capitais nao-financeiros
dispostos nos Relatérios Integrados para o ano de 2012. Concluiram que as empresas nédo
estdo adequadas aos modelos propostos pelo Relato Integrado, visto que estas ndo apresentam
um bom nivel de aderéncia aos indicadores-chave de desempenho analisados.

Ja o presente trabalho utilizou os indices de divulgacdo de informagdes dos
indicadores-chave de desempenho dos capitais ndo-financeiros para um periodo de tempo
maior (2013 a 2015), procurando verificar se os relatorios tradicionais apresentam niveis de
aderéncia estatisticamente diferentes dos Relatorios Integrados quando aplicados 0os mesmos

indicadores-chave de desempenho.
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Por fim, foi possivel observar que ha vérias criticas sobre a institucionaliza¢do desse
novo relatério corporativo (BROWN; DILLARD, 2014; PEREGO; KENNEDY;
WHITEMAN, 2016; STEYN, 2014), sendo necessarias maiores e melhores discussdes para

amadurecimento do tema.

2.2. A Teoria Institucional

Alguns trabalhos tém usado a Teoria Institucional para explicar a ado¢do de préaticas
contabeis pelas empresas, como por exemplo, em Alon e Dwyer (2016); Carpenter e Feroz
(2001), Dias Filho e Moura (2013) e Jensen e Berg (2012). Assim, a utilizagdo dessa teoria ao
estudo da adocdo do Relato Integrado ou das praticas de divulgacdo de informacdes de carater
social e ambiental pelas empresas se mostra adequada.

A Teoria Institucional teve origem nos trabalhos de Veblen (1898, 1899), que tinha
como foco de estudo uma preocupagdo mais inclusiva sobre como as sociedades se organizam
para sobreviver, compreendendo teorias econémicas e socioldgicas e ndo uma Teoria contabil
propriamente dita (MOLL; BURNS; MAJOR, 2006). Segundo esses autores, essa Teoria pode
ser segregada em trés ramos mais influentes: A Velha Economia Institucional; A Nova
Economia Institucional; e A Nova Sociologia Institucional.

Essa se¢do tratara de forma resumida os principais pontos relativos as duas primeiras
vertentes, focando um pouco mais detalhadamente o Gltimo ramo, que servira de base tedrica
para a andlise e discussdo dos resultados da pesquisa, por ser essa ultima mais adequada ao

objeto de estudo, como ja explicado anteriormente.

2.2.1. A Velha Economia Institucional (VEI)

A Teoria Institucional, dentro do arcabouco tedrico da chamada Velha Economia
Institucional, surgiu nos Estados Unidos no final do século XIX através dos trabalhos de
Veblen (1898, 1899), como contraponto a teoria econdmica neoclassica (MOLL; BURNS;
MAJOR, 2006). Alguns estudiosos também denominam essa vertente de Economia
Institucional Original (Original Institutional Economics) (JOHANSSON; SIVERBO, 2009).

Como Teoria Econdmica, essa variante contrapde-se a Teoria Econdmica Neoclassica
propondo uma visdo holistica e interdisciplinar, com inspiracdes na sociologia e na ciéncia
politica, em contraponto & racionalidade, as questdes de otimizagdo e ao equilibrio de

mercado presentes no paradigma econdmico neoclassico (MOLL; BURNS; MAJOR, 2006).
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Segundo Burns (2000), essa perspectiva da Teoria Institucional tenta explicar 0s
fendmenos em termos processuais, esclarecendo o porqué e como as coisas se tornam o que
sdo ao longo do tempo, com foco no processo de mudanca das instituicdes. Dessa forma, o
estudo se volta as instituicbes e ndo ao comportamento do individuo racional ou a
maximizagao da utilidade.

De acordo com Moll, Burns e Major (2006) os primeiros trabalhos dessa vertente
exploraram as instituicbes em seu nivel social, cuja definicdo de instituicdo dada por
Hamilton (1932, apud Moll, Burns e Major, 2006) era a seguinte: instituicdo é uma forma de
pensar ou agir de algo que prevalece e permanece, e que estd inserido nos habitos de um
grupo ou nos costumes das pessoas.

Assim, os tedricos dessa corrente apontam que a natureza habitual e rotineira das
praticas de negocios (inclusive contabeis), ao longo do tempo, sustentam o know-how da
firma. Além disso, tais rotinas podem eventualmente compreender modos geralmente aceitos
de pensar e agir (MOLL; BURNS; MAJOR, 2006).

De acordo com Johansson e Siverbo (2009), essa vertente tem seu foco nas regras e
rotinas das organizacdes e seu processo de institucionalizacdo. Assim, tomam como principio
fundamental que as organizagbes mantém rotinas e/ou regras que podem ser altamente
resistentes a mudanca devido a sua institucionalizacdo, e, portanto, novas "regras", como por
exemplo, instrugdes ou modelos de medicdo de desempenho, podem ndo atingir o objetivo na
mudanca de comportamento dos membros de uma organizacéo.

Segundo Hodgson (1998), essa vertente traz uma perspectiva diferente da natureza da
acdo humana, com base no conceito de habito. Segundo aquele autor, habitos e regras sdo
vistos como necessarios para a acdo humana. A imitacdo e os estimulos que levam as pessoas
a terem comportamentos semelhantes a outras acarreta a disseminacdo de habitos, que levam
ao surgimento ou refor¢o das institui¢cbes. Por outro lado, as instituicbes fomentam alguns
comportamentos e habitos especiais, ajudando a transmiti-los a novos membros do grupo.

Esse comportamento gera um ciclo continuo de estimulos entre a acdo e a informagéo

dos individuos e das institui¢fes, como disposto na Figura 1.

Figura 1 — Ciclo da acgdo e informacdo dos individuos e institui¢ées.

acao

informacao

Fonte: Hogdson (1998, p. 176)




34

Dessa forma, a VEI procura compreender como o0s habitos e as regras sdo
reproduzidos e transmitidos para outros individuos na sociedade, e como eles interferem na
atividade econdmica, sendo necessario, por isso, analisar a evolucdo dos habitos e das regras
especificas, ao longo do tempo (HODGSON, 1998).

Ainda nesse sentido, afirmam Burns e Scapens (2000) que as rotinas do dia-a-dia e 0
know-how da empresa fornecem uma estabilidade e uma resisténcia potencial a mudancas. No
entanto, a criatividade e a curiosidade do comportamento humano fazem com que as
mudancas nos processos ocorram, de forma que a mudanca e a estabilidade se tornem parte de
UM MESMO Processo em Curso.

Nesse sentido, Burns e Scapens (2000) apresentam trés dimensdes nas quais 0S
processos de mudanca na Contabilidade podem ser categorizados: mudanca formal/informal;
mudanca revolucionaria/evolucionaria; e mudanca progressiva/regressiva.

A mudanca formal ocorre de forma consciente, geralmente pela introducdo de novas
regras e/ou pela acdo de individuos ou grupo com poder na organizagdo. J& a mudanca
informal ocorre de forma tacita, como rotinas que sdo adaptadas ao longo do tempo. A
mudanca formal pode ser implantada de forma mais direta, em relacdo a mudanca informal.
No entanto, 0 sucesso na implantacdo dessas mudancgas formais dependera da mudanca de
comportamento dos individuos, o que pode gerar tensdes e resisténcias. Assim, 0 processo de
institucionalizacdo das mudancas acaba por incorporar aspectos formais e informais (BURNS;
SCAPENS, 2000).

Ja a mudanca revolucionéaria envolve uma quebra na rotina vigente e nas instituicdes.
Por outro lado, a mudanca evolucionaria traz incrementos as rotinas institucionalizadas, com
menor impacto nas instituicdes. Assim, a distingdo entre esses dois tipos de mudanca esta no
impacto que ela causa na instituicdo, e ndo pelas mudancas das praticas em si, de forma que
pequenas mudancas podem ser revolucionarias se gerarem grandes impactos nas instituicoes
ou ainda grandes mudancas podem ser evolucionarias se ndo implicarem em uma ruptura nas
instituicdes vigentes (BURNS; SCAPENS, 2000).

Por fim, a mudancga regressiva esta relacionada ao comportamento que restringe
alteracbes institucionais atraves do chamado dominio cerimonial, entendido esse
comportamento cerimonial como aquele em que ha uma discriminagéo entre os individuos e é
utilizado para preservar as estruturas de poder vigentes. De outra forma, a mudanga
progressiva descreve o deslocamento do comportamento cerimonial para um comportamento

instrumental, onde os sistemas de valores s&o aplicados na melhoria das relagdes e na solucéo
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dos problemas através da aplicacdo do conhecimento e tecnologias disponiveis (BURNS;
SCAPENS, 2000).

De acordo com Simdes ¢ Rodrigues (2012, p. 11), “um dos principais contributos da
VEI é ver o processo de mudanca das instituicbes como um processo evolucionario e

dependente das instituicdes actuais”.

2.2.2. A Nova Economia Institucional (NEI)

Apobs alguns anos, surgiu uma crenca crescente entre 0S economistas que as
instituicbes deviam de fato ser estudadas, mas dentro da estrutura econdémica neoclassica
(MOLL; BURNS; MAJOR, 2006).

Assim, surgiu uma nova variante da Teoria Institucional em oposicdo ao pensamento
anterior, denominada de Nova Economia Institucional, que tentava explicar a existéncia ou
aparecimento de algumas instituicbes e a ndo existéncia ou desaparecimento de outras
(MOLL; BURNS; MAJOR, 2006).

A NEI passa a focar no resultado final das modificacbes ocorridas, sem, contudo,
atentar para os motivos pelos quais essas mudancgas ocorreram e de que forma ocorreram.
Segundo Simdes e Rodrigues (2012), esta € uma das caracteristicas metodol6gicas que
diferencia a NEI da VEI.

Segundo Major e Ribeiro (2009), a NEI ndo consiste em um paradigma uniforme, mas
sim uma colecdo de varias teorias que, em conjunto, formam essa vertente da Teoria
Institucional. De acordo com Barra e Ladeira (2016), ha duas vertentes desse ramo da Teoria
Institucional que pode ser aplicada ao estudo das organizacgdes: a corrente desenvolvida por
North e a corrente desenvolvida por Williamson. Ainda segundo Barra e Ladeira (2016, p.
160):

a vertente desenvolvida por North apresenta natureza macrodesenvolvimentista,
focaliza a génese, a estruturagdo e as mudangas das institui¢des. [...] A vertente
desenvolvida por Williamson é de natureza microinstitucional e estuda a natureza
explicativa dos diferentes arranjos institucionais.

Dentro da aplicacdo ao estudo da Contabilidade, Moll, Burns e Major (2006)
esclarecem que se encontra nessa vertente a chamada “economia dos custos de transagdo”,
que provavelmente teve a maior influéncia sobre a pesquisa contabil existente, principalmente
com os trabalhos de Coase (1937) e de Williamson (1975, 1985).

Corroborando com Moll, Burns e Major, Barra e Ladeira (2016, p.160) afirmam que:
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Nessa vertente da teoria econémica, destacam-se os estudos de Coase, iniciados na
década de 1930, que serviram de base para a solidificacdo dessa teoria.
Posteriormente, merecem destaque também os estudos que deram continuacdo as
proposicfes coasianas, em especial, os feitos por Williamson e Douglas a partir da
década de 1970. As premissas dessa corrente tedrica foram estabelecidas pelo artigo
classico de Coase (1937), a partir do qual a firma passou a ser compreendida como
um “nexo de contratos”.

Essa vertente trouxe de volta as premissas da Teoria Econémica Neocléssica, mas com
o relaxamento de alguns dos seus pressupostos. De acordo com Williamson (1981), ha dois
pressupostos comportamentais da natureza humana em que a Teoria dos Custos de Transacéo
se firma e que a distingue do modelo econémico neoclassico: a racionalidade limitada e o
comportamento oportunista de alguns individuos.

Segundo o primeiro pressuposto, os individuos ndo apresentam capacidade cognitiva
suficiente para o processamento de todas as informacdes que estdo a sua disposicdo, fazendo
com que apresentem uma racionalidade limitada. Por outro lado, os individuos apresentam um
comportamento oportunista, uma vez que buscam seus proprios interesses, podendo se utilizar
de vérios expedientes, como enganar outros individuos, o que gera conflitos e, por
conseguinte, causa 0 aumento dos custos dos contratos (WILLIAMSON, 1981).

Dentro dessa perspectiva, as instituicGes essencialmente existem onde seus beneficios
superam o0s custos envolvidos na sua criagdo e manutencdo e, portanto, a maior parte da
literatura contabil existente com base nessa vertente descreve a existéncia de configuragdes
contabeis em termos de eficiéncia ou minimizacdo dos custos (MOLL; BURNS; MAJOR,
2006).

Para Moll, Burns e Major (2006), os trabalhos sob a 6tica da NEI procuram estudar as
organizacbes segundo dois aspectos: o ambiente institucional e os arranjos institucionais.
Sobre o ambiente institucional, procura-se analisar as instituicdes a partir das modificacfes
nas regras e regulagdes. J& os arranjos institucionais compreendem as estruturas de
governanca e outras estruturas internas a organizacao, incluindo os sistemas de Contabilidade.

Sobre as estruturas de governanca, Williamson (1985), tras trés diferentes tipos de
estruturas, quais sejam:

e mercado: nessa estrutura os ajustes ocorrem pelo preco e as estruturas de
governancga exercem menor controle sobre os individuos;
e hierdrquica: quando existe a internalizacdo de todas as atividades em uma so0

organizacéo;
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e contratual: forma hibrida das anteriores, com coordenacdo dos individuos

atraves de incentivos e contratos, com o consequente controle da racionalidade
limitada e do comportamento oportunista (WILLIAMSON, 1985).

Essas estruturas de governanga serdo escolhidas tomando como base o nivel de

especificidade dos ativos, a partir da comparacao dos custos de se estabelecer a transacao no

mercado, de internalizar a transacdo por meio de estruturas hierarquicas ou por formas

hibridas contratuais. Dessa forma, haveria um continuo entre as estruturas de mercado e a

hierarquia, com a forma contratual se posicionando entre essas duas extremidades (BARRA,

LADEIRA, 2016).

Essas caracteristicas estdo sintetizadas no Quadro 5.

Quadro 5 — Estruturas de Governanga propostas por Williamson (1985)

ESTRUTURAS

MERCADO

CONTRATUAL/HIBRIDA

HIERARQUICA

Baixa especificidade dos ativos e
transacBes recorrentes. Mercado
competitivo, com o funcionamento
da "mado invisivel" do mercado. Em
transac@es repetitivas, ha incentivo
a continuidade das transagdes entre
o cliente e 0 mercado e pouco risco
de comportamento oportunista.

Forma intermediaria entre o
Mercado e a Hierdrquica. Ha
necessidade de métodos de
controle através de salvaguardas
contratuais, que coibem o
comportamento  oportunista e
reduzem os custos de transagéo.

Alta especificidade dos ativos e
transacOes esporddicas. Ndo ha
competicdo no mercado ou hd
baixa competitividade.
Necessidade de mecanismos de
controle através da imposicdo de
autoridade hierarquica para
realizacdo das transagdes.

Fonte: Elaboragdo prépria com base em Jones (2006) e Williamson (1985).

Por fim, algumas criticas tém sido dirigidas a essa vertente da Teoria Institucional:

“(1) é por norma demasiado abstracto e formal; (2) os individuos sdo considerados racionais e

autonomos, e ndo influenciaveis por aspectos institucionais ou sociais; (3) adopta uma visdo

reducionista do individuo; (4) ndo é capaz de explicar o processo de mudanca” (SIMOES;

RODRIGUES, 2012, p. 16).

2.2.3. A Nova Sociologia Institucional (NSI)

A Nova Sociologia Institucional, ou a também chamada “nova” Teoria Institucional
(CARPENTER; FEROZ, 2001), desenvolveu-se principalmente a partir dos trabalhos
seminais de Meyer e Rowan (1977) e DiMaggio e Powell (1983, 1991).
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Segundo Meyer e Rowan (1977), as estruturas e procedimentos das organizacOes
refletem o ambiente institucional em que estdo inseridas, ao invés de observar somente as
demandas de suas atividades produtivas. Assim, as organizacdes sao fortemente influenciadas
por fatores externos, ndo tendo a minimizagdo de custos como principal objetivo (MOLL,
BURNS; MAJOR, 2006). Para Meyer e Rowan (1977) o sucesso organizacional depende de
outros fatores e ndo somente da eficiéncia e controle das atividades de produgéo.

A premissa base dessa Teoria é que as organizacdes respondem a pressdes de seus
ambientes institucionais e adotam estruturas e procedimentos que sdo socialmente aceitos
como sendo uma escolha organizacional apropriada (CARPENTER; FEROZ, 2001). No
entendimento de Meyer e Rowan (1977), muitas das posicdes, procedimentos e politicas das
organizacbes sdo forcadas pela opinido publica, pela visdo de pessoas importantes da
sociedade, pela sociedade ou pelas leis.

Assim, o impacto de tais elementos institucionais nas organizacfes é enorme, fazendo
com que esses elementos definam novas organizagdes e redefinam organizagdes ja existentes.
Nesse sentido, as organizacdes tendem a refletir a realidade propugnada pelo ambiente social
em que operam através de um processo isomarfico, procurando se assemelhar aos elementos
do ambiente através da incorporacdo desses elementos a suas estruturas organizacionais
(MEYER; ROWAN, 1977).

Meyer e Rowan (1977), ja argumentavam que o isomorfismo dentro do ambiente
institucional tem algumas consequéncias para as organizacdes como, por exemplo, a
incorporacdo de elementos que sdo legitimos externamente, mas que ndo sao eficientes. No
entanto, esses elementos levam ao sucesso e, principalmente, a sobrevivéncia organizacional.

O trabalho de DiMaggio e Powell (1983) segue a visdo de isomorfismo tratada por
Meyer e Rowan (1977), estabelecendo dois tipos de isomorfismo: o competitivo e o
institucional. Segundo os autores, o Isomorfismo Competitivo ocorre nos mercados
competitivos, livres e abertos, conduzindo as organizagdes no sentido da ado¢do do menor
custo, bem como de praticas e estruturas eficientes. Ainda segundo o autor, esse tipo ndo se
adequa perfeitamente ao mundo moderno das organizacdes, necessitando ser substituido pelo
Isomorfismo Institucional.

O Isomorfismo Institucional tem como premissa que as organizagdes competem nao
somente por recursos e consumidores, mas por poder politico e legitimidade institucional, a
fim de se tornarem fortes e saudaveis social e economicamente (DIMAGGIO; POWELL,
1983). Segundo Carpenter e Feroz (2001, p. 570), o Isomorfismo Institucional é definido

como “o processo pelo qual organizacdes tendem a adotar as mesmas praticas e/ou estruturas
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ao longo do tempo em resposta a pressdes institucionais comuns que podem existir a nivel
individual, organizacional ou no campo organizacional”.

No entanto, a adocdo dessas praticas ndo implica necessariamente em um melhor
desempenho organizacional. Como exemplo, DiMaggio e Powell (1983) sugerem que
governos que geralmente tém objetivos ambiguos e medidas de desempenho ndo eficazes
procuram formas de legitimacdo para mostrar sua adequagdo econémica e social através, por
exemplo, da divulgacdo da utilizacdo dos principios contabeis geralmente aceitos na
elaboracdo de suas demonstracfes financeiras, mesmo que ndo os tenha utilizado
efetivamente. Assim, a burocratizacéo e outras formas de padronizagdo nas organizagdes sao
realizadas com o objetivo da legitimidade institucional, ainda que ndo implique no
favorecimento do desempenho da organizacdo (CARPENTER; FEROZ, 2001).

Sobre esse tipo de Isomorfismo, DiMaggio e Powell (1983) identificam trés
mecanismos, que derivam de diferentes condigcbes, e pelos quais ocorrem as mudancas
institucionais: o Isomorfismo Coercitivo, o Isomorfismo Mimético e o Isomorfismo
Normativo.

Para os autores (1983), o Isomorfismo Coercitivo deriva da influéncia politica e das
questdes de legitimidade. Ele resulta de pressdes formais ou informais exercidas sobre a
organizacao e também por expectativas culturais da sociedade na qual a organizacdo esta
inserida.

Essas pressdes coercitivas estdo relacionadas, por exemplo, a questdes politicas como
adocdo de leis sobre controle de poluicdo e regulacGes ambientais. Outro exemplo seria a
adocgdo, por empresas subsidiarias, de padrdes contabeis, avaliacdo de desempenho e
planejamento orcamentario compativel com aqueles adotados pela controladora
(DIMAGGIO; POWELL, 1983).

Dentro desse processo encontram-se também as questdes de legitimacdo social da
entidade. Assim, as empresas adotam, por exemplo, politicas afirmativas e de género para
afastar questfes de discriminagédo, algumas vezes apenas de forma cerimonial (DIMAGGIO;
POWELL, 1983).

Ja o Isomorfismo Mimético é encorajado pela incerteza. Segundo DiMaggio e Powell
(1983, p. 151), quando os objetivos sdo ambiguos ou quando o ambiente cria uma incerteza
simbolica, as organizagdes podem tomar como modelo outras organizacGes. Assim, as
empresas tendem a seguir empresas similares em seus ramos de negocios que sdo percebidas
como legitimas ou como organizacdes de sucesso (DIMAGGIO; POWELL, 1983, p. 152).
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O modelo pode ser difundido ndo intencionalmente ou indiretamente através, por
exemplo, da rotatividade de funcionarios, ou explicitamente por organizagdes tais como
empresas de consultoria (DIMAGGIO; POWELL, 1983, p. 151). Ainda segundo esses
autores, as empresas adotam essas “inovagdes” para melhorar a sua legitimidade, mostrando
que elas estéo se esfor¢cando para promover melhores condigdes de trabalho, por exemplo.

Segundo Hoque, Arends e Alexander (2004), esta é a visdo da qual as organiza¢des
adotam certos sistemas, politicas e procedimentos para demonstrar conformidade com as
regras institucionalizadas, promovendo a sua legitimidade perante a sociedade.

No entender de Carpenter e Feroz (2001, p. 571), o isomorfismo mimético é uma
resposta a incerteza organizacional em identificar a melhor forma de acéo, fazendo com que
as empresas tendam a adotar procedimentos de outras organizacdes que sdo considerados
legitimos pelos seus pares.

O terceiro e ultimo tipo de Isomorfismo € o Normativo, que decorre principalmente da
profissionalizagdo, em que organizacdes adotam estruturas e procedimentos defendidos por
profissdes particulares ou corpos profissionais (DIMAGGIO; POWELL, 1983).

