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Resumo

O presente estudo tem por objetivo analisar os efeitos
da implantacdo das politicas ambientais no
desempenho ambiental e financeiro de uma empresa do
setor de telecomunicagdes no interior de Minas Gerais
no periodo de 2010 a 2019. Ademais buscou-se analisar
as principais politicas ambientais adotadas pela
empresa e na sequéncia verificar a evolugdo dos
indicadores ambientais e financeiros. Trata-se de uma
pesquisa quali-quantitativa, analisando
descritivamente as variaveis em estudo e utilizando-se
do teste estatistico de correlacdo linear de Pearson para
verificar a existéncia de relagdo entre os principais
indicadores de rentabilidade da organizagdo que
refletiam na reducdo nas emissdes de gases do efeito
estufa (GEE). Os resultados demonstraram uma
correlagdo negativa forte entre os indicadores de
rentabilidade (ROA e ROE) e as Emissdes Indiretas,
demonstrando que a reducao de emissdes indiretas ndo
tem associagdo com 0 aumento na rentabilidade da
empresa medido tanto pelo ROA como pelo ROE.
Outra associagdo que apresentou significancia
estatistica foi entre os Investimentos Ambientais e as
Emiss@es Indiretas (uma correlagio positiva), e entre
os Investimentos Ambientais e 0 ROE (correlagéo
negativa). O trabalho contribui com a literatura,
demonstrando a importancia da incorporacdo das
politicas ambientais na estratégia da empresa como
forma de obter vantagem competitiva, e da divulgagio
dos relatérios de sustentabilidade integrados aos
demais demonstrativos da empresa permite uma
andlise das acgBes ambientais da empresa com o
desempenho ambiental e econdémico.
Palavras-chaves: Politicas Ambientais; Desempenho
Ambiental; Desempenho Financeiro; GRI, Empresa de
Telecomunicacéo.

Abstract
The present study aims to analyze the effects of the
implementation of environmental policies on the
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environmental and financial performance of a
company in the telecommunications sector in the
interior of Minas Gerais in the period from 2010 to
2019. Furthermore, it sought to analyze the main
environmental policies adopted by the company and
then verify the evolution of environmental and financial
indicators. This is a qualitative and quantitative
research, descriptively analyzing the variables under
study and using Pearson's linear correlation statistical
test to verify the existence of a relationship between the
main profitability indicators of the organization that
reflected in the reduction in gas emissions of the
greenhouse effect (GHG). The results showed a strong
negative correlation between the profitability
indicators (ROA and ROE) and Indirect Emissions,
demonstrating that the reduction of indirect emissions
is not associated with the increase in the company's
profitability measured both by ROA and ROE. Another
association that showed statistical significance was
between Environmental Investments and Indirect
Emissions (a positive correlation), and between
Environmental Investments and ROE (negative
correlation). The work contributes to the literature,
demonstrating the importance of incorporating
environmental policies into the company's strategy as
a way to obtain competitive advantage, and the
dissemination of sustainability reports integrated with
the company's other statements allows an analysis of
the  company's environmental actions  with
performance environmental and economic.

Keywords: Environmental Policies; Environmental
Performance;  Financial Performance; GRI;;
Telecommunications Company.
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1. Introducéo

Diante das grandes mudancas ocorridas apés a Revolucdo Industrial no final do século
XVIII, que trouxe uma evolucéo nas atividades produtivas e o crescente aumento da populacéo,
acarretou também graves consequéncias ao meio ambiente, chamando a atengdo para a
necessidade de reformulacgéo no sistema de producéo e consumo, devido a escassez de recursos.

Essa preocupacdo ndo se limita apenas aos individuos, mas tem sido muito abordado
pelas organizacBes, governos, midias e pesquisadores. Segundo Oftedal et al. (2021) esses
novos padrdes de consumo e producgdo impulsionados pela economia moderna abre discussoes
sobre as questdes ambientais e, em consequéncia, aos modelos sustentaveis e aos desafios da
sustentabilidade. Entre as muitas correntes, surgiu o conceito do Tripé da Sustentabilidade
apresentado por Elkington (1997) com uma proposta responsavel e consciente para as empresas
que buscam se manter global e economicamente competitivas em um cenario em que as
pressdes socioambientais demandam cada vez mais um perfil sustentavel.

O conceito de desenvolvimento sustentavel surgiu a nivel mundial no relatério de
Brundtland em 1987, a partir de analises coordenadas pela Comissdo Mundial sobre o meio
ambiente e o desenvolvimento criada em 1983 pela Assembleia Geral das Nag6es Unidas, com
0 propdsito de desenvolver o crescimento econbémico e superar a pobreza dos paises
desenvolvidos e subdesenvolvidos. Este conceito vem sendo usado no lugar de
sustentabilidade, para priorizar 0 componente ambiental em detrimento dos componentes
econdmicos e sociais, embora todos esses sejam cuidados (Cheng, 2019).

No segmento empresarial, a preocupacdo com as questdes ambientais vem se
intensificando com o passar dos anos, seja para atender as novas exigéncias legais, de mercado
e da sociedade em geral. Nesse contexto, surge a Responsabilidade Social Corporativa (RSC)
alinhada ao conceito de desenvolvimento sustentavel, demonstrando que a capacidade de uma
organizacdo para falar de aspectos econémicos, ambientais e sociais de suas opera¢des de um
modo confiavel e coerente tem muito valor hoje em dia (Global Reporting Iniciative, 2012).
Estudos recentes vém demonstrando a relacdo entre as acGes ambientais das empresas e seu
impacto no desempenho ambiental e financeiro (Pinheiro et al., 2023). Além disso, estudos
sobre RSC vem demonstrando que ndo s6 questdes econdmicas e ambientais afetam as acdes e sua
divulgacédo sobre o tema, mas também aspectos culturais da regido e da empresa (Pinheiro et al.,
2021).

Nesses esforcos das empresas em busca das questdes de sustentabilidade, ha também
uma preocupacdo com a divulgacao de informacdes sobre as praticas ambientais, sociais e de
governanca (ESG). A Environmental, Social and Governance (ESG) é uma expressao
internacional utilizada para designar os componentes ambientais, sociais e de governanga
associados a sustentabilidade e a informacdo ndo financeira que ajuda a oferecer uma maior
compreensdo dos negdcios da empresa (Eccles, et al., 2011; Li, et al., 2018).

Segundo Van Duuren et al. (2016), a pratica ESG envolve a tecnologia de fabricacéo,
0 uso de matérias-primas, as relacdes com os Orgdos reguladores e a comunidade, e tem
influéncia no negdcio a longo prazo, exigindo assim um bom planejamento estratégico. Com
base nessa pratica, a divulgacdo ESG fornece aspectos adicionais importantes além das
informacdes financeiras, ela emergiu como um pilar importante da responsabilidade social e
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ambiental e para o desenvolvimento de estratégias sustentaveis que afetam o desempenho
financeiro das empresas (Eccles, et al., 2014).

Segundo Amel-Zadeh e Serafeim (2018), nos ultimos 25 anos tem crescido o humero
de empresas que fazem medicdo e emitem relatérios ambientais e mostram os indices de
emissdes de gases, consumo de dgua e geracao de residuos; relatorios sociais informando sobre
seus colaboradores, 0s produtos e clientes; e os relatérios de governanga com dados sobre as
politicas anticorrupc¢do, diversidade e outros, dados estes que se enquadram na ESG. Neste
mesmo panorama, Pinheiro et al. (2022a) analisou a relagdo das questdes culturais com a
divulgacdo da emissdo de gases, e constatou que a divulgacdo de carbono das empresas é
afetada pelo contexto institucional do pais onde a empresa atua como o nivel de democracia, a
corrupcdo e as liberdades civis (Pinheiro, et al., 2022b).

Diante disso e visando suprir a necessidade empresarial de prestar contas e cumprir seu
papel social e de responsabilidade ambiental, dentre os modelos disponiveis no cenario
brasileiro e global, foi criado o modelo de Relato de Sustentabilidade proposto pela Global
Reporting Initiative (GRI), proveniente de um engajamento internacional. A GRI promove uma
abordagem padronizada de comunicacdo e estimula a demanda por informacbes sobre
sustentabilidade, beneficiando as organizacGes e os usuarios de relatérios dessa natureza.
Segundo Oliveira (2008), o relatério, surgido em 1997, tem por objetivo desenvolver diretrizes
para publicacdo de informaces de sustentabilidade das empresas.

Neste contexto, e considerando a importancia das questdes de sustentabilidade nas
empresas tanto no aspecto ambiental como social e financeiro, o presente estudo busca
responder a seguinte questdo: Quais os efeitos da implantacdo das politicas ambientais no
desempenho ambiental e financeiro de uma organizacéo do setor de telecomunicacfes no
interior de Minas Gerais?

Para responder esta questdo, esta pesquisa tem por objetivo geral analisar os efeitos da
implantagdo das politicas ambientais no desempenho ambiental e financeiro de uma empresa
do setor de telecomunicacdes no interior de Minas Gerais. E como objetivos especificos
identificar as politicas ambientais adotadas pela empresa no periodo de 2010 a 2019; e verificar
estatisticamente a evolucdo do desempenho ambiental e financeiro da empresa no periodo de
2010 a 2019.

O tema em questdo vem sendo apresentado na literatura, como pode-se ver pelos
estudos de Waddock e Graves (1997), McWilliams e Siegel (2000), Brammer et al. (2006),
Eccles et al. (2014), Cahan et al. (2015), Friede et al. (2015), Lee et al. (2016), Nollet et al.
(2016), Duque-Grisales e Aguilera-Caracuel (2019). No entanto, tais estudos apresentaram
resultados contraditérios e nesse sentido, busca-se através de enfoque regional e de um setor
especifico verificar os efeitos no desempenho ambiental e financeiro gerado por meio de
politicas ambientais para a empresa em questao.

2. Referencial tedrico
2.1. Responsabilidade social corporativa e divulgacdo ambiental

As questdes ambientais e a adogdo da concepcdo do desenvolvimento sustentavel por
parte das empresas, tornou-se uma questao estratégica em seus negocios, sendo associado ao
conceito da responsabilidade social corporativo (RSC). Segundo o Instituto Ethos (2012) a
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RSC é a forma de gestdo que se define pela relacdo ética e transparente da empresa com todos
0s publicos com os quais ela se relaciona e pelo estabelecimento de metas empresariais que
impulsionam o desenvolvimento sustentavel da sociedade, preservando recursos ambientais e
culturais para as geracOes futuras, respeitando a diversidade e promovendo a reducdo das
desigualdades sociais.” Diante disso, uma organizacdo que pratica, demonstra uma atitude de
respeito e estimulo a cidadania corporativa serd associada ao exercicio direto de
responsabilidade social corporativa ao exercicio da cidadania (Melo Neto & Froes, 2001).

Lins e Silva (2010) afirmaram que as decisdes estratégicas das empresas se tornaram
fator relevante da forma como elas sdo percebidas pela sociedade. O receio de comprometer a
imagem institucional perante a sociedade tem levado as empresas a buscar um diferencial em
relacdo a sua postura no quesito responsabilidade social e ambiental, e é fato que toda postura
socioambiental efetiva pode e deve ser divulgada pelas empresas que a praticam de forma
sistematica. Os autores explicam ainda que a divulgacdo ambiental constitui importante meio
de comunicacao sobre o desempenho da empresa aos seus stakeholders, reduzindo a assimetria
de informacdes entre os gestores, 0s interessados e, especialmente, os investidores.

A ideia de divulgar as informag0es ambientais e sociais surgiu inicialmente na Europa
nos anos 1970, através do Balanco Social (BS) sendo o primeiro BS sendo divulgado pela
Franca em 1977 (Ribeiro, 2006). Em suas versdes iniciais as principais informagfes eram
relacionadas aos recursos humanos da organizacao, mas logo foram acrescentados os aspectos
ambientais, econdmicos e sociais. Posteriormente, outros paises seguiram a iniciativa como
Bélgica e Portugal, que também lancaram seus demonstrativos, sendo imposto legalmente as
empresas nos trés paises mencionados. (Carvalho & Siqueira, 2005).

Vieira (2009) argumenta que o publico e os tomadores de decisdo estdo interessados em
obter informacfes confiaveis e sucintas sobre o meio ambiente sem prolongamentos
desnecessarios. Os indicadores ambientais apresentados nos relatérios oferecem essas
informacdes a medida que permitem conhecer o estado do meio ambiente e como ele vem se
modificando de forma direta e objetiva, além de descreverem como uma nacao ou empresa
vem progredindo em relagdo as metas de desenvolvimento sustentavel.

No Brasil, ndo ha legislacao especifica referente ao modelo a ser seguido na elaboragéao
e quanto a obrigatoriedade das publicagdes, ou seja, € uma acdo voluntaria (Siqueira, 2009).
Desta maneira, cada empresa tem a liberdade de escolher qual modelo iré utilizar na elaboracéo
dos relatérios de sustentabilidade (Ribeiro, 2006). Atraves da publicacdo anual do BS, assim
como o balango contébil, os stakeholders podem ter acesso a quais agdes e/ ou programas a
organizacdo em questdo toma a respeito de seus colaboradores, parceiros, fornecedores e a
sociedade. Assim, as organizac¢Oes devem estar preparadas para atuar de acordo com o conceito
de sustentabilidade e principalmente, ser transparentes na prestacdo de contas relacionadas com
as questdes ambientais.

Neste contexto de divulgacdo, diversos estudos estdo tentando explicar como as
empresas estdo buscando legitimar sua imagem como responsavel social e ambientalmente com
a divulgacdo de suas praticas ambientais. Pinheiro et al. (2022c) identificaram alguns fatores
como vendas, valor de mercado, tamanho e idade da firma com relagdo positiva com a
divulgacdo ambiental, em contrapartida constataram que os lucros e ativos da empresa possui
uma relacdo negativa. Em outra pesquisa Pinheiro et al. (2021) verificaram que as empresas
baseadas em culturas com maior nivel de indulgéncia e com maior orientacdo para o longo
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prazo tendem a ter maior evidenciacdo ambiental, e esses fatores culturais também incentivam
a divulgacdo da emissdo de gases (Pinheiro, et al., 2022a). Além desses fatores culturais,
Pinheiro et al. (2022b) mostraram que o contexto institucional do pais onde a empresa atua
influencia a divulgacéo de carbono, e que em paises onde o nivel de democracia e controle da
corrupgdo é maior, as empresas estdo mais envolvidas na divulgacdo de carbono.

A Global Reporting Initiative (GRI) é uma instituicdo com alcance mundial criada em
1997, e sua intencdo € servir as organizacGes como ferramenta, um modelo reconhecido
globalmente, com o propoésito de ser reconhecida como “uma referéncia internacional para
todos os interessados na divulgacdo de informacGes sobre a forma de gestdo das organizagoes,
seu desempenho ambiental, social, econdmicos e impactos” (GRI, p. 4, 2014). Ou seja, o GRI
¢ um modelo global de indicadores que se baseia na descricdo quantitativa e qualitativa dos
riscos e impactos socioambientais relacionados a operacdo de uma empresa, e possui grande
importancia na responsabilidade socioambiental corporativa. Sua estrutura foi concebida com
0 objetivo de ser utilizada por organizagdes de qualquer porte, setor ou localidade, e foi
elaborada usando como referéncia varios acordos e normas internacionais.

Os Principios para definir o contetido sdo: (1) inclusdo de stakeholders; (2) o contexto
da sustentabilidade; (3) materialidade; e (4) completude. Ja os Principios referentes a Qualidade
do relatério sdo: (5) equilibrio; (6) comparabilidade; (7) exatiddo; (8) tempestividade; (9)
clareza, e (10) confiabilidade (GRI, G4, 2015). Tudo para garantir que os relatérios de
sustentabilidade apresentem uma razoavel e equilibrada consideracdo da situacdo do
desempenho econémico, ambiental e social. Isso também facilita a comparacgédo ao longo do
tempo e entre as organizacgdes, além de adicionar credibilidade as questes que preocupam 0s
stakeholders.

Diante disso, a literatura sobre RSC tem demonstrado a preocupacao das empresas com
estas questdes, incorporando-as na sua estratégia buscando melhorar a imagem e como uma
vantagem competitiva (Da Silva et al., 2014). Além disso, a divulgacdo dos relatorios de RSC
e da sustentabilidade integrados aos demais demonstrativos da empresa, € uma forma de trazer
informacgdes sobre estratégia, governanca e desempenho refletindo os aspectos sociais,
ambiental e econdmico que a empresa esta inserida (Flower, 2015; Thomson, 2015;
Crisostomo, et al., 2020).

2.2. Indicadores de desempenho ambiental

Apds a Conferéncia das Nacbes Unidas sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento
durante a Ri092, foi possivel observar a preocupacdo dos paises e de toda a sociedade em
pensar nas estratégias de reducéo de impacto ambiental os quais eram causados pela forma de
consumo e principalmente, pelas atividades das inddstrias. A partir desse marco, as
administracdes dos paises buscaram entender como produzir, poluir menos e poupar recursos
naturais através de diversas técnicas sustentaveis. O desenvolvimento e a divulgacdo de
indicadores de desempenho ambiental por parte das organizagdes surgem, portanto, como
elemento que podera contribuir para aumentar a transparéncia e credibilidade de seus servi¢cos
ou produtos.

De acordo com pesquisa de Calixto (2013), realizada entre os anos de 2004 e 2009, as
companhias estabelecidas no Brasil, dentre os paises da América Latina, sdo as que mais se
destacam na divulgacdo de informacGes sobre o desempenho ambiental em seus relatorios
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anuais. No entanto, as informacdes relacionadas a iniciativas para reducéo de recursos naturais,
consumo de energia e agua ainda sdo pequenas. Segundo a autora, existem informacgoes
importantes sobre a dimensdo ambiental, econdmica e social que deixam de ser divulgadas
pelas grandes empresas em seus relatorios e isso se deve ao fato, em parte, da nédo
obrigatoriedade da divulgacdo destas informacoes, acarretando consequentemente na falta de
transparéncia para os stakeholders.

Em pesquisa realizada por Pacheco (2001), sobre a insercéo de indicadores de medicao
do desempenho para o sistema de gestdo ambiental, foi ressaltada a relevancia da insercéo de
indicadores de desempenho relacionados aos objetivos estratégicos, para o alcance do sucesso
da organizagdo. Para Pacheco (2001), o sistema de medi¢do composto por indicadores de
desempenho deve estar relacionado aos fatores criticos de sucesso, contribuindo, assim, de
forma efetiva para a melhoria do desempenho ambiental, aumentando sua competitividade.
Uma empresa que se preocupa em medir seu desempenho ambiental tem a capacidade de
avaliar seu desempenho relacionado a sua politica ambiental e consegue medir todos os
beneficios e objetivos relacionados a area. A partir dai € possivel identificar previamente tanto
as oportunidades, como também 0s riscos que a organizacdo pode assumir. Essa postura
melhora o processo de tomada de decisdo e reduz eventuais erros de operacdo que podem ser
prejudiciais tanto para 0 meio ambiente quanto para a propria organizacao.

Herzer e Ferreira (2016) afirmaram que a partir dos anos de 1990, comecaram a surgir
varios tipos de certificacdes ambientais pelo mundo. No Brasil, essas certificages tornaram-
se importantes a partir de 2007, e sdo utilizadas para atestar a sustentabilidade nos negocios
como a International Organization for Standardization (ISO), e as normas da Associagdo
Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), por exemplo.

A 1SO disp0e de diversas normas e, entre elas, ha a série 14000 que se refere a normas
relacionadas com padrdes ambientais em que se abordam alguns temas, tais como desempenho
ambiental, rotulagem ambiental, sistemas de gestdo ambiental. E importante lembrar que a ISO
14001 faz parte dessa seérie e objetiva possibilitar o equilibrio entre as necessidades
socioecondmicas e a protecdo do meio ambiente, de maneira que ambas sejam atendidas.
A Norma ISO 14031 regulamenta toda a avaliagdo de desempenho e mostra a relagéo de
possiveis indicadores, que abrange organizacbes de diversos portes e seus niveis de
complexidade. A coleta destes indicadores cumpre diferentes papéis, porém, isso varia de
acordo com o setor da organizagdo. E comum que muitas empresas usem essas métricas para
garantir sua conformidade com as normas e regulacgdes do setor.

Segundo Gasparini (2003), os indicadores de desempenho ambiental abordados nos
relatorios de sustentabilidade tém por objetivo demonstrar as praticas organizacionais que
minimizem os impactos ao meio ambiente, decorrentes de suas atividades. Esses indicadores
referem-se ao uso de recursos naturais ou insumos (tais como: material, energia, agua) e a
producdo (emissbes de gases, efluentes, residuos), que sdo demonstrados em valores
monetarios e em valores absolutos de quantidade ou consumo, considerando também as
iniciativas de gerenciamento ambiental, os impactos significativos relacionados ao setor da
atividade e as respectivas acdes de minimizagéo.

Constata-se também que tais relatorios devem fornecer uma equilibrada e razoavel
representacdo do desempenho sustentavel de uma organizagdo, contemplando informacoes
positivas e negativas (GRI, 2011). Além disso, integram o desempenho relativo a
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biodiversidade, a conformidade ambiental e outras informac6es relevantes, tais como gastos
com meio ambiente e 0s impactos de produtos e servicos (GRI, 2006).

No Quadro 1 sdo apresentados os principais indicadores ambientais utilizados na
divulgacao dos relatérios de sustentabilidade pelas organizagdes e sua respectiva unidade de
medicdo baseados na versao G4 da GRI.

Quadro 1. Relagdo de Indicadores Ambientais divulgados pela empresa em estudo baseado na versdo G4 da

GRI.
Aspecto G4 Indicadores Ambientais Unidade
Consumo de energia total Giga Joules
Consumo de energia direta e indireta Giga Joules
Energia Consumo de energia indireta G?ga Joules
Consumo de energia direta e indireta Giga Joules
Eletricidade comprada Giga Joules
Eletricidade gerada por painéis solares Giga Joules
Consumo de agua litros/associado
Agua Agua subterranea metros cubicos
Abastecimento municipal de 4gua ou outras empresas metros cibicos
Combustivel Combustiveis ndo renovaveis G?ga Joules
Combustiveis renovaveis Giga Joules
Emissdes diretas toneladas
Emissdes indiretas toneladas
Emissdes biogénicas toneladas
Outras emissdes indiretas relevantes de gases toneladas
EmissOes e Residuos CO2 kg - km/rodado
CO2 (6leo diesel) toneladas
Coleta de residuos (Organico, Reciclavel e Ndo Reciclavel) toneladas
Gestdo de residuos peso
Residuos néo perigosos toneladas

Fonte: Elaboragdo propria baseado na versdao G4 do GRI (2023).

A partir da avaliacdo do conjunto dos indicadores ambientais apresentados no Quadro
1, que abrangem o desempenho ambiental da organizacdo, foram identificados para esta
pesquisa dois indicadores: emissdes diretas e as emissdes indiretas, por serem 0s Unicos a
apresentarem os dados completos durante o periodo analisado.

Partindo para uma definicdo mais clara, as emissdes diretas de gases, segundo a
metodologia do GHG Protocol - ferramenta utilizada para entender, quantificar e gerenciar
emissdes de Gases do Efeito Estufa (GEE) que foi originalmente desenvolvida nos Estados
Unidos, em 1998, pelo World Resources Institute (WRI) é hoje o método mais usado
mundialmente pelas empresas e governos para a realizacdo de inventarios de GEE. Elas sdo
provenientes de fontes estacionarias e mdveis, pertencentes a empresa ou controladas por ela,
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como empilhadeiras nos centros de distribuicéo, veiculos, entre outras. Ja no caso das emissoes
indiretas, sdo aquelas provenientes do consumo de energia ou consequentes de atividades da
empresa, mas que ocorrem em fontes que ndo pertencem ou ndo sao controladas pela empresa,
tais como: viagens a negacios, frota terceirizada, entre outras.

2.3. Indicadores de desempenho econémico-financeiro

As demonstragOes financeiras sdo instrumentos utilizados por acionistas, credores
efetivos e potenciais, e administradores para conhecer a posi¢cdo e evolucdo financeira da
empresa. Conforme o Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC (2011) as demonstra¢des
contabeis sdo preparadas e apresentadas para usuarios externos em geral, tendo em vista suas
finalidades distintas e necessidades diversas. Nesse contexto, uma das técnicas utilizadas para
acompanhar o desempenho econémico e financeiro € por meio dos indices extraidos das
demonstragdes financeiras (Assaf Neto, 2012). Para este trabalho serdo considerados os
indicadores de rentabilidade Retorno sobre o Ativo (ROA), Retorno sobre o Patrimonio
Liquido (ROE), Margem Liquida (ML) e Margem de EBTIDA (MEBTIDA), proposto por
Assaf Neto (2012). Segundo esse autor, os indicadores de rentabilidade representam uma
avaliagdo econbémica do desempenho da empresa, dimensionando o retorno sobre o0s
investimentos realizados e a lucratividade apresentada pelas vendas.

Para Assaf Neto (2012) o Retorno sobre o Ativo (ROA) constitui um dos mais
importantes indicadores de rentabilidade de uma empresa. Expressam a relacdo existente entre
0 lucro liquido gerado pelo ativo (lucro operacional) e o ativo total, sendo que estes valores
deveriam estar expressos em moeda corrente na mesma data. Acerca da decomposicdo do
retorno sobre o ativo explica que esse indicador € reflexo do desempenho de duas medidas:
margem operacional e giro do ativo total. O giro total do ativo identifica o grau de eficiéncia
com que os ativos sdo usados para a realizagdo das vendas da empresa. Matarazzo e Pestana
(2002) afirmam que retorno sobre o ativo é uma medida do desempenho comparativo da
empresa ano a ano e que ela mensura a capacidade da empresa em gerar lucro liquido e assim
poder capitalizar-se.

Quanto ao Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE), Assaf Neto (2012) explica que
a rentabilidade sobre o capital préprio investido numa empresa é determinada pela relagéo
verificada entre o lucro liquido apds o imposto de renda e o patrimonio liquido. Matarazzo
(1998) explica que 0 ROE mostra a taxa de rendimento do capital proprio, a qual pode ser
comparada com a de outros rendimentos alternativos no mercado, como poupanca, certificados
de Depositos Bancarios (CDB), a¢des, aluguéis, fundos de investimentos e dentre outros. Com
isso pode-se avaliar se a empresa oferece rentabilidade superior ou inferior a essas opgdes
alternativas.

Os Lucros antes de juros, impostos, deprecia¢do e amortizagdo (EBITDA) por sua vez,
representa o resultado da empresa, antes do imposto de renda e adicional, contribuigéo social
sobre o lucro liquido, juros, depreciacdo e amortiza¢do. Menezes (2009) explica que para obté-
lo € necessario calcular o resultado operacional e somar a este a depreciacdo, amortizacéo e
juros, uma vez que estas contas ndo representam saidas efetivas de caixa. Para padronizar o
EBITDA das empresas, pode-se dividi-lo pelo Patriménio Liquido (PL) ou Ativo Total (AT) a
fim de realizar comparacdes entre as empresas ao longo da série historica.

No Quadro 2 sdo apresentados os indicadores financeiros utilizados no trabalho.
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Quadro 2. Indicadores Financeiros

Indicador Significado Férmula
Retorno sobre o PL Mede o retorno obtido pelos ROE = Lucro Liquido / Patriménio
(Return on Equity — ROE) acionistas. Liquido

Mede a eficiéncia global da empresa
na geracéo de lucros com seus ativos
disponiveis.

Retorno sobre os ativos
(Return on Assets - ROA)

ROA = Lucro Operacional / Ativo
Total

Mostra a capacidade da empresa em
Margem de EBTIDA gerar resultados comparativamente a
receita liquida de vendas.

MEBITDA = EBTIDA / Vendas
Liquidas

Expressa a proporcéo entre o Lucro
Margem Liquida - ML Liquido gerado no periodo e
respectivas vendas.

ML = Lucro Liquido / Vendas
Liquidas

Fonte: Adaptado Assaf Neto (2012).

Outros indicadores poderiam ser utilizados neste trabalho, mas os destacados acima
foram escolhidos em razdo dos dados requisitados para seus calculos estarem disponiveis nas
demonstracgdes financeiras publicadas pela empresa pesquisada.

3. Método
3.1. Caracterizacdo da pesquisa

Como o objetivo do trabalho é analisar os efeitos da implantacdo das politicas
ambientais no desempenho ambiental, e financeiro de uma organizacdo do setor de
telecomunicacdes no interior de Minas Gerais, 0 presente estudo caracteriza-se também por ser
uma pesquisa descritiva, segundo Gil (2009), as pesquisas descritivas tém como objetivo
primordial a descricdo das caracteristicas de determinada populagdo ou fenémeno ou, entdo, o
estabelecimento de relagdes entre variaveis. Justifica-se a utilizacao deste instrumento, ao fato
do objetivo de o estudo estar bem definido, os pesquisadores sabem exatamente o que
pretendem com a pesquisa, como buscar as informagdes e como verificar a frequéncia com que
as mesmas ocorrem.

Entretanto, segundo Silva e Menezes (2005), essa classificacdo € do ponto de vista dos
objetivos da pesquisa, podendo ser a mesma classificada do ponto de vista da abordagem do
problema, como pesquisa quantitativa e qualitativa. O presente estudo adota uma abordagem
qualitativa, por meio de um estudo de caso, que segundo Yin (2015) se constitui em uma
investigacdo empirica que investiga um fendbmeno contemporaneo dentro de seu contexto da
vida real, especialmente quando os limites entre o fenémeno e o contexto ndo sdo claramente
definidos. E uma abordagem quantitativa (predominantemente analise multivariada de dados),
que segundo Gunther (2006) permite inferéncias mais generalizaveis a partir das relacGes
estabelecidas entre as variaveis.

Gongalves, et al. https://doi.org/10.20401/rasi.10.2.808
93



REVISTA DE ADHIHIE'I'_RAGEI],
SOCIEDADE E INOVAGAD

Revista de Administracdo, Sociedade e Inovagéo - v. 10, n. 2, pp. 85-104 — www.rasi.vr.uff.br

3.2. Coleta e analise dos dados

A coleta dos dados foi realizada por meio de analise documental utilizando dados
disponibilizados no relatério GRI dos anos de 2010 a 2019 e por meio de uma entrevista
semiestruturada com o responsavel pelo departamento de Comunicagdo e Sustentabilidade. O
ano de inicio da coleta das informacdes deve-se por ter sido nesse ano o inicio da geracdo dos
relatorios pela empresa estudada.

A escolha do relatério GRI para essa analise deve-se ao fato de se tratar da ferramenta
mais aplicada nos relatérios de sustentabilidade das empresas em todo 0 mundo. Ressalta-se
que o GRI trabalha com indicadores apoiados em trés vertentes: econémico, ambiental e social.
Para este estudo delimitou-se a analise nos indicadores da vertente ambiental e econdmica. A
GRI considera que os indicadores “fornecem informagdes sobre o desempenho ou impactos
econdmicos, ambientais ou sociais da organizacao relacionados aos seus aspectos materiais”,
¢ que os aspectos “materiais sdo aqueles que refletem impactos econdmicos, ambientais e
sociais significativos da organizacdo ou influenciam substancialmente as avaliagdes e decisoes
de stakeholders” (GRI, 2013).

Para a analise dos dados empregou-se 0 teste estatistico de correlagdo linear de Pearson
para verificar se existe algum tipo de associacao entre os indicadores ambientais e econdmico-
financeiros. Por meio da correlacdo é possivel apenas fazer afirmacdes sobre associacdes e ndo
sobre causa e efeito, a partir do comportamento linear da associacdo entre duas variaveis
quantitativas, indicando direcdo e magnitude dessa associacdo (Draper & Smith, 2002).
Destaca-se que ao nivel de 5% de significancia, as pressuposi¢des de normalidade foram
verificadas e comprovadas por meio dos testes de Shapiro-Wilk. Estas andlises foram
realizadas no software SPSS-25.

4. Analise e discussdo dos resultados
4.1. Caracterizacdo da organizacgdo

A empresa objeto deste estudo é uma organizacdo brasileira, atuante no setor de
telecomunicacgdes ha mais de 60 anos, e estd presente em mais de 350 cidades nos estados de:
Alagoas, Ceara, Espirito Santo, Goiés, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Paraiba, Parana,
Pernambuco, Rio de Janeiro, Rio Grande do Norte, Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Sdