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Resumo:
O objetivo do artigo é analisar a inuência das características organizacionais na evidenciação de diferentes categorias de custos 
ambientais nas empresas brasileiras de capital aberto listadas na bolsa de valores do Brasil (B3). Para determinar o nível de 
evidenciação dos custos ambientais adotou-se a fração entre as expressões-chave e a quantidade de páginas, constantes nos relatórios 
de sustentabilidade divulgados pelas organizações em questão, referentes a 2017. Os achados indicam que o nível médio de 
evidenciação de informações sobre custos ambientais das empresas pesquisadas é de 24,90%. A categoria mais evidenciada é custos 
para controlar a ocorrência de impactos ambientais (14,70%). Conclui-se que a característica de tamanho organizacional exerce 
inuência positiva nos níveis de evidenciação em todas as categorias; pertencer ao Índice de Sustentabilidade Empresarial, ser 
internacionalizada e ter uma auditoria big four melhoram a evidenciação acima mencionada; enquanto níveis mais elevados de 
governança corporativa estão relacionados com uma menor evidenciação.
Código JEL: Q56.
Palavras-chave: características organizacionais, custos ambientais, empresas brasileiras.

Abstract:

e purpose of this paper is to analyze the inuence of organizational characteristics on the disclosure of different categories of 
environmental costs in publicly traded Brazilian companies listed on the Brazilian stock exchange (B3). In order to determine the 
level of disclosure of environmental costs, the fraction between the key expressions and the number of pages in the sustainability 
reports issued by the organizations in question for 2017 was adopted. e ndings indicate that the average level of disclosure of
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Information on environmental costs of the companies surveyed is 24.90%. e most highlighted category is costs to control the 
occurrence of environmental impacts (14.70%). It is concluded that the characteristic of organizational size has a positive in
uence on the levels of disclosure in all categories; belonging to the Corporate Sustainability Index, being internationalized and 
having a big four audit improve the above disclosure; while higher levels of corporate governance are related to lower disclosure.
JEL Code: Q56.
Keywords: Organizational characteristics, environmental costs, Brazilian companies.

Resumen:
El objetivo del artículo es analizar la inuencia de las características organizacionales en la divulgación de diferentes categorías de 
costos ambientales en las empresas brasileñas que cotizan en la bolsa de valores de Brasil (B3). Para determinar el nivel de divulgación 
de los costos ambientales se adoptó la fracción entre las expresiones clave y la cantidad de páginas, constantes en los informes de 
sostenibilidad divulgados por las organizaciones en cuestión para 2017. Los hallazgos indican que el nivel medio de divulgación de 
información sobre costos ambientales de las empresas seleccionadas es del 24,90%. La categoría más divulgada es costos ambientales 
para controlar la ocurrencia de impactos ambientales (14,70%). Se concluye que la característica de tamaño organizacional ejerce 
inuencia positiva en los niveles de divulgación en todas las categorías; pertenecer al Índice de Sustentabilidad Empresarial, ser 
internacionalizada y tener una auditoría big four mejoran la divulgación; mientras que niveles más altos de gobierno corporativo 
están relacionados con niveles menores de evidencia de los costos ambientales.
Código JEL: Q56.
Palabras clave: características organizacionales, costos ambientales, empresas brasileñas.

INTRODUÇÃO

No decorrer dos últimos anos presenciam-se diversas mudanças no âmbito empresarial e social, resultado 
das pressões ocasionadas pela relação sociedade e natureza. Os avanços tecnológicos e da ciência, aliados ao 
interesse na exploração de recursos naturais como fonte inesgotável para ns lucrativos, proporcionam ao 
ser humano melhores condições de vida; entretanto, essa realidade tem inuenciado negativamente o meio 
ambiente (Batista, Melo & Carvalho, 2016). A incompatibilização do crescimento econômico e a 
preservação da natureza constitue-se como catalisadora de debates na sociedade e no meio acadêmico. 
Essas discussões sinalizam uma tomada de consciência a nível global para a temática (Leonardo, Abbas & 
Bulla, 2013).

Neste contexto, a consciência ambiental tem favorecido a assunção de uma nova postura das organizações 
reetida na adoção de práticas mais sustentáveis. Além disso, tendo em vista que a evidenciação obrigatória 
exigida nas demonstrações contábeis não alcança a dimensão ambiental, passou a ocorrer uma cobrança 
por maior transparência. Porém, em resposta a estas expectativas, as empresas passaram a divulgar de forma 
voluntária informações de natureza ambiental (Rodrigues, Machado & Cruz, 2011).

A evidenciação voluntária das informações ambientais, materializada no relatório de sustentabilidade, 
tem caráter qualitativo e quantitativo com o objetivo de demonstrar às partes interessadas as ações 
desenvolvidas pelas empresas nos projetos direcionados à preservação do meio ambiente. Dentre as 
razões para a evidenciação destacam-se a melhoria na reputação institucional, a redução no custo de 
capital, e uma maior liquidez no mercado acionário fruto da redução da assimetria informacional. Dessa 
forma, a responsabilidade ambiental constitui-se parte integrante da estratégia empresarial (Luca, Moura & 
Nascimento, 2012).

Dentre as informações oferecidas às partes interessadas incluem-se os custos ambientais, devido à 
evolução da legislação ambiental e às exigências mercadológicas cada vez mais restritivas. As organizações 
passaram a destinar recursos com a nalidade de controle, preservação e recuperação ambiental (Rossato, 
Trindade & Brondani, 2009). O adequado gerenciamento dos investimentos ambientais assegura a e
ciência e ecácia da organização para se perpetuar no longo prazo (Leonardo et al., 2013).

As pesquisas realizadas no âmbito dos custos ambientais abordaram a necessidade de identicar, 
reconhecer e evidenciar a forma com que as empresas interagem com o meio ambiente e necessitam de 
informações para melhorar a gestão e avaliação do desempenho (Rossato et al., 2009). Batista et al. (2016) 
constataram que os principais custos ambientais evidenciados pelas empresas do setor de mineração da
Brasil, Bolsa, Balcão (B3) estavam relacionados com certicados da gestão ambiental, multas, gastos com
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licenciamentos, processos e sanções, despesas com consumo de energia, uso da água, euentes líquidos e
resíduos sólidos. Contudo, a pesquisa revelou que os itens ambientais não foram divulgados de maneira
suciente para um aprofundamento analítico.

Fonseca, Machado, Costa e Souza (2016) analisaram a classicação e evidenciação dos custos
ambientais em empresas integrantes do setor de papel e celulose constantes no Índice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) entre 2010 e 2014, observando que as organizações apresentaram seus custos ambientais
principalmente de forma qualitativa e positiva. O estudo apontou uma evolução em relação a pesquisas
anteriores que envolvem a análise da quantidade de divulgação dos custos ambientais. Silva, Cunha, Klann
e Scarpin (2010) identicaram os custos ambientais das empresas que compõem o ISE e concluíram que as
informações mais evidenciadas estão relacionadas aos custos para controlar os impactos ambientais.

Todavia, poucos estudos procuram investigar variadas características que tenham relação ou possam
impactar especicamente o nível de evidenciação dos custos ambientais (Leal et al., 2017), sendo que
pesquisas sobre a divulgação ambiental de forma geral, apontam para algumas características, a exemplo do
tamanho e a participação na carteira ISE (Coelho, Ott, Pires & Alves, 2013), ou o nível de impacto ambiental
e a rentabilidade (Marquezan, Seibert, Bartz, Barbosa & Alves, 2015).

Diante do exposto, considerando os indícios apontados para as diculdades de identicação e mensuração
dos custos ambientais, as falhas na divulgação, bem como diversas características empresariais que podem
inuenciar no repasse informacional sobre estes fatores, emerge a seguinte situação problema: Qual a
inuência das características organizacionais na evidenciação de diferentes categorias de custos ambientais
nas empresas de capital aberto da B3? Desse modo, o objetivo do presente artigo é analisar a inuência das
características organizacionais na evidenciação de diferentes categorias de custos ambientais nas empresas de
capital aberto da B3.

A justicativa permeia-se pelas evidências empíricas de que os custos ambientais podem representar 20%
ou mais do total dos custos operacionais de uma organização e, devido à complexidade na operacionalização
pelos sistemas tradicionais de contabilidade, eles cam ocultos em custos indiretos, o que diculta a análise
e a tomada de decisões corretas (Hansen & Mowen, 2005). Por outro lado, o estudo considera a análise de
um amplo conjunto de empresas de capital aberto da B3, diferentemente da maioria das pesquisas prévias que
investigaram os custos ambientais de segmentos e setores especícos. Além disso, ao analisar o período mais
recente disponível (2017), permitiu a comparação quanto à evolução na evidenciação e divulgação dos custos
ambientais. Por m, a pesquisa diferencia-se ao avaliar a inuência de distintas características empresariais na
evidenciação das categorias de custos ambientais.

Como contribuição teórica o estudo reforça que o tamanho da empresa, a participação na carteira ISE,
a internacionalização das empresas e o fato de ter uma auditoria big four são características que podem
inuenciar numa maior evidenciação de informações sobre custos ambientais. No entanto, a presença da
empresa em um nível diferenciado de governança corporativa pode provocar efeito inverso.

REFERENCIAL TEÓRICO

A literatura de suporte ao estudo contempla a evidenciação dos custos de cunho ambiental, as características
organizacionais que podem impactar em sua divulgação e pesquisas anteriores direcionadas ao tema.

Evidenciação de informações sobre custos ambientais

A preocupação com as questões ambientais visa o direcionamento de limites na exploração dos recursos
naturais, apontando os conitos existentes entre o progresso econômico e o equilíbrio ecológico do planeta.
Diante disso as organizações são pressionadas, seja pela sociedade ou pelos órgãos governamentais mediante
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restrições ou punições legais cada vez mais rigorosas, incentivando-as a adotar e incorporar políticas
sustentáveis no planejamento estratégico para minimizar os impactos negativos ao meio ambiente e como
forma de legitimação diante da comunidade (Durán & Puglia, 2007).

A evolução da legislação ambiental estimula as empresas a repensarem sua conduta, porém, o cumprimento
dessas exigências pode requerer desembolsos nanceiros signicativos e métodos adequados de gestão para
manterem-se competitivas (Freitas, Pandolfo, Bordignon & Kurek, 2007).

Em seus processos de controle e gestão estratégica, as organizações destinam maior atenção, estudo e
análise àqueles custos expressivos, com a nalidade de melhorar a rentabilidade dos negócios, bem como sua
continuidade (Rossato et al., 2009). Portanto, a identicação e mensuração dos custos ambientais devem
estar em evidência no que tange à informação para a administração tomar suas decisões. Mas, avaliar e medir
os custos ambientais tem esbarrado nas limitações dos instrumentos tradicionais da contabilidade. Em sua
maioria e devido a sua natureza, esses custos são considerados como indiretos de fabricação ou xos, o que
prejudica a correta apropriação (Durán & Puglia, 2007).

A literatura não apresenta uma denição clara e objetiva do que se designa como custos ambientais, sendo
muitas vezes intangíveis, o que impossibilita sua identicação e reconhecimento (Grzebieluckas, Campos &
Selig, 2012). Admite-se que os custos de caráter ambiental devem compreender nomenclaturas que englobam
os dispêndios nanceiros, direta ou indiretamente, da operacionalização da gestão ambiental (Braga, 2007),
representados pela soma dos custos dos recursos utilizados nas atividades voltadas ao controle, preservação e
recuperação ambiental (Ribeiro, 1998).

Os custos ambientais originam-se pelo consumo de ativos ambientais; em contrapartida servem para
a constituição dos passivos ambientais, uma vez que toda a ordem produtiva se caracteriza pelo uso de
insumos que, ao serem submetidos ao processo de transformação, dão espaço aos produtos, subprodutos e
resíduos. Assim a contabilidade, como principal fonte de informação, deve demonstrar os valores envolvidos
e as medidas adotadas para a destinação dos resíduos, bem como os resultados alcançados na proteção e
preservação ambiental de todo o processo (Rossato et al., 2009).

Os custos ambientais são abordados sob a ótica de duas dimensões: diretos e indiretos. Os diretos
impactam na linha inferior da companhia, podem estar obscurecidos em outros custos ou despesas gerais
mas contribuem na análise e gestão, resultando em melhor desempenho e benefícios para a organização
(Fortes, 2002). Os indiretos não atingem diretamente a posição nanceira da empresa, porém não podem ser
ignorados, pois recaem sobre a sociedade como um todo e sobre as gerações futuras (Motta, 1996). Rover,
Borba e Borgert (2008) também categorizaram os custos ambientais que vão desde desembolsos em domínios
como prevenção, conservação, proteção ambiental ou gestão de resíduos, até indenizações e penalidades pelo
não cumprimento das regulamentações legais do meio ambiente.

Diante das diculdades em identicar, reconhecer, mensurar e categorizar os custos ambientais, além das
características intrínsecas ao processo em que estão envolvidos, torna-se necessário estabelecer indicadores
de desempenho ambiental, o que culmina na melhoria do desempenho econômico-ambiental das empresas.
Dessa forma, a geração dos relatórios é um forte aliado na evidenciação desses indicadores (Fagundes, Vaz &
Hatakeyama, 2009). A divulgação dos relatórios contribui, adicionalmente, para as organizações legitimar-se
perante a sociedade, pois tendem a estar mais propensas a agir e demonstrar suas ações ambientais (Marquezan
et al., 2015).

Neste contexto recorreu-se aos estudos anteriores que abordam a evidenciação dos custos ambientais.
Ricardo, Barcellos e Bortolon (2017) investigaram as variáveis que são capazes de inuenciar na propensão de
publicação do relatório de sustentabilidade ou relato integrado pelas empresas da B3, entre os anos de 2011
a 2014. Os resultados apontam que o tamanho e a participação na carteira do ISE impactam positivamente
a probabilidade de publicação de um dos relatórios.

Chandok e Singh (2017) examinaram o ambiente corporativo nos websites e relatórios anuais das
cem maiores empresas listadas na Bolsa de Bombaim no ano de 2014. Identicaram que a divulgação
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ambiental tem associação com alavancagem, tamanho e risco sistemático, enquanto a rentabilidade se mostrou
inversamente proporcional.

Monteiro e Guzman (2010) analisaram os fatores que explicam a amplitude de 109 grandes empresas que
operam em Portugal na divulgação das informações ambientais entre 2002 a 2004. Os resultados revelam
que o nível de informação é baixo mas tem aumentado; da mesma forma o número de empresas nacionais
que divulgam informações ambientais cresceu. Além disso, o tamanho e a listagem na bolsa de valores se
mostraram positivamente relacionadas com a extensão da divulgação ambiental.

Os achados de Liu e Anbumozhi (2009) indicaram que as organizações chinesas que operam nas
regiões costeiras orientais, onde a economia é relativamente desenvolvida, estão mais propensas a divulgar
informações ambientais. Adicionalmente, encontraram que quanto melhor o desempenho econômico maior
a divulgação das informações sobre investimentos ambientais e custos de controle da poluição.

Os resultados da pesquisa de Cormier, Magnan e Van Velthoven (2005) mostraram que o risco,
a propriedade, os ativos xos, o tamanho da empresa e a rotina são fatores determinantes para o
nível de divulgação ambiental das grandes empresas da Alemanha, cujas preocupações ambientais são
especialmente agudas sob um contexto legal e regulatório distinto. A partir da Teoria Institucional, sugerem
que a evidenciação das empresas alemãs está convergindo ao longo do tempo impulsionada por forças
complementares.

Raiborn, Butler e Massoud (2011) detectaram que, na tentativa de determinar a lucratividade, tomadores
de decisões estão cada vez mais convencidos da importância de contabilizar e avaliar os riscos dos impactos
ambientais, porém esbarram nos sistemas de contabilidade nanceira. As razões subjacentes a essa divulgação
incompleta são inúmeras e variam desde questões de mensuração até a estrutura do plano de contas da
empresa, inclusive, comparam que as diculdades se assemelham aos problemas enfrentados, ao se tentar
determinar os custos da produção de produtos de baixa qualidade.

Gonçalves, Leonardo, Abbas, Okadi e Munhoz. (2014) constataram, em uma empresa brasileira que atua
no setor de biocombustíveis, que os custos ambientais de preservação e restauração representam mais de
10% dos custos operacionais totais. No entanto, essas informações não são divulgadas e apresentadas nas
demonstrações nanceiras da organização.

Leal et al. (2017) vericaram que as empresas potencialmente poluidoras listadas na B3 em 2016
divulgaram pelo menos um dos itens de custos ambientais, demonstrando relação positiva com as variáveis
de desempenho, liquidez e endividamento.

Características organizacionais e a divulgação de custos ambientais

Em virtude da revisão teórica, foram levantadas algumas características que podem inuenciar o nível de
evidenciação dos custos ambientais e sua direção:

a) Participação no ISE: partindo da premissa que as organizações participantes da carteira do ISE são
reconhecidas e comprometidas com a responsabilidade ambiental e sustentabilidade empresarial, espera-se
uma associação positiva no nível de divulgação dos custos ambientais. (Murcia, Fávero, Rover, Lima e Lima,
2008; Marquezan et al., 2015; Coelho et al., 2013; Ricardo et al., 2017).

b) Internacionalização: as empresas que possuem suas ações negociadas em mais de um mercado,
principalmente em grandes mercados internacionais, precisam atender a um leque maior de informações
devido à demanda exigida pela grande quantidade de usuários existentes nestes mercados, presumindo uma
relação positiva com a divulgação dos custos ambientais (Coelho et al., 2013).

c) Nível governança corporativa: partindo do pressuposto de que a inclusão das organizações nos
segmentos ocorre por adesão e considerando os princípios de transparência e prestação de contas da
governança corporativa, espera-se uma maior divulgação de informações de cunho ambiental por parte das
empresas dos estratos mais elevados (Coelho et al., 2013; Marquezan et al., 2015).
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d) Empresa de auditoria: o principal papel da auditoria é coibir comportamentos oportunistas,
consequentemente empresas com grande reputação. Considerando que as “big four” possuem maior
credibilidade e conança no mercado, são menos propensas a se associar com clientes que divulgam baixos
níveis de informação nos seus relatórios anuais, esperando-se uma associação positiva entre as variáveis
(Murcia et al., 2008; Iatridis, 2013; Marquezan et al., 2015).

e) Tamanho: empresas maiores tendem a possuir maiores perdas pelo não reconhecimento de sua
legitimidade pela sociedade. Além disso, conseguem absorver melhor os custos decorrentes do processo
de divulgação, ensejando uma relação positiva com a evidenciação dos custos ambientais (Iatridis, 2013;
Marquezan et al., 2015; Depoers & Jéromê, 2017; Habib & Bhuiyan, 2017; Chandok & Singh, 2017).

f ) Retorno sobre o ativo: espera-se uma associação positiva com a divulgação ambiental, tendo em vista que
as organizações com maior rentabilidade tendem a divulgar mais informações com a nalidade de diferenciar-
se de seus concorrentes, devido à redução do risco e consequentemente diminuição do custo de capital e o
aumento na liquidez das ações, fatores preponderantes para atrair novos investimentos (Coelho et al., 2013;
Iatridis, 2013; Marquezan et al., 2015; Qiu, Shaukat & aryan, 2016).

g) Liquidez geral da empresa: as organizações com maior liquidez estão mais propensas a um nível maior de
divulgação dos custos ambientais, com o intuito de expandir seus negócios e solidicar os existentes; portanto
espera-se uma associação positiva (Leal et al., 2017).

h) Endividamento geral: das empresas que possuem elevado grau de endividamento se espera um nível
maior de divulgação de informações, com o objetivo de reduzir as incertezas de seus investidores (Coelho et
al., 2013; Marquezan et al., 2015; Leal et al., 2017; Depoers & Jéromê, 2017).

i) Ativos xos: para reduzir ou eliminar os impactos causados ao meio ambiente, as empresas demandam
de maiores investimentos em ativos xos, associados positivamente com maior evidenciação dos custos
ambientais (Cormier et al., 2005).

O pressuposto teórico reforça a relevância de mapear os fatores que despertam as organizações a evidenciar
informações de caráter ambiental em seus relatórios anuais (Marquezan et al., 2015).

PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS

A pesquisa caracteriza-se com abordagem preponderantemente quantitativa, descritiva e documental. O nível
de evidenciação dos custos ambientais foi construído a partir das informações constantes nos relatórios de
sustentabilidade do ano de 2017, cuja pertinência de uso já fora apresentada por Rover, Borba e Murcia (2009)
e Fonseca et al. (2016).

Primeiramente, realizou-se uma consulta no tópico “políticas socioambientais”, constante nos Formulários
de Referência, disponíveis no site da B3, das empresas de capital aberto com o intuito de identicar a
declaração da companhia referente à divulgação do relatório de sustentabilidade para, posteriormente, realizar
a coleta nos websites das empresas no período de 20 a 30 de junho de 2018.

A população da pesquisa correspondeu às empresas listadas na B3, exceto as pertencentes ao setor
nanceiro. A amostra foi composta por 246 empresas, considerando que foram excluídas as empresas com
variáveis que resultaram em 5 desvios padrões da média e também aquelas que não dispuseram de todos
os dados necessários para a consecução do objetivo da pesquisa. Destas, somente 66 companhias em oito
setores econômicos da B3 (bens industriais: oito; consumo cíclico: nove; consumo não cíclico: seis; materiais
básicos: oito; petróleo, gás e biocombustíveis: uma; saúde: uma; telecomunicações: três; utilidade pública:
trinta), divulgaram os relatórios de sustentabilidade de 2017. Em decorrência da não obrigatoriedade, diversas
empresas publicam seus relatórios somente no segundo semestre do ano seguinte (Almeida & Santos, 2014),
justicando a quantidade encontrada de relatórios de sustentabilidade neste período.
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Para mensurar o nível de evidenciação dos custos ambientais, procedeu-se à busca e quanticação de
expressões ou palavras-chave para quatro diferentes categorias de custo. A escolha por esta metodologia foi
com o objetivo de amenizar as interpretações subjetivas dos relatórios de sustentabilidade, devido à não
padronização dos mesmos, e assim oferecer maior conabilidade pois termos especícos fornecem os mesmos
resultados pela repetição (Gamerschlag, Möller & Verbeeten, 2011).

Foram denidos 80 termos, conforme as diretrizes de divulgação do Global Reporting Initiative (GRI),
relacionados aos aspectos e indicadores ambientais e aos estudos de Rover et al. (2008), Marquezan et al.
(2015), Viana e Crisótomo (2016), Batista et al. (2016), Viana e Crisótomo (2017); que auxiliaram na
sustentação da escolha dos termos e na categorização dos custos ambientais. No tabela 1, são expostas as
palavras e expressões utilizadas para cada categoria de custos ambientais:

TABELA 1
Categorias informações de custos ambientais e palavras-chave

Fonte: adaptado de Rover et al. (2008).

A partir das palavras e expressões denidas e expostas no tabela 1, foram auferidas 7.481 observações
dos relatórios de sustentabilidade das empresas pesquisadas. As expressões custo(s) ambiental(is), gasto(s)
ambiental(is), gasto(s) com meio ambiente, dispêndio(s) ambiental(is), desembolso(s) ambiental(is),
investimento(s) ambiental(is), investimento em meio ambiente foram consideradas para as quatro categorias
de custos ambientais e após a leitura classicaram-se de acordo com o enquadramento do respectivo grupo.

Outras palavras foram objeto de consulta nos relatórios, no entanto, não apresentaram resultado. As
variações de número (singular e plural) e acentuação dos termos foram consideradas para dar maior
credibilidade ao índice de evidenciação dos custos ambientais. Cabe ressaltar que algumas palavras podem
resultar em dupla contagem, mas para atender ao escopo da pesquisa foi realizada a análise para identicar
se o termo estava efetivamente referindo-se aos aspectos ambientais. Para minimizar o viés de interpretação e
subjetividade, a coleta nos relatórios de sustentabilidade foi realizada por apenas um dos autores.

O índice total de evidenciação foi denido pela razão entre número total de palavras das categorias de custos
ambientais pesquisadas e o número de páginas documento, repetindo o procedimento para cada uma das
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quatro categorias individualmente. Com o auxílio do soware WordStat 8 foi possível a busca e quanticação
das palavras-chave e o soware FineCount contribuiu para designar o denominador da fração.

Para examinar a inuência das características organizacionais na evidenciação dos custos ambientais, foram
consideradas variáveis explicativas utilizadas em estudos anteriores assemelhados, conforme exposto no tabela
2.

TABELA 2A
Constructo da pesquisa

Fonte: elaborada pelos autores.
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TABELA 2B
Constructo da pesquisa

Fonte: elaborada pelos autores.

A fonte de dados para as variáveis dependentes foram os websites das empresas e o Economatica. Vale
destacar que tanto as variáveis dependentes como as explicativas, expostas no tabela 2, foram determinadas e
calculadas, considerando-se o ano de 2017. Assim, para analisar a inuência das variáveis explicativas sobre
as variáveis dependentes (índice de evidenciação de informações sobre custos ambientais, total e de cada
categoria pesquisada), utilizaram-se os seguintes modelos de regressão:
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Para assegurar a conabilidade dos resultados, buscou-se atender aos pressupostos do modelo de regressão
linear múltipla. Nesse sentido, ao avaliar a multicolinearidade, utilizou-se o teste VIF; na auto correlação
residual foi aplicado o teste de Durbin-Watson; na homocedasticidade o teste de White; e por m, presumiu-
se pelo Teorema do Limite Central que as pesquisas com amostras superiores a 100 observações estão
dispensadas de atentar a normalidade (Callegari-Jaques, 2003). Os dados foram analisados com uso do
soware Stata.

DESCRIÇÃO DOS DADOS E ANÁLISE DOS RESULTADOS

Nesta seção apresenta-se a descrição dos dados e análise dos resultados. Primeiramente, na tabela 3, expõe-se a
estatística descritiva das variáveis analisadas. Quanto à evidenciação de informações sobre custos ambientais
vale destacar que, das 246 empresas que compõem a amostra do estudo, apenas 66 companhias divulgaram o
relatório de sustentabilidade e o nível médio de divulgação total cou em 24,90%.

A categoria um (custos ambientais para controlar a ocorrência de impactos ambientais) apresentou maior
nível médio de divulgação (14,70%), resultado semelhante aos encontrados por Silva et al. (2010) e Rover
et al. (2008). De outro modo, se diferencia do estudo de Batista et al. (2016), que constataram como
principais itens ambientais divulgados as multas provisionadas, custos com licenciamentos, processos e
sanções (categoria quatro desta pesquisa). Em seguida tem-se a categoria três (custos ambientais em atividades
sociais), com evidenciação média de 6,90%; categoria quatro (custos sobre danos ambientais), com média de
1,80%; e por último, categoria dois (custos de conservação em atividades de pesquisa e desenvolvimento),
com nível médio de divulgação de 1,40%.
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TABELA 3
Estatística descritiva

Fonte: dados da pesquisa.

Conforme apresentado na tabela 3, da amostra total do estudo (246 empresas), em média, 10,70% das
companhias fazem parte da carteira ISE (ISE); cerca de 6,30% possui ações negociadas na Bolsa de Valores
de Nova York (INTER); 52,60% constam em níveis diferenciados de governança corporativa, sendo estes
o Novo Mercado, Nível 1 e Nível 2 (NGC); e 78,30% das empresas da amostra são auditadas por uma das
auditorias Big four (AUD).

Na tabela 4 são apresentados os coecientes de regressão, que permitem a análise da inuência das variáveis
explicativas selecionadas, sobre cada categoria e no nível total de evidenciação de informações sobre custos
ambientais.

TABLE 4
Coecientes das regressões da inuência de características

organizacionais nos níveis de evidenciação dos custos ambientais

Fonte: dados da pesquisa.

Conforme a tabela 4, o R² ajustado (percentual do poder explicativo do conjunto de variáveis
independentes sobre mudanças na variável dependente) cou em 15,49% no modelo de evidenciação total,
enquanto nas categorias um, dois, três e quatro, estes percentuais foram de 17,05%, 13,26%, 10,26% e
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9,5%, respectivamente. Os testes F-ANOVA foram signicantes ao nível de 1%, ou seja, o conjunto de
variáveis independentes exerce inuência sobre as variáveis dependentes e os modelos são válidos para
prever as mudanças nos níveis de evidenciação dos custos ambientais. Não foram identicados problemas de
autocorrelação dos resíduos (teste Durbin-Watson) tampouco problemas de multicolinearidade (VIF) nem
homocedasticidade pelo teste de White.

Quanto às variáveis explicativas, no modelo custos ambientais para controlar a ocorrência de impactos
ambientais (CAT1), percebem-se coecientes positivos nas variáveis TAM e ISE, signicativos ao nível
de 1%, indicando que as empresas maiores e que participam da carteira ISE apresentaram maior nível de
evidenciação.

Já a variável NGC apresentou coeciente negativo e signicativo ao nível de 5%, inuenciando de
forma negativa o nível de evidenciação dos custos ambientais, contrariando os princípios de transparência
e prestação de contas. Contudo, os resultados assemelham-se àqueles dos estudos de Santana, Góis, Luca e
Vasconcelos (2015) e Bomm, Teixeira e Monte (2014), que também evidenciaram relação negativa com a
divulgação ambiental.

Na categoria custos de conservação em atividades de pesquisa e desenvolvimento (CAT2), novamente as
variáveis TAM e ISE apresentaram coecientes positivos e signicativos ao nível de 1%. No entanto, o fato
da companhia pertencer a um nível diferenciado de governança corporativa (NGC) inuenciou de forma
negativa o nível de evidenciação de custos de conservação em atividades de pesquisa e desenvolvimento.

No caso do nível de evidenciação de informações sobre os custos ambientais em atividades sociais (CAT3),
as variáveis TAM (1%) e AUD (10%) inuenciaram de forma positiva no nível de evidenciação dos custos.

Para a evidenciação de custos correspondentes a danos ambientais (CAT4), o tamanho da empresa (TAM)
e a internacionalização (INTER) apresentaram-se como fatores que inuenciam positivamente o nível
de divulgação. Estes resultados indicam que as empresas maiores e internacionalizadas apresentam maior
preocupação com a divulgação de informações sobre danos ambientais, fator que pode ser explicado pelas
exigências em nível global.

Quanto ao nível total de evidenciação dos custos ambientais (TOTAL), as variáveis que apresentaram
coecientes positivos e signicativos foram TAM (1%) e ISE (5%). Os resultados estão alinhados com Murcia
et al. (2008), Ricardo et al. (2017) e Coelho et al. (2013) para as variáveis tamanho e participação no ISE.

As variáveis referentes ao retorno sobre ativos (ROA), liquidez geral (LIQ), endividamento geral (ENDIV)
e ativos xos (ATFIX), não apresentaram coecientes signicativos em nenhuma categoria de evidenciação
de custos ambientais, nem sobre o índice total de divulgação. No tabela 5 apresenta-se um resumo com as
inuências averiguadas das variáveis explicativas sobre o nível de evidenciação de informações sobre custos
ambientais.

TABELA 5
Inuências das características organizacionais para a evidenciação de custos ambientais

Fonte: dados da pesquisa.

Os resultados resumidos indicam que o tamanho da empresa exerceu inuência positiva sobre todas as
categorias de evidenciação de custos ambientais e sobre o índice total. Os achados corroboram as evidências
empíricas prévias e reforçam a concepção da Teoria da Legitimidade, ou seja, que para legitimar-se as empresas
atuam a partir de valores, princípios e padrões morais e éticos aceitos, e sua não conformidade pode ameaçar
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a imagem e a reputação (Marquezan et al., 2015). As empresas maiores, por serem mais visíveis, estão mais
propensas a terem impactos nanceiros negativos e signicativos pela rejeição da sociedade. Outra possível
explicação é que as empresas maiores conseguem absorver melhor os custos envolvidos na divulgação (Coelho
et al., 2013).

Especicamente em relação às categorias de custos ambientais para controlar ocorrência de impactos
ambientais (CAT1) e custos de conservação em atividades de pesquisa e desenvolvimento (CAT2), notam-
se inuências positivas da participação na carteira ISE, ao passo que o fato da companhia constar em um nível
diferenciado de governança corporativa, exerce uma inuência negativa sobre o nível informacional. Portanto,
pode-se inferir que empresas pertencentes à carteira ISE tendem a divulgar mais informações sobre estas duas
categorias de custos, enquanto as que constam em níveis diferenciados de governança corporativa, tendem a
evidenciar menos. O ISE é uma carteira constituída por ações de empresas reconhecidas e comprometidas
com a responsabilidade social e sustentabilidade empresarial a partir de critérios bem denidos pela B3

(Coelho et al., 2013), justicando os resultados encontrados conforme esperado.
Ademais, arma-se que o ambiente institucional introduz barreiras ao pleno desenvolvimento do mercado

de ações brasileiro e isso pode explicar o impacto negativo das práticas de governança corporativa sobre o
nível de evidenciação dos custos ambientais (Mazzioni, Cofsevicz, Moura, Macêdo & Kruger, 2017).

O fato de a empresa ser auditada por uma auditoria big four mostrou-se fator de inuência positiva sobre o
nível de evidenciação de custos ambientais em atividades sociais (CAT3). Ao avaliar o fator auditoria, Murcia
et al. (2008) ressaltam que as empresas de auditoria tendem a inuenciar seus clientes a evidenciar o máximo
de informação possível, logo, as consideradas big four tendem a exigir padrões mais elevados de evidenciação
de seus clientes, fato que pode explicar os resultados encontrados.

Por m, os resultados apontam que as empresas internacionalizadas inuenciam positivamente a
evidenciação de custos ambientais atrelados aos danos ambientais. Esse achado sugere que as empresas com
ações negociadas em mais de um mercado precisam atender diversos stakeholders e tal demanda exige maior
quantidade de informações voluntárias, corroborando os achados de Coelho et al. (2013).

CONSIDERAÇÕES FINAIS

Os resultados do estudo indicaram que o nível médio de evidenciação de informações sobre custos ambientais
divulgadas nos relatórios de sustentabilidade das empresas pesquisadas foi de aproximadamente 24,90%.
Quanto às quatro categorias de custos ambientais, adotadas com base no estudo de Rover et al. (2008), a que
apresentou maior nível médio de divulgação refere-se aos custos ambientais para controlar a ocorrência de
impactos ambientais.

Atendendo ao intuito principal da pesquisa, testaram-se diversas características organizacionais e as que
exerceram inuência sobre o nível de evidenciação dos custos ambientais foram: participação no ISE,
internacionalização, nível de governança corporativa, tipo da empresa de auditoria e tamanho da companhia.
O destaque foi para o tamanho da empresa, apresentando inuência positiva em todas as categorias de
custos analisadas. Dessa forma, pode-se dizer que empresas maiores apresentam níveis de divulgação mais
elevados referente aos custos ambientais, possivelmente em decorrência de sua maior visibilidade e cobrança
da sociedade por uma postura correta e ética em relação ao meio ambiente.

A participação na carteira ISE apresentou inuência positiva sobre a evidenciação de custos ambientais
para controlar ocorrência de impactos ambientais e custos de conservação em atividades de pesquisa
e desenvolvimento. Por sua vez, empresas internacionalizadas exerceram inuência positiva sobre a
evidenciação custos correspondentes aos danos ambientais e o tipo de empresa de auditoria sobre a
evidenciação de custos ambientais em atividades sociais. De maneira abrangente, pode-se considerar que os
custos ambientais para controlar ocorrência de impactos ambientais, custos de conservação em atividades de
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pesquisa e desenvolvimento e custos ambientais em atividades sociais referem-se aos aspectos positivos quanto
à postura da empresa frente aos seus custos ambientais. Portanto, percebe-se a preocupação das empresas
constantes no ISE e auditadas por big four em evidenciar tais aspectos. O efeito contrário é observado
na variável referente aos níveis diferenciados de governança corporativa, sobre a evidenciação de custos
ambientais das categorias um e dois. Para este achado, indícios na literatura apontam que características do
mercado brasileiro de ações e do próprio ambiente institucional podem estar reduzindo o impacto positivo
esperado de boas práticas de governança corporativa sobre o repasse informacional, especicamente de custos
ambientais.

O presente estudo apresenta contribuições empíricas, indicando características organizacionais que
possuem capacidade de inuenciar a evidenciação de informações sobre distintas categorias de custos
ambientais, sem considerar um setor especíco de atuação, como a abordagem percebida em estudos
anteriores.

No entanto, são percebidas algumas limitações na pesquisa, como a análise de período único. Uma análise
temporal maior pode conduzir a outros resultados mais robustos. Para futuras investigações, sugere-se ampliar
o período de análise e a consideração de outras características organizacionais que possam inuenciar no nível
de evidenciação.
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