Nesse sentido, os mesmos autores afirmam que dois aspectos da profissionalizacdo séo
importantes fontes de isomorfismo: a legitimacdo em termos cognitivos através da
especializacdo universitaria e a disseminacdo de redes profissionais, que promovem uma
rapida difusdo de novos modelos.

Em relacdo a primeira, os autores afirmam que as Universidades e as instituicdes de
formacdo profissional sdo importantes fontes de disseminacdo de regras normativas sobre o
comportamento profissional e organizacional. Essas instituicbes criam individuos com
formagBes e orientacBes similares, que através do recrutamento de profissionais advindos das
mesmas instituicdes ou com as mesmas formacdes favorecem o surgimento de estruturas
isomérficas (DIMAGGIO; POWELL, 1983).

Ja a difusdo de redes profissionais prové outros espacos em que as organizacoes
centrais sdo reconhecidas e disseminam para os demais participantes as suas praticas. O
intercambio de informacdes entre os profissionais ajuda a contribuir para o reconhecimento
comum e a propagacdo das praticas adotadas pela empresa reconhecida como uma grande
organizacdo (DIMAGGIO; POWELL, 1983).

Deve-se observar também que qualquer desses processos isomorficos pode acontecer
mesmo que nao existam evidéncias que tais praticas ou procedimentos melhorem a eficiéncia

organizacional. Através dessas similaridades, as empresas buscam outras vantagens
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competitivas como, por exemplo, facilitar as transagdes entre algumas organizagdes por serem
conhecidas como legitimas e respeitadas (DIMAGGIO; POWELL, 1983).

No entanto, esse foco “macro analitico”, que tem dominado essa vertente da Teoria
Institucional, tem sido objeto de varias criticas. Dentre elas, Moll, Burns e Major (2006)
observam que a teoria requer uma maior integragdo com explicagdes “micro analiticas” ¢ um
reconhecimento da natureza interativa do processo institucional, incorporando 0s processos
intra-organizacionais e 0s interesses dos diversos atores.

Devido a essa abordagem de carater mais sociologico da Nova Sociologia
Institucional, também chamada “nova” Teoria Institucional, a mesma se torna mais adequada
aos objetivos do Relato Integrado e, portanto, essa sera a ramificacdo da Teoria Institucional a
ser utilizada no desenvolvimento do presente trabalho.

Segundo Meyer e Rowan (1977), muitos elementos das estruturas formais das
organizagdes funcionam como “mitos”, ¢ a adogdo de alguns elementos servem para mostrar
que a entidade conta com uma gestdo moderna, racional e apropriada, evitando acusacoes
futuras de negligéncia, por exemplo. Assim, a adocdo de estruturas que sao isomdrficas com
regras institucionalizadas promove a legitimacéo da organizacdo. Por outro lado, organizacgdes
que omitem esses elementos legitimadores da sua estrutura sdo mais vulneraveis as pressées
dos fatores externos as organizagdes.

No contexto do Relato Integrado, a adocdo e a divulgacdo desse relatério pelas

empresas seria um elemento de legitimacao para a organizacéao.
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3. METODOLOGIA

A pesquisa, do tipo bibliografica e documental, foi realizada com base na anélise de
conteddo dos Relatdrios Anuais, Relatorios de Sustentabilidade ou Relatos Integrados das
empresas participantes do segmento do Novo Mercado da Bolsa de Valores de S&o Paulo.

E também de natureza descritiva e quantitativa, com a utilizacdo de procedimentos
estatisticos para caracterizagdo e interpretacdo dos dados.

Tem como limitacdo temporal o periodo de 2013 a 2015. O ano de 2013 foi escolhido
para inicio do periodo por ser o primeiro ano em que foi disponibilizada a estrutura conceitual
para elaboracdo do Relato Integrado, apds a instituicdo do programa piloto pelo IIRC em

outubro de 2011, enquanto 2015 refere-se ao periodo do ultimo relatdrio disponivel.

3.1. Populagéo e Amostra

A populacdo de estudo foi a das empresas de capital aberto listadas na
BM&FBOVESPA. A amostra intencional foi constituida especificamente daquelas que
faziam parte do segmento do Novo Mercado em abril de 2016, e que publicaram pelo menos
01 (um) relatério (Relatério Anual, Relatorio de Sustentabilidade ou Relato Integrado) no
periodo de 2013 a 2015, no total de 79 empresas.

A escolha do segmento do Novo Mercado foi devido a ser esse segmento 0 que
apresenta empresas comprometidas a adotar voluntariamente melhores préaticas de governanca
corporativa, além das legalmente requeridas, e que se comprometem a prestar informacGes

que facilitam o acompanhamento do desempenho da companhia (BOVESPA, 2009).

3.2. Coleta de Dados

Inicialmente buscou-se coletar os Relatorios Anuais, Relatorios de Sustentabilidade,
Relatérios Integrados ou Relatos Integrados das empresas participantes da amostra para 0s
anos de 2013, 2014 e 2015. Os referidos relatérios foram colhidos nos sitios eletrénicos das
empresas conforme endereco constante na pagina eletrdnica da Bolsa de Valores de S&o
Paulo.

Para fins dessa pesquisa, foram considerados indistintamente os Relatérios Anuais,
Relatérios de Sustentabilidade, Relatdrios Integrados ou Relatos Integrados, que foram, ou

ndo, elaborados com base nas diretrizes emanadas do IIRC e divulgados nas péaginas
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eletronicas das empresas. Doravante, qualquer um desses relatérios sera chamado
indistintamente de Relatério, independentemente da nomenclatura utilizada pelas empresas,
exceto quando for necessario explicitar um tipo particular deles.

De posse dos relatérios, foram coletadas as informacdes referentes a divulgacdo dos
capitais ndo financeiros com o auxilio das palavras-chaves dispostas no Quadro 6, seguindo a
metodologia utilizada por Castro (2015) e adaptada de IIRC (2013c).

Através da analise de conteudo dos relatorios coletados, utilizando-se as palavras-
chaves definidas no Quadro 6, foram construidas tabelas com o objetivo de registrar a
evidenciacdo das informagdes referentes a cada um dos capitais ndo financeiros analisados.

Seguindo também a metodologia utilizada por Nossa (2002), levou-se em
consideracdo o tipo de informacdo disponibilizada pelas entidades, de forma que foram
atribuidos pesos diferentes ao tipo de informacdo disponibilizada para cada indicador,

conforme disposto no Quadro 7.

Quadro 6 — Palavras-chave dos Indicadores-chave de Desempenho dos Capitais N&o Financeiros do Relato
Integrado
Capital Indicadores-chave de Desempenho Palavras-chaves
- NUmero de patentes requeridas Patente, patentes
- Dinheiro gasto em Pesquisa e
Desenvolvimento
- NUmero de testes com novas tecnologias teste, tecnologia, nova
- Reconhecimento da marca marca, reconhecimento
- Nimero de novos produtos desenvolvidos | produto, novo, desenvolvido

P&D, pesquisa, desenvolvimento

Intelectual -
- Gastos com o desenvolvimento de
. mudanca, processo, despesa
processos/mudangas organizacionais
- Gastos com o desenvolvimento de . .
- . software, sistema, interno, despesa
programas para sistemas internos
- Vendas geradas por produtos advindos da | venda, produto, proprio, original, originais,
Pesquisa e Desenvolvimento pesquisa, desenvolvimento
- NUmero de funcionarios funcionario, empregado, colaborador
L diversidade, sexo, género, faixa, etaria, grau

- Diversidade ) . - C .

de instrucdo, etnia, religido, origem, raca
- Investimento total em treinamento treinamento, capacitagdo, qualificagdo

. - aprendizagem, eletrénica, corporativa,
- Empregados em aprendizagem eletronica P g X corp .
- virtual, EAD, on-line, online, e-learning,

corporativa .

learning
- Média de idade idade, etaria;

Humano - Média de dias de treinamento por . - e

treinamento, capacitacdo, qualificagao
empregado
- Resultado da pesquisa com empregados pesquisa, clima, organizacional

- LesBes por milhdes de horas trabalhadas acidente, lesdo, lesdes

absenteismo, frequéncia, auséncia, dias
perdidos.

demissao, desligamento, demitido,
deixaram, turn-over , turnover , rotatividade
- Propor¢ao de salério minimo Salério, remuneracédo

- Taxa de absenteismo

- Taxa de demissdo

Continua...
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Social e de
Relacionamento

- Posicio de “Otimo lugar para trabalhar”

ranking, excelente, melhor, lugar,
exceléncia

- NUmero de voluntarios

voluntario, voluntarios

- Reclamacgdes/processos

reclamagdes,trabalhista, reclamacéo,
processo;

- Envolvimento em acdes sociais

ac0es, sociais, acdo, social, projeto

- Envolvimento em projetos culturais

projeto, cultura, culturais, cultural;

- Indice de satisfag&o dos clientes

satisfacdo, pesquisa, indice

- Provisdo para projetos sociais

projeto, social, sociais

- “Investimento social” (dinheiro gasto em
filantropia)

Investimento, social, filantropia, gasto

Natural

- Emissédo de CO2

emissdo, emissdes, gas, gases, carbono,
CO2;

- Consumo de energia por fonte de energia

energia, Fonte

- Quantidade de residuos

residuo, residuos

- Acidentes ambientais

acidente, multa, indenizaco, indenizagdes,
processo, derramamento, exploséo,
incéndio, vazamento, rompimento, desastre

- Residuos reciclados

recicla, reciclado, reciclagem, reciclaveis

- Investimento em protecdo ambiental

investimento, protecéo, protegdes,
ambiental, ambientais, ambiente

- Animais adquiridos para testes

animais, animal, teste

Fonte: Adaptado de IIRC (2013c)

Os pesos foram utilizados também no célculo do indice de divulgagdo de informacao

tratado mais adiante.

Quadro 7 - Pesos Atribuidos as Informacdes Disponibilizadas

Peso Descricdo

0 Quando nenhuma informagcé&o foi apresentada para o
indicador.

1 Declarativa: quando foi apresentada somente informacéo
descritiva e qualitativa, sem apresentacdao de nimeros.

2 Quantitativa ndo-monetaria: quando foi apresentada
informacdo quantitativa de natureza ndo financeira.

3 Quantitativa monetaria: quando foi apresentada informacéo
quantitativa de natureza financeira.

Fonte: Adaptado de Nossa (2002).
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3.3.  Tratamento dos Dados

Para o tratamento dos dados, foram utilizados planilhas eletrénicas e os softwares
Gretl e Stata SE 12.0, o primeiro para a construcdo dos graficos de caixa e célculo das
estatisticas descritivas e o segundo para o célculo dos testes estatisticos utilizados.

Durante a coleta dos dados, foi verificado se os Relatdrios foram produzidos segundo
as diretrizes do IIRC, de forma a obter informac6es que possibilitassem atingir o primeiro
objetivo especifico da pesquisa. Nesse sentido, foi verificado se os relatorios faziam mencéo
que a sua elaboracdo tinha seguido as diretrizes propostas pelo 1IRC, através da utilizacdo das
palavras-chaves “IIRC”, “integrated” e “reporting”.

Considerou-se na analise o conteudo do relatorio, ao invés de se ater apenas ao titulo
do mesmo, de modo que o nome do Relatério em si ndo foi determinante para a escolha dos
relatorios que foram elaborados segundo os pardmetros do 1IRC.

Em seguida, com o auxilio de planilhas eletrénicas, computou-se o indice de
divulgacdo dos capitais ndo financeiros através da utilizacdo dos indicadores-chaves de
desempenho (KPI’s) para Relato Integrado constantes no Quadro 6, seguindo a metodologia
de Castro (2015), e a utilizagdo dos pesos dispostos no Quadro 7 conforme o tipo de
informacdo divulgada seguindo os parametros utilizados por Nossa (2002).

Assim, o Indice de Divulgacdo dos capitais foi calculado para cada capital nio
financeiro através da razéo entre a soma dos pesos atribuidos as informac6es divulgadas sobre
os KPI’s e 0 valor maximo possivel da soma dos pesos dos KPI’s para cada capital.

Para cada capital, a soma maxima possivel dos pesos € a constante na Tabela 1.

Tabela 1 — Valor Maximo da Soma dos Pesos dos Capitais Ndo

Financeiros
NC de Soma
Capitais N&o Financeiros . Méxima dos
Indicadores
Pesos
Capital Intelectual 08 24
Capital Humano 11 33
Capital Social e de Relacionamento 08 24
Capital Natural 07 21
Total 34 102

Fonte: Dados da pesquisa.

1 Por exemplo, o Relatdrio da empresa Weg S.A. ndo foi considerado nesse grupo por ndo fazer mencéo da
elaboragdo segundo as diretrizes do IIRC, apesar do nome utilizado ter sido “Relatério Anual Integrado”. Por
outro lado, o Relatério das Lojas Renner S.A. foi considerado uma vez que o mesmo faz men¢do da sua
elaboracdo segundo as diretrizes do IIRC, apesar de o titulo ter sido “Relatorio Anual”.
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Dessa forma, o indice de divulgacdo de cada um dos capitais foi calculo por:

T
EJ':i vj

'IT'DC.'JC_.LI-' - 3

Onde:

[13%3]

IDC, ;.= indice de Divulgacio do Capital “x” da Empresa “i”” no ano “t”

n = namero de indicadores do referido capital

v; = peso assumido pelo indicador *” do referido capital.

O indice de Divulgacio da empresa foi obtido pela soma dos pesos atribuidos a todos
os indicadores dos quatro capitais, dividido pelo valor méximo possivel da soma dos pesos

dos KPI’s de todos os quatro capitais.

o1V

— =1

ID;, = —==—
102

Onde:

[13%4]

ID;, = Indice de Divulgagio da Empresa “i” no ano “t”;

v, = peso assumido pelo indicador “k” .

A partir desses indices de divulgacdo, buscou-se atingir o segundo objetivo especifico
da pesquisa, qual seja a mensuragdo da divulgacdo de informacbes ndo financeiras pelas
empresas participantes do Novo Mercado. Para caracterizacdo do indice de divulgacdo das
informac@es foram utilizadas também estatisticas descritivas.

Seguindo a direcdo do objetivo geral da pesquisa e a busca da resposta ao problema da
pesquisa, as empresas foram analisadas dentro do setor econdémico ao qual elas pertencem,
haja vista as peculiaridades existentes em cada setor. Segundo Nossa (2002, p. 31), “a medida
que uma companhia vé o seu concorrente produzir e divulgar informacBes ambientais,
aumenta a pressao para que ela também faca essa evidenciagdo”. Além disso, alguns trabalhos
gue tomaram como base os relatorios sociais e ambientais verificaram que a divulgacao de
informacdes e a sua forma de apresentacdo diferem de acordo com o setor de atividade da
empresa (DEEGAN; GORDON, 1996; GRAY; KOUHY; LAVERS, 1995).

As empresas que publicaram relatorios com base nas diretrizes do IIRC pertencem a

sete setores econdmicos (com base na classificacdo adotada pela BM&FBOVESPA). No
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entanto, as empresas de dois desses setores ndo publicaram relatdrios com base na estrutura
do IIRC para todo o periodo analisado e, portanto, ndo foram incluidos na anélise. Assim,
foram analisadas as empresas da amostra pertencentes aos cinco setores: Construcdo e
Transporte, Consumo Ciclico, Consumo nao Ciclico, Materiais Basicos, e Utilidade Publica.
Para cada ano de andlise, as empresas de cada um desses setores foram separadas em dois
grupos: aquelas que publicaram relatérios com base na estrutura do IIRC e o grupo das
demais empresas.

Tomando como base o indice de divulgacdo das empresas, da forma calculada acima,
foi utilizado o teste de comparagdo das médias entre as empresas do mesmo setor econémico
para verificar se ha diferenca estatisticamente significante entre os indices de divulgacdo das
empresas que publicaram relatorios com base nas diretrizes do 1IRC e o das demais empresas
do setor.

A constatacdo da igualdade estatistica entre essas médias indica a presenca de
mecanismos de isomorfismo, como dispostos na Teoria Institucional, entre esses dois grupos.
Alguns trabalhos ja se utilizaram da mesma técnica, a exemplo de Moraes, Slomski e
Junqgueira (2007), Oliveira et. al. (2012) e Mapurunga, Lima e Holanda (2015).

Foi necessario o uso de teste ndo paramétrico, em que ndo ha a formulagdo de
hipoteses sobre a funcdo de distribuicdo de probabilidade da populacdo de estudo e seus
parametros de média e variancia. Assim, foi utilizado para a comparacao das médias o teste U
de Mann-Whitney, que € uma alternativa ao teste paramétrico para igualdade de médias
(Teste-t) (MARTINS; DOMINGUES, 2011).

Esse teste pode ser aplicado para escalas de medida pelo menos ordinal e para duas
amostras independentes. Para o presente estudo, foi utilizado para comparagdo o indice de
Divulgacdo dos Capitais e o Indice de Divulgacdo da Empresa, o que satisfaz o pressuposto
da escala de medida utilizada. Em relacdo a independéncia das amostras, esta é garantida a
partir da separacdo entre o grupo de empresas que publicaram relatérios com base nas
diretrizes do IIRC e o grupo das demais empresas analisadas.

A partir dos resultados obtidos, foi analisada a existéncia ou ndo de isomorfismo na
divulgacdo dos capitais ndo financeiros pelas empresas que fazem parte da amostra, tendo
como lente tedrica a Teoria Institucional.

Para a finalidade pretendida, foram estabelecidas as seguintes hipoteses para cada um

dos capitais ndo financeiros:
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Ho: A média de divulgacao do Capital “x” das empresas que publicaram relatorios
com base no IIRC no ano “t” é igual & média de divulgacéo do capital “x” das

demais empresas do mesmo setor no ano “t”,

Hi: A média de divulgacao do Capital “x” das empresas que publicaram relatorios

com base no IIRC no ano “t” é diferente da média de divulgagdo do capital “x

das demais empresas do mesmo setor no ano “t”.

Onde “x” assume o nome “Intelectual”, “Humano”, “Social e de Relacionamento” e
“Natural”, de acordo com o capital analisado. Ja o parametro “t” assume os valores “2013”,

“2014” ¢ “2015”, de acordo com o periodo analisado.
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4. ANALISE DOS DADOS E DISCUSSOES

Apols a coleta e tratamento dos dados disponibilizados nos Relatérios coletados,
passou-se a analise e discussdo dos resultados, tomando como base o referencial teoérico
destacado anteriormente.

A andlise e discussdo estdo dispostas, a seguir, em duas partes: inicialmente uma
andlise descritiva da amostra estudada, onde se buscou observar as caracteristicas das
empresas e dos relatorios apresentados, que permitiu atingir os dois primeiros objetivos
especificos da pesquisa; e, em seguida, a analise inferencial com a utilizacdo das ferramentas
estatisticas dispostas anteriormente na Metodologia, que permitiu atingir o terceiro e Gltimo

objetivo especifico, como também o objetivo geral do estudo.

4.1. Andlise Descritiva da Amostra

O estudo tomou como base as empresas participantes do Novo Mercado da
BM&FBOVESPA. O quantitativo de empresas participantes desse segmento, por setor
econdmico, segundo a classificacdo utilizada pela BM&FBOVESPA esté disposto na Tabela
2.

Tabela 2 — Quantidade de Empresas Participantes do Novo Mercado da
BM&FBOVESPA por Setor Econdmico

Setor Quantidade %
Bens Industriais 10 7,81
Construcéo e Transporte 30 23,44
Consumo Ciclico 23 17,97
Consumo nao Ciclico 21 16,41
Financeiro 19 14,84

Materiais Basicos 7 5,47
Petréleo, G&s e Biocombustiveis 4 3,13
Tecnologia da Informagéo 4 3,13
Telecomunicagdes 1 0,78
Utilidade Publica 9 7,03
Total 128 100,00

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se que 0 maior numero de empresas participantes desse segmento € do setor
de Construcdo e Transporte, com 30 empresas, seguidas pelo setor de Consumo Ciclico, com
23 empresas, e Consumo ndo Ciclico, com 21 empresas. Esses trés setores representam mais
de 55% das empresas do Novo Mercado da BM&FBOVESPA.
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A amostra das 79 empresas analisadas compreende empresas de ramos diversos da
economia. No entanto, algumas dessas empresas ndo apresentaram relatérios para todo
periodo de andlise. Pode-se observar na Tabela 3 o quantitativo de relatérios analisados por

ano e por setor econdémico, segundo a classificacao utilizada pela BM&FBOVESPA.

Tabela 3 — Quantidade de Relatorios Analisados por Ano e por Setor Econdmico

Setor Ano
2013 % 2014 % 2015 %
Bens Industriais 6 833| 6 845| 6 9,68
Construgéo e Transporte 13 18,06 | 13 18,31 11 17,74
Consumo Ciclico 13 18,06 | 11 1549| 12 19,35
Consumo nao Ciclico 12 16,67 14 1972 11 17,74
Financeiro 11 15,28 10 14,08 7 11,29
Materiais Basicos 5 6,94 4 563| 4 6,45
Petréleo, G&s e Biocombustiveis 1 1,39 2 282 1 1,61
Tecnologia da Informacéo 4 556| 4 563 3 4,84
Telecomunicagdes 1 1,39 1 141 1 1,61
Utilidade Publica 6 8,33| 6 845| 6 9,68
Total 72 100,00| 71 100,00 62 100,00

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se da Tabela 3 que os setores de Construcédo e Transporte, Consumo Ciclico e
Consumo ndo Ciclico respondem também pela maior parte dos relatérios analisados,
perfazendo, os trés setores, um percentual de 52,79% para o ano de 2013, 53,52% para 2014 e
54,83% para 0 ano de 2015 em relacdo ao total de relatdrios coletados.

Do total de relatérios analisados, conforme disposto na Tabela 3, foram
disponibilizados Relatérios de Sustentabilidade pelo quantitativo de empresas disposto na
Tabela 4. Esta tabela também apresenta o percentual desse tipo de relatério em relacdo ao
total de relatdrios analisados, calculado por setor e por ano.

Aqui também as empresas do setor de Construgdo e Transporte, Consumo Ciclico e
Consumo ndo Ciclico foram responsaveis pela maior quantidade de Relatérios de
Sustentabilidade publicados para o segmento de listagem analisado. Esses trés setores foram
responsaveis pela publicacdo de 61,11% dos Relatorios de Sustentabilidade divulgados em
2013, 56,76% em 2014 e 63,89% em 2015, para o segmento do Novo Mercado da
BM&FBOVESPA.



51

Tabela 4 — Quantidade de Relatorios de Sustentabilidade Divulgados e Participagdo Percentual nos
Relatérios Analisados por Ano e por Setor Econdmico

Setor Ano
2013 % 2014 % 2015 %
Bens Industriais 2 33,33 3 50,00 2 33,33
Construcéo e Transporte 8 61,54 7 53,85 7 63,64
Consumo Ciclico 6 46,15 6 54,55 7 58,33
Consumo néo Ciclico 8 66,67 8 57,14 9 81,82
Financeiro 3 217,27 3 30,00 3 42,86
Materiais Basicos 3 60,00 2 50,00 2 50,00
Petroleo, Gas e Biocombustiveis 1 100,00 2 100,00 1 100,00
Tecnologia da Informagéo 1 25,00 2 50,00 1 33,33
TelecomunicacOes 1 100,00 1 100,00 1 100,00
Utilidade Puablica 3 50,00 3 50,00 3 50,00
Total 36 50,00 37 52,11 36 58,06

Fonte: Dados da pesquisa.

Os setores de Construgdo e Transporte, Consumo Ciclico e Consumo ndo Ciclico
compreendem empresas que atuam no segmento de construcao civil, transporte, exploracédo de
rodovias, automoveis, hotelaria, eletrodomesticos, calcados, vestuario, brinquedos,
agricultura, acucar e alcool, alimentos diversos, carnes e derivados, laticinios, cervejas e
refrigerantes, produtos de limpeza, produtos de uso pessoal, dentre outros. Ou seja, sdo
empresas que tém relacionamento direto com maiores parcelas da populacéo, e ndo apenas
com outros setores da economia ou investidores, por exemplo.

Deve ser ressalvado que, para o setor de Petréleo, Gas e Biocombustiveis, apenas 01
(uma) empresa divulgou relatérios para os anos de 2013 e 2015, e 02 (duas) empresas 0
divulgaram para o ano de 2014, apesar de o setor contar, ao todo, com 04 (quatro) empresas.
Ja para o setor de Telecomunicacgdes, apenas 01 (uma) empresa participa do Novo Mercado da
Bolsa de Valores de Séo Paulo e esta divulgou o Relatorio de Sustentabilidade para todo o
periodo analisado.

Observa-se também uma tendéncia crescente no percentual de divulgacdo dos
Relatorios de Sustentabilidade para alguns dos setores analisados, 0 que pode sugerir a acdo
de mecanismos isomérficos na institucionaliza¢do desse tipo de relatorio, em que as empresas
buscam ganhar legitimidade com o atendimento das expectativas das diversas partes
interessadas, como disposto pela Teoria Institucional em relagdo aos mecanismos de
isomorfismos propostos por DiMaggio e Powell (1983).

Em relacdo a divulgacdo do Relato Integrado pelas empresas, observou-se que, para o

ano de 2013, apenas 6 empresas divulgaram relatorios com base nas diretrizes contidas na
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Estrutura Conceitual para Relato Integrado, 10 empresas o fizeram para o ano de 2014 e 14
empresas para 0 ano de 2015. A distribuicdo das empresas por setor de atividade esta disposta

na Tabela 5.

Tabela 5 — Quantidade de Relatérios Produzidos Segundo as
Diretrizes para Relato Integrado propostas pelo IIRC

Ano
2013 2014 2015

Setor

o
o

Bens Industriais
Construgéo e Transporte
Consumo Ciclico
Consumo nao Ciclico
Financeiro

Materiais Basicos
Petréleo, Gas e Biocombustiveis
Tecnologia da Informacéo
Telecomunicacdes
Utilidade Puablica

Total
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Fonte: Dados da pesquisa.

Deve ser observado também que os relatérios da Tabela 5 ndo necessariamente
receberam o nome de Relato Integrado ou Relatério Integrado. A classificacdo disposta
naquela Tabela levou em consideracdo se os relatérios faziam mencao que a sua elaboracdo
tinha seguido as diretrizes propostas pelo I1IRC, e ndo o nome do Relatdrio.

Observa-se o crescimento, ao longo do periodo analisado, do numero total de
Relatorios divulgados que foram elaborados segundo a estrutura conceitual para elaboracdo
do Relato Integrado proposta pelo IIRC. A tendéncia de crescimento pode ser também

verificada no Grafico 1.

Gréfico 1 — Relatérios Apresentados Segundo a Estrutura Conceitual do 1IRC.
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Fonte: Dados da pesquisa.
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Dessa forma, o primeiro objetivo especifico da pesquisa foi atingido. Verificou-se que
das 128 empresas participantes do Novo Mercado da Bolsa de Valores de Sao Paulo, apenas 6
empresas divulgaram relatérios elaborados com base na estrutura conceitual para Relato
Integrado proposta pelo 1IRC em 2013, 10 empresas apresentaram os referidos relatérios em
2014 e 14 empresas o divulgaram em 2015.

O segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA apresenta um padrdo
diferenciado de Governanga Corporativa e ¢ formado por empresas que estdo comprometidas
a prestar informacbes que facilitam o acompanhamento do desempenho da companhia
(BOVESPA, 2009). Portanto, as empresas participantes desse segmento devem estar mais

comprometidas com a divulgacao de informagdes para suas diversas partes interessadas.
4.1.1 Anélise Descritiva do indice de Divulgac&o de Informacdes

Em relacdo ao indice de divulgacdo de informacBes sobre os quatro Capitais ndo
Financeiros analisados, observaram-se para o Capital Intelectual as estatisticas descritivas
dispostas na Tabela 6, para o periodo analisado, tomando como base os indices de divulgacéo

calculados como disposto anteriormente na metodologia.

Tabela 6 - Estatisticas Descritivas do Capital Intelectual

Estatisticas Descritivas
Média  Mediana DP Minimo  Méximo

2013 0,2778 0,2917 0,1797  0,0000 0,7083
2014 0,2852 0,2917 0,1930  0,0000 0,7500
2015 0,3058 0,3333 0,1831  0,0000 0,7083

Fonte: Dados da pesquisa.

Ano

Capital
Intelectual

Observa-se das estatisticas descritivas apresentadas que a média de divulgacdo de
informacgdes sobre o Capital Intelectual aumentou ao longo do periodo analisado, como
tambem a mediana. O posicionamento da mediana acima da média indica que mais da metade
das empresas apresentam indices de divulgacdo superior & média. Esse posicionamento da
média e da mediana caracteriza uma distribui¢do assimétrica a esquerda.

A partir dos indices de divulgacdo desse Capital, foi construido o Grafico 2, com o0s
diagramas de caixas para a representacdo da evolucdo dos indices de divulgacdo para o
periodo analisado, com o posicionamento dos quartis da amostra. A cruz em verde representa

a média do indice.
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A partir do grafico é possivel observar uma maior concentracdo dos indices de

divulgacdo do Capital Intelectual para o ano de 2015, no entanto, mais de 75% das empresas

apresentam indice de divulgacdo inferior a 0,50.

Em relacdo a cada um dos indicadores para o Capital Intelectual dispostos no Quadro

6, observou-se a evidenciacdo das informacgdes pelo quantitativo de empresas disposto na

Tabela 7, de acordo com o peso atribuido ao tipo de informacéo constante no Quadro 7.

Tabela 7 — Evidenciacdo das Informacdes dos Indicadores-Chave de desempenho do Capital Intelectual

Indicadores-Chave de Peso / Ano
Desempenho do Capital Peso 0 Peso 1 Peso 2 Peso 3
Intelectual 2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015
NUmero de patentes requeridas | 57 | 59 | 51 | 8 8 6 5 2 3 2 2 2
Dinheiro gasto em Pesquisae | 53 | 19 | 13 | 22 | 24 [ 21| 16 | 15 | 14 | 11 | 13 | 14
Desenvolvimento
NUmero de testescomnovas | 31 | o5 | 53 | 24 | 21 | 22 | 11|16 | 13| 6 | 9 | 4
tecnologias
Reconhecimento da marca 21 | 21|14 | 30 | 35|33 |12 | 8 9 9 7 6
Numero de novos produtos 31 (28|24 |21 | 25|25 |16 10| 9 |3 | 7| 4
desenvolvidos
Gastos com 0 desenvolwment_o 37 1301321220 241181 10 9 9 3 4 3
de processos/mudancas organiz.
Gastos com 0 desen\_/ol\{lmento 31 1321291291312 5 4 5 7 4 8
de programas para sist. internos
Vendas geradas por produtos
advindos da P & D 36 |39 | 24|26 |20 | 21| 5 6 9 5 6 8

Fonte: Dados da pesquisa.
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Observa-se da Tabela 7 que o indicador menos evidenciado foi o relacionado ao
nimero de patentes requeridas, em que 57 das 72 empresas analisadas ndo publicaram
informacdes sobre esse indicador para 0 ano de 2013, 59 das 71 empresas observadas nédo o
fizeram para 0 ano de 2014 e 51 das 62 entidades ndo publicaram informacGes sobre esse
indicador para o ano de 2015.

Isso implica dizer que as empresas da amostra analisada ndo desenvolveram novos
projetos que podem ser protegidos pelas patentes ou ndo divulgaram esse tipo de informacao,
apesar de evidenciarem o gasto com a atividade de pesquisa e desenvolvimento, sendo esta
uma das atividades que foram mais evidenciadas sobre esse capital para os anos de analise.

Para o Capital Humano, foram observadas as estatisticas descritivas constantes na

Tabela 8, para o periodo analisado.

Tabela 8 - Estatisticas Descritivas do Capital Humano

Estatisticas Descritivas
Média  Mediana DP Minimo Maximo

2013 0,2963 0,2727 0,1930  0,0000 0,7273
Capital Humano 2014 0,3035 0,3030 0,1941  0,0000 0,7576
2015 0,3055 0,2879 0,1721  0,0000 0,7273

Fonte: Dados da pesquisa.

Ano

Observou-se também um aumento discreto da média do indice de divulgacdo de
informacBes do Capital Humano para o periodo. No entanto, a mediana posicionou-se antes
da média para todo o periodo, o que indica que mais da metade das empresas apresentaram
indice de divulgacdo do Capital Humano inferior a média. Para esse Capital, observa-se uma
distribuicdo assimétrica a direita.

A partir dos indices de divulgacdo desse Capital, foi construido o Grafico 3, com os
diagramas de caixas para a representacdo da evolucdo dos indices de divulgacdo para o
periodo analisado, com o posicionamento dos quartis da amostra. A cruz em verde representa
a media do indice.

A partir do gréfico é possivel observar uma maior concentracdo dos indices de
divulgacdo do Capital Humano para o ano de 2015, no entanto, ha a diminui¢do da mediana
para 0 ano de 2015 em relacdo ao ano de 2014, também com mais de 75% das empresas
apresentando indice de divulgacgéo inferior a 0,50.
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Em relacdo a cada um dos indicadores para o Capital Humano dispostos no Quadro 6,

observou-se a evidenciacao das informacdes pelo quantitativo de empresas disposto na Tabela

9, de acordo com o peso atribuido ao tipo de informacédo constante no Quadro 7.

Tabela 9 — Evidenciacdo das Informagdes dos Indicadores-Chave de desempenho do Capital Humano

Indicadores-Chave de Peso / Ano
Desempenho do Capital Peso 0 Peso 1 Peso 2 Peso 3
Humano 2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015
Nudmero de funcionarios 13| 14 | 13| 21 | 14| 12 | 26 | 35 | 28 | 12 | 8 9
Diversidade 37 | 34 | 31 |11 | 13 | 12 | 21 | 22 | 18 3 2 1
Investimento total em 16 |17 |15 |15 |14 | 9 | 27|27 | 25 | 14 | 13 | 13
treinamento
Empregados em aprendizagem | 7 | a9 | 33 | 19 | 23 |26 | 4 | 7 | 1| 2 | 3| 2
eletrénica corporativa
Média de idade 52 | 48 | 42 5 9 9 15| 14 | 11 0 0 0
Média de dias de treinamento 22 | 191 16 | 21 | 16 | 16 | 22 | 28 | 22 7 8 8
por empregado
Resultado da pesquisa com 36 | 37| 20|25 | 222410 107 |1]|2]2
empregados
LesBes por milhdes de horas 20129 l2a 18l 17117200 211171 4 4 4
trabalhadas
Taxa de absenteismo 54 | 54 | 47 | 10 8 8 5 6 5 3 3 2
Taxa de demissao 55 | 52 | 44 6 7 7 10 | 11 | 11 1 1 0
Proporcdo de salario minimo 24 |1 30 | 22 |19 |18 | 21 | 14 | 13| 6 | 15 | 10 | 13

Fonte: Dados da pesquisa.
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Observa-se da Tabela 9 que os itens menos divulgados pelas empresas no periodo de
andlise foram os relativos a taxa de demissdo e taxa de absenteismo, seguidos pela média de
idade dos funcionarios. Em relacdo a taxa de absenteismo, 54 das 72 empresas analisadas para
0 ano de 2013 ndo divulgaram essa informacdo. Para 0 ano de 2014, 54 das 71 empresas
observadas também néo divulgaram a taxa, bem como 47 das 62 empresas analisadas para o
ano de 2015.

A taxa de absenteismo esta diretamente relacionada a questdes de saude do
trabalhador. Empresas com altas taxas de absenteismo e de rotatividade de empregados
podem ndo ser vistas com bons olhos pela populagéo, sendo preferivel a sua ndo divulgacé&o.

J& o indicador do nimero de funcionérios estava presente na maioria dos relatérios
para o periodo de andlise, estando ausente em 13 dos 72 relatérios analisados para 2013, 14
dos 71 relatorios para 2014 e 13 dos 62 relatdrios observados para o0 ano de 2015. Observa-se,
portanto, uma preocupacdo das empresas na evidenciacdo do quantitativo da sua forca de
trabalho e o nimero de empregos gerados, como forma de garantir legitimidade para suas
operacdes, uma vez que a empresa estd gerando centenas ou milhares de empregos para a
regido onde a mesma esta instalada.

Para o Capital Social e de Relacionamento foram encontradas as estatisticas
descritivas constantes na Tabela 10.

Tabela 10 - Estatisticas Descritivas do Capital Social e de Relacionamento

Estatisticas Descritivas
Média Mediana DP Minimo Maximo
2013 0,3016  0,2500 0,2124  0,0000 0,7500
2014 0,3034 0,2917 0,2182 0,0000 0,7917
2015 0,3239 0,3333 0,2060 0,0000 0,7500

Fonte: Dados da pesquisa.

Ano

Capital Social e de
Relacionamento

Para esse capital ocorreu também um discreto aumento da média entre os anos de 2013
e 2015. No entanto, a mediana modificou seu comportamento, passando de uma posi¢do
anterior a média para a posi¢do posterior & média no ano de 2015, o que indica que mais da
metade das empresas obtiveram um indice de divulgacdo superior & media neste ano. Para
esse Capital, observa-se uma mudanca de comportamento, passando de uma distribuicédo
assimétrica a direita para uma distribuicdo assimétrica a esquerda.

A partir dos indices de divulgacdo do Capital Social e de Relacionamento, foi

construido o Gréfico 4, com os diagramas de caixas para a representacdo da evolucdo dos
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indices de divulgacao para o periodo analisado, com o posicionamento dos quartis da amostra.

A cruz em verde representa a média do indice.

Gréfico 4 — Evolucdo do indice de Divulgagio do Capital Social e de Relacionamento
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Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se do Grafico 4 que as posicOes dos 1° e 3° quartis aparentemente nao
sofreram alteragBes durante o periodo de analise. No entanto, a mediana aumentou durante o
periodo, passando a posicionar-se ap6s a média em 2015, o que indica que a maior parte das
empresas obteve indice de divulgacdo superior a média em 2015, mas ainda com cerca de
75% das empresas apresentando indice de divulgacdo inferior a 0,5 em todo o periodo.

Em relacdo a cada um dos indicadores para o Capital Social e de Relacionamento
dispostos no Quadro 6, observou-se a evidenciacdo das informacgbes pelo quantitativo de
empresas disposto na Tabela 11, de acordo com o peso atribuido ao tipo de informacdo
constante no Quadro 7.

Observa-se da Tabela 11 que o indicador menos divulgado foi o de “Otimo lugar para
trabalhar”, em que 46 das 72 empresas analisadas para o ano de 2013 ndo mencionaram esse
indicador, 48 das 71 companhias observadas em 2014 também néo o divulgaram e 40 das 62
empresas analisadas para 2015 ndo o divulgaram. Esse indicador estid relacionado ao
reconhecimento da empresa a partir de pesquisas de satisfacdo, 0 que mostra que poucas

empresas apresentaram esse reconhecimento.
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Tabela 11 — Evidenciacéo das Informagdes dos Indicadores-Chave de desempenho do Capital Social e de
Relacionamento

Indicadores-Chave de Peso / Ano
Desempenho do Capital Social Peso 0 Peso 1 Peso 2 Peso 3
e de Relacionamento 2013|2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015

Posigdo de “Otimo lugar para 26 1 as | 20 | 15 | 16 | 13 7 5 7 4 2 2

trabalhar”
Numero de voluntarios 42 | 38 | 36 | 18 | 17 | 16 | 9 13| 9 3 3 1
Reclamag@es/processos 43 | 49 | 39 | 18 | 13 | 8 4 4 8 7 5 7

Envolvimento em ac¢Bes sociais | 11 | 13 | 10 | 28 | 21 | 17 | 17 | 27 | 24 | 16 | 10 | 11
Envolvimento em projetos
culturais

indice de satisfagdo dos clientes | 36 | 27 | 26 | 22 | 25 | 19 | 11 | 16 | 16 | 3
Provisdo para projetos sociais 35|32 |27 |19 |19 |17 |12 | 14 | 13 | 6 6 5
“Investimento social” (dinheiro
gasto em filantropia)

21 | 23 |17 | 24 |14 |11 |16 |24 | 25 |11 | 10 | 9

28 | 30 | 24 | 20 | 24 | 19 | 9 6 7 |15 | 11 | 12

Fonte: Dados da pesquisa.

J& o indicador que recebeu mais mencdes nos relatérios foi o de envolvimento em
acOes sociais, em que apenas 11 das 72 empresas ndo fizeram mencédo a esse indicador em
2013, 13 das 71 em 2014 e 10 das 62 empresas para 0 ano de 2015. A partir do envolvimento
em acdes sociais, as empresas buscam a legitimidade para suas agcdes empresariais, passando a
imagem de uma empresa comprometida com o desenvolvimento social, principalmente da
populacdo localizada em seu entorno ou afetadas diretamente por seus sistemas produtivos.

Em relacdo ao Capital Natural, o Gltimo dos quatro capitais analisados, observaram-se

as estatisticas descritivas dispostas na Tabela 12.

Tabela 12 - Estatisticas Descritivas do Capital Natural

Estatisticas Descritivas
Média Mediana DP Minimo Maximo

2013 0,3061 0,3333 0,2099  0,0000 0,7143
Capital Natural 2014 0,3266 0,3810 0,2046  0,0000 0,8095
2015 0,3318 0,3810 0,1949  0,0000 0,8095

Fonte: Dados da pesquisa.

Ano

Observa-se para o Capital Natural um aumento da média do indice de divulgacdo para
0 periodo, como também para a mediana, e uma diminuicdo do desvio-padrdo apresentado
pela amostra. Como a mediana é superior a média para todo o periodo, isso indica que mais da
metade das empresas obtiveram indice de divulgacao desse capital superior a média. Para esse

Capital, observa-se uma distribuicdo assimetrica a esquerda.
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A partir dos indices de divulgacdo do Capital Natural, foi construido o Gréfico 5, com
os diagramas de caixas para a representacdo da evolucdo dos indices de divulgagdo para o
periodo analisado, com o posicionamento dos quartis da amostra. Aqui também, a cruz em

verde representa a media do indice.

Grafico 5 — Evolugdo do indice de Divulgagéo do Capital Natural
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Fonte: Dados da pesquisa.

Para esse Capital, observa-se também uma maior concentracdo dos indices para 0s
dois ultimos anos, mas com mais de 75% das empresas apresentando indice de divulgacao
inferior a 0,5. Para os anos de 2014 e 2015 as posi¢Oes dos quartis aparentemente nédo
sofreram alteracGes consideraveis, como também para o valor da média.

Em relacdo a cada um dos indicadores de desempenho para o Capital Natural
dispostos no Quadro 6, observou-se a evidenciagdo das informacgfes pelo quantitativo de
empresas disposto na Tabela 13, de acordo com o peso atribuido ao tipo de informacao
constante no Quadro 7.

E possivel observar da Tabela 13 que o indicador menos evidenciado nos relatorios é o
relativo a animais adquiridos para testes, seguido do indicador de acidentes ambientais. Para o
primeiro indicador, quase a totalidade das empresas analisadas durante o periodo ndo fizeram

menc¢éo ao mesmo. No entanto, esse resultado era esperado, haja vista os animais adquiridos



61

para testes fazerem parte da rotina de um pequeno nidmero de empresas, como por exemplo,

empresas farmacéuticas.

Tabela 13 — Evidenciacdo das Informacdes dos Indicadores-Chave de desempenho do Capital Natural

Indicadores-Chave de Peso / Ano

Desempenho do Peso 0 Peso 1 Peso 2 Peso 3

Capital Natural 2013 | 2014 | 2015|2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015
Emissdo de CO2 24 | 21 | 15 9 10 | 14 | 34 | 36 | 29 5 4 4
Consumo de energia porfonte |, | 17 | 15 | 17 |16 | 9 |28 |34 |35 | 4 | 4 | 2
de energia
Quantidade de residuos 23 | 17 | 16 | 15 | 16 | 15 | 24 | 29 | 26 | 10 | 9 5
Acidentes ambientais 59 | 60 | 46 | 8 9 | 11| 5 2 5 0 0 0
Residuos reciclados 24 | 17 | 18 | 18 | 21 | 14 | 23 | 27 | 26 | 7 6 4
Investimento em protegao 25 | 23 | 16 | 26 | 23 | 24| 9 |14 |13 |12 |11 | 9
ambiental

Animais adquiridos para testes 69 | 68 | 59 | 3 1 1 0 1 2 0 1 0

Fonte: Dados da pesquisa.

Os outros indicadores obtiveram maiores divulgacGes, uma vez que estdo relacionados
a questdes ambientais, de forma a mostrar um maior engajamento na protecdo do meio
ambiente pelas empresas, a fim de passar uma imagem de uma empresa sustentavel e
ecologicamente correta como forma, também, de promover a sua legitimidade.

De forma geral, observa-se dos nimeros apresentados nas tabelas anteriores que
ocorreu uma diminuicdo do quantitativo de indicadores-chave de desempenho que obtiveram
peso 0 ao longo dos anos, ou seja, esses indicadores passaram a ser evidenciados pelas
empresas, 0 que sugere um movimento isomarfico das empresas no sentido da evidenciagéo
dessas informacBes em seus relatérios.

Esse movimento é corroborado também pelo aumento da média de divulgacdo de
informac@es que foi observado ao longo do periodo para 0s quatro capitais ndo financeiros.

Para o indice de divulgacdo das empresas, onde sdo considerados os quatro capitais
conjuntamente, observaram-se as estatisticas descritivas constantes na Tabela 14.

Tabela 14 - Estatisticas Descritivas do indice de Divulgacdo das Empresas

Estatisticas Descritivas
Média  Mediana DP Minimo  Maximo

indice de 2013 | 02953 0,3088  0,1576 0,0000  0,6569
Divulgagio das | 2014 | 0,3027 03235  0,1550 0,0000  0,6569
Empresas 2015 | 03153 03235 0,1453 0,0000  0,6275

Fonte: Dados da pesquisa.

Ano
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Observa-se também um aumento discreto da média do indice de Divulgacdo das
empresas para o periodo analisado. No entanto, os indices ainda s&o baixos. Observa-se
também o posicionamento da mediana um pouco acima da média. Para o Indice de
Divulgacdo das Empresas, observa-se também uma distribuicéo assimétrica a esquerda.

A partir dos indices de divulgacdo das Empresas, foi construido o Gréfico 6, com 0s
diagramas de caixas para a representacdo da evolucdo dos indices de divulgacdo para o
periodo analisado, com o posicionamento dos quartis da amostra. Aqui também, a cruz em

verde representa a media do indice.

Graéfico 6 — Evolucéo do indice de Divulgagdo das Empresas
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Fonte: Dados da pesquisa.

Do Gréfico 6, observa-se uma maior concentracao dos indices de divulgacdo para o
ultimo ano, mas com mais de 75% das empresas analisadas apresentando indices de
divulgacdo inferiores a 0,45. Observa-se também que o valor minimo apresentado foi 0,00, o
que implica dizer que existem empresas que ndo divulgaram nenhuma informacao relacionada
aos indicadores-chave de desempenho dos capitais ndo financeiros, se restringindo apenas a
divulgacdo de informagdes de carater econémico-financeiro em seus relatorios.

Apesar do aumento na média de divulgacdo ao longo do periodo de analise, observa-se

que esses indices sdo proximos aos encontrados no estudo de Nascimento et al (2015), o que
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mostra que ndo ocorreu uma evolucdo significativa ao longo do tempo na divulgacdo dessas

informacdes nédo financeiras pelas empresas do segmento de listagem analisado.

4.2. Analise do Isomorfismo

A andlise do isomorfismo foi realizada por setor econdmico, uma vez que a divulgacao
de informacdes e a sua forma de apresentacdo diferem de acordo com o setor de atividade da
empresa, como ja relatado anteriormente (DEEGAN; GORDON, 1996; GRAY; KOUHY;
LAVERS, 1995). Assim, foram analisados os setores que possuiam pelo menos uma empresa
que havia divulgado relatérios com base na estrutura conceitual do IIRC para o periodo de
2013 a 2015, estando nesse grupo os setores de: Construcdo e Transporte, Consumo Ciclico,
Consumo Né&o Ciclico, Materiais Basicos e Utilidade Publica.

Para a analise do isomorfismo, foi realizado o teste U de Mann-Whitney para cada um
dos capitais ndo financeiros, uma vez que o tamanho da amostra é reduzido (n < 15), ndo
permitindo a aplicacdo de testes paramétricos, que apresentam maior robustez (MARTINS;
DOMINGUES, 2011). Foi utilizado o software Stata SE 12.0 para a realizacdo dos testes,
com significancia de 5%. Foram comparados os indices de divulgacdo das empresas que
divulgaram relatérios com base na estrutura do IIRC com os indices de divulgacdo das demais
empresas do setor.

A hipoétese nula do teste é a de que ambos 0s grupos apresentam a mesma média de
divulgacdo. Assim, com significancia de 5%, ndo é possivel rejeitar a hipdtese nula se o p-
valor do teste for superior a 0,05.

De forma geral, foi possivel observar a existéncia de isomorfismo na divulgacdo de
informacBes em todos os setores analisados, de forma que a média de divulgacdo de
informacBes pelas empresas que publicaram o Relato Integrado, ou relatério com base na
estrutura conceitual do IIRC, é estatisticamente semelhante a média de divulgacdo de
informacdes dispostas em outros tipos de relatorios.

Para cada setor analisado, foi possivel observar as estatisticas dispostas a seguir.

4.2.1 Setor de Construcédo e Transporte

Para o setor de Construcdo e Transporte, foram obtidos os resultados constantes na

Tabela 15 para os trés anos de analise.
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Tabela 15 — Resultados do Teste U de Mann-Whitney para os Capitais Nao Financeiros do setor de
Construcéo e Transporte

T . 2013 2014 2015
Capitais Nao Financeiros
z p-valor z p-valor z p-valor
Capital Intelectual -0,198 0,8429 | 0,770 10,4412 | 0,308 0,7584
Capital Humano -0,594 0,5527 | 1,016 10,3098 | 0,102 0,9185
Capital Social e de Relacionamento 0,198 0,8429 | 0,678 10,4978 | 1,025 0,3052
Capital Natural -0,398 0,6910 | 0,851 10,3948 | 0,314 0,7534

Fonte: A partir dos dados da pesquisa, com auxilio do software Stata.

Observa-se que nenhuma das estatisticas de teste apresentou p-valor inferior a 0,05.
Assim, ndo se pode rejeitar a hipotese nula de que ambos os grupos analisados apresentam,
em termos estatisticos, a mesma média de divulgacdo de informagfes para 0s capitais nao
financeiros para o periodo analisado.

Em relacdo ao indice de divulgacdo das empresas, foram obtidos os resultados que

estdo dispostos na Tabela 16.

Tabela 16 — Resultados do Teste U de Mann-Whitney para o setor de Construgdo e Transporte

o ) 2013 2014 2015
Capitais Nao Financeiros
Z p-valor z p-valor z p-valor
indice de Divulgacéo das Empresas -0,296 0,7669 | 1,185 0,2361 | 0,204 0,8383

Fonte: A partir dos dados da pesquisa, com auxilio do software Stata.

E possivel observar também que nenhuma das estatisticas apresentou p-valor inferior a
0,05. Esses dados sugerem um comportamento isomorfico das empresas na divulgacdo de
suas informacBes. E interessante observar que, apesar do Relato Integrado ter surgido
recentemente, o IIRC conta com a participacdo também do GRI, sendo as diretrizes deste
seguidas por diversas empresas ja& ha um periodo maior de tempo, contando com aspectos

semelhantes de requerimentos de divulgacao entre essas duas iniciativas.

4.2.2 Setor de Consumo Ciclico

Para o setor de Consumo Ciclico, foram obtidos os resultados constantes na Tabela 17
para os trés anos de analise.
E possivel observar também que nenhuma das estatisticas apresentou p-valor inferior a

0,05, apresentando o Capital Natural os menores p-valores, 0 que sugere uma probabilidade
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menor de semelhanca entre os indices de divulgagdo dos dois grupos de empresas analisados

(as que divulgaram relatérios com base no IIRC e as demais) para o referido capital.

Tabela 17 — Resultados do Teste U de Mann-Whitney para os Capitais Nao Financeiros do setor de
Consumo Ciclico

P . 2013 2014 2015
Capitais N&o Financeiros
z p-valor z p-valor z p-valor
Capital Intelectual 1,486 0,1372 | 0,317 0,7513 | 0,216 0,8293
Capital Humano 1,617 0,1059 | 0,479 0,6321 | 1,411 0,1582
Capital Social e de Relacionamento 0,537 0,5909 | 1,588 0,1122 | 1,298 0,1942
Capital Natural 1,523 10,1277 | 1,662 0,0964 | 1,628 0,1034

Fonte: A partir dos dados da pesquisa, com auxilio do software Stata.

Para o indice de divulgacdo das empresas, foram obtidos os resultados dispostos na
Tabela 18.
Tabela 18 — Resultados do Teste U de Mann-Whitney para o setor de Consumo Ciclico
o . 2013 2014 2015
Capitais N&o Financeiros
z p-valor z p-valor z p-valor
indice de Divulgacéo das Empresas 1,608 0,1078 | 1,581 10,1138 | 1,504 0,1326
Fonte: A partir dos dados da pesquisa, com auxilio do software Stata.
Para nenhum dos anos de analise pode-se rejeitar a hipétese nula de igualdade da
média do indice de divulgacdo ao nivel de 5%.
4.2.3 Setor de Consumo Néo Ciclico
Para o setor de Consumo Nao Ciclico, foram obtidos os resultados constantes na

Tabela 19 para os trés anos de analise.

Tabela 19 — Resultados do Teste U de Mann-Whitney para os Capitais N&o Financeiros do setor de
Consumo Nao Ciclico

T . 2013 2014 2015
Capitais N&o Financeiros
z p-valor z p-valor z p-valor
Capital Intelectual 1,459 0,1447 | 1,836 0,0664 | 1,788 0,0737
Capital Humano 1,308 10,1908 | 0,550 0,5826 | 0,867 0,3857
Capital Social e de Relacionamento 1,016 0,3098 | 1,557 0,1195 | 0,472 0,6366
Capital Natural 1,310 10,1900 | 1,104 0,2696 | 0,954 0,3402

Fonte: A partir dos dados da pesquisa, com auxilio do software Stata.
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A partir da Tabela 19, observa-se que nenhuma das estatisticas de teste apresentou p-
valor inferior a 0,05. Para esse setor, o Capital Intelectual apresentou 0os menores p-valores e,
portanto, menores probabilidades para igualdade das médias, mas ainda assim, superiores a
0,05.

Para o indice de divulgacdo das empresas, foram obtidos os resultados que estdo
dispostos na Tabela 20.

Tabela 20 — Resultados do Teste U de Mann-Whitney para o setor de Consumo Nao Ciclico

T . 2013 2014 2015
Capitais N&o Financeiros
z p-valor z p-valor z p-valor
indice de Divulgaco das Empresas 1596 0,1105 | 1,554 0,1203 | 0,945 0,3447

Fonte: A partir dos dados da pesquisa, com auxilio do software Stata.

Para este caso também observa-se que para nenhum dos anos analisados o p-valor foi

inferior a 0,05, sugerindo-se também a presenca de isomorfismo entre as empresas.

4.2 .4 Setor de Materiais Basicos

Para o setor de Materiais Basicos, foram obtidos os resultados constantes na Tabela 21
para os trés anos de analise.

Tabela 21 — Resultados do Teste U de Mann-Whitney para os Capitais Nao Financeiros do setor de
Materiais Basicos

L . 2013 2014 2015
Capitais N&o Financeiros
z p-valor z p-valor z p-valor
Capital Intelectual 0,363 0,7168 | 1,342 0,1797 | 1,549 0,1213
Capital Humano 1,088 0,2765 | 0,577 0,5637 | 1,549 0,1213
Capital Social e de Relacionamento 1,451 0,1468 | 1,342 0,1797 | 1,549 0,1213
Capital Natural 0,366 0,7058 | -0,577 0,5637 | -1,000 0,3173

Fonte: A partir dos dados da pesquisa, com auxilio do software Stata.

E possivel observar na Tabela 21 que nenhum dos capitais ndo financeiros para os trés
anos de andlise apresentou p-valor inferior a 0,05, o que implica dizer que ndo se pode rejeitar
a hipdtese nula de igualdade das médias de divulgacao de informacdes para 0s dois grupos.

Para o indice de divulgacdo das empresas, foram obtidos os resultados que estdo
dispostos na Tabela 22.

Novamente, nenhuma das estatisticas apresentou p-valor inferior a 0,05.
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Tabela 22 — Resultados do Teste U de Mann-Whitney para o setor de Materiais Basicos

R . 2013 2014 2015
Capitais N&o Financeiros
z p-valor z p-valor z p-valor
indice de Divulgac&o das Empresas 1,414 0,1573 | 1,342 0,1797 | 1,549 0,1213

Fonte: A partir dos dados da pesquisa, com auxilio do software Stata.

4.2.5 Setor de Utilidade Publica

Para o setor de Utilidade Publica, foram obtidos os resultados constantes na Tabela 23
para os trés anos de analise. Para esse setor observa-se também a presenca de isomorfismo na

divulgacdo de informacdes referentes aos capitais nao financeiros.

Tabela 23 — Resultados do Teste U de Mann-Whitney para os Capitais Nao Financeiros do setor de
Utilidade Pudblica

L . 2013 2014 2015
Capitais N&o Financeiros
z p-valor z p-valor z p-valor
Capital Intelectual -0,297 0,7664 | -0,311 0,7557 | 0,696 0,4867
Capital Humano -1,464 0,1432 | -1,188 10,2348 | -1,964 0,0495
Capital Social e de Relacionamento 0,891 0,3729 | 0,878 0,3798 | 0,655 0,5127
Capital Natural 0,000 11,0000 | 0,311 0,7557 | 0,471 0,6374

Fonte: A partir dos dados da pesquisa, com auxilio do software Stata.

E possivel observar na Tabela 23 que apenas o Capital Humano, para o ano de 2015,
apresentou p-valor inferior a 0,05. Dessa forma, ha evidéncias que a média de divulgacdo de
informacBes sobre esse Capital para os dois grupos de empresas sdo distintas. A partir dos
dados coletados, foi observado que as empresas que divulgaram relatérios com base na
estrutura conceitual do IIRC divulgaram menos informagdes que as demais empresas do setor.
Isso pode indicar que a introducdo do Relato Integrado ndo implica, necessariamente, 0
aumento do indice de divulgacdo de informacdes pelas empresas.

Da Tabela 23 é possivel observar também que o Capital Natural para o ano de 2013
apresentou p-valor = 1,000. Esse resultado pode ser interpretado como uma limitacdo da
amostra, uma vez que a amostra apresentava um nimero de observacdes reduzido e o teste
leva em consideracdo o tamanho da amostra e os postos ocupados pelas observagdes.

Para o indice de divulgacdo das empresas, foram obtidos os resultados que estdo

dispostos na Tabela 24.



68

Tabela 24 — Resultados do Teste U de Mann-Whitney para o setor de Utilidade Pdblica

S . 2013 2014 2015
Capitais Nao Financeiros
z p-valor z p-valor z p-valor
indice de Divulgac&o das Empresas -0,891 0,3729 | -0,293 0,7697 | -0,696 0,4867

Fonte: A partir dos dados da pesquisa, com auxilio do software Stata.

E possivel observar que todos os p-valores sdo superiores a 0,05. Assim, quando se
analisa o conjunto de informacdes disponibilizadas pelas empresas, ndo se pode rejeitar a
hipdtese nula de igualdade das médias dos indices de divulgacdo de informacdes.

O setor de Utilidade Publica comporta também empresas de energia. Nesse sentido, o
estudo de Parente et. al (2014) ja apontava a presenca de isomorfismo na divulgacdo de
informacdes socioambientais para as empresas do setor de energia elétrica para o ano de 2011.
Metade das empresas do setor de Utilidade Publica analisadas nesse estudo sdo empresas do
ramo de energia elétrica. Dessa forma, os resultados apresentados nesse estudo estdo de
acordo com os resultados do estudo de Parente et. al (2014).

De forma geral, é possivel observar um comportamento isomorfico entre as empresas
na divulgacdo de informacGes nao financeiras para os setores analisados. Assim, ainda que as
empresas nao divulguem relatérios com base na estrutura do IIRC, elas evidenciam o0s
indicadores-chave de desempenho dos capitais ndo-financeiros em seus relatdrios, o que pode
ser explicado através dos mecanismos de isomorfismos presentes na Teoria Institucional.

Na elaboracdo e divulgacdo de relatérios ndo financeiros pelas empresas analisadas
estdo presentes pelo menos dois fatores promotores do isomorfismo: a incerteza (isomorfismo
mimético) e o trabalho de corpos profissionais (isomorfismo normativo).

A incerteza decorre naturalmente a partir do surgimento dessa nova proposta de
relatorio corporativo. As empresas ainda ndo tém como mensurar 0s impactos desse novo
modelo de relatério e, portanto, na davida, é preferivel evidenciar as informacdes requeridas
por aquele relatério, mesmo nédo seguindo todas as diretrizes propostas.

Ja o trabalho de corpos profissionais esta presente, por exemplo, com a participagdo do
GRI no IIRC e a elaboracéo dos relatorios ndo financeiros pelas empresas tomando como base
as diretrizes do GRI. O estudo de Nascimento et. al (2015) evidenciou que 0s parametros do
GRI foram utilizados por 42,9% das empresas na elaboracdo de seus relatorios néo
financeiros. Dessa forma, de acordo com DiMaggio e Powell (1983) essa rede profissional
pode estar promovendo a difusdo das diretrizes do Relato Integrado conjuntamente com o seu

padrdo de elaboracdo de informagdes.
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5. CONCLUSAO, LIMITACOES E SUGESTOES PARA TRABALHOS FUTUROS

A prética de divulgacdo de informacGes sociais e ambientais pelas empresas tem cada
vez mais se difundido ao longo dos anos, buscando legitimacdo perante a sociedade para as
acOes desenvolvidas. O Relato Integrado é uma nova proposta de relatério, que nasceu dos
esforgos conjuntos de varios atores institucionais, e que visa contribuir para a difusdo de um
pensamento integrado, de forma a se evidenciar as interconexdes entre os diversos capitais
utilizados pelas empresas, evidenciando a geracédo de valor no curto, médio e longo prazos.

Assim, o presente trabalho teve como objetivo analisar a existéncia de diferencas
significativas entre a pratica de divulgacdo de informacdes referentes aos capitais nao
financeiros dispostos no Relato Integrado das primeiras empresas que adotaram esse relatério
e a divulgacao dessas informacdes pelas demais empresas, interpretando os resultados a luz da
chamada “nova” Teoria Institucional.

Foi possivel observar que, das 128 empresas listadas no segmento de Novo Mercado,
apenas 72 empresas divulgaram Relatorios Anuais para 0 ano de 2013, 71 empresas
divulgaram para o ano de 2014 e 62 para 0 ano de 2015, o que representa percentuais de
56,25%, 55,47% e 48,44% das empresas listadas para o periodo de 2013, 2014 e 2015,
respectivamente. Desse total, produziram relatérios com base na estrutura para Relato
Integrado proposta pelo 1IRC apenas 6 empresas em 2013, 10 empresas em 2014 e 14
empresas em 2015, o que representa 4,69% em 2013, 7,81% em 2014 e 10,94% em 2015 do
total das empresas que faziam parte do segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA.

Em relacdo a divulgacdo de informacGes ndo financeiras, mensuradas pelos
indicadores-chave de desempenho, observou-se um comportamento crescente da média do
indice de divulgacdo das empresas para o periodo de anélise, obtendo-se uma média para o
indice de 0,2953 em 2013, 0,3027 em 2014 e 0,3153 em 2015. Esses resultados também
mostram que o nivel de divulgacdo de informacbes ndo melhorou em relagdo aos resultados
obtidos em pesquisas anteriores.

Especificamente em relacdo a cada um dos capitais ndo financeiros, observou-se que
todos os capitais apresentaram uma tendéncia de aumento do indice de divulgacdo para o
periodo de andlise, sendo o Capital Intelectual aquele que apresentou as menores médias de
divulgacdo e o Capital Natural o que apresentou as maiores médias para o periodo. O
indicador que esteve mais presente nos relatorios foi o de “envolvimento em agdes sociais”,
em que apenas 11, 13 e 10 empresas ndo fizeram divulgacao desse indicador para os anos de
2013, 2014 e 2015, respectivamente.
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Esse comportamento estd de acordo com a busca da legitimacdo das acGes
empresariais, em que as empresas buscam mostrar uma maior participagdo em agfes sociais
voltadas principalmente para as comunidades localizadas no entorno da empresa ou afetadas
diretamente por suas atividades empresariais.

Foi possivel notar também, a partir dos numeros apresentados nas tabelas anteriores,
que ocorreu uma diminuicdo do quantitativo de indicadores-chave de desempenho que
obtiveram peso 0 ao longo dos anos, ou seja, 0s indicadores passaram a ser evidenciados por
um quantitativo maior de empresas, 0 que sugere um movimento isomorfico das empresas no
sentido da evidenciagdo dessas informacdes em seus relatorios.

A partir do relacionamento dos indices de divulgacdo das empresas que publicaram
relatorios com base na estrutura para Relato Integrado e as demais empresas, foi possivel
observar que para os setores analisados (Construcdo e Transporte, Consumo Ciclico,
Consumo Nao Ciclico, Materiais Béasicos e Utilidade Publica) ndo foi possivel afirmar que
existe diferenca estatisticamente significante entre os indices de divulgacdo dos dois grupos
de empresas, ao nivel de 5% de significancia.

Assim, € possivel afirmar uma provavel existéncia de um comportamento isomorfico
entre as empresas na divulgacdo de informacdes ndo financeiras, de forma que as empresas
que ndo publicam relatérios com base na estrutura proposta pelo IIRC também divulgam os
indicadores-chave de desempenho para Relato Integrado. Esse resultado pode ser explicado a
luz da Teoria Institucional, uma vez que estdo presentes a incerteza e o trabalho de corpos
profissionais, como por exemplo o GRI, cujas diretrizes sdo seguidas por varias empresas na
elaboracdes de seus relatorios ndo financeiros e que também faz parte dos integrantes do
IIRC.

No entanto, essa pesquisa também apresentou algumas limitacfes. A analise tomou
como base somente o periodo de 2013 a 2015, como também o estudo foi realizado a partir de
um namero reduzido de empresas, no total de 79. Além disso, a coleta dos dados foi realizada
atraveés dos sitios eletrénicos das empresas conforme endere¢o constante na pagina eletrénica
da BM&FBOVESPA e, assim, as informacOes requeridas podem ter sido divulgadas por
outros meios, que néo o utilizado para a coleta.

Como sugestbes para pesquisas futuras, propfe-se uma andlise comparativa da
divulgacdo de informacOes pelas empresas antes e apds a adogdo do Relato Integrado, a fim
de verificar se esse novo modelo de relatério promoveu um incremento na divulgagdo de

informacdes nédo financeiras.
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Ainda como sugestdo, propde-se uma analise dos fatores determinantes para a adogéo
do Relato Integrado pelas empresas brasileiras, a fim de verificar o que leva uma empresa a

adotar esse novo modelo de relatério.
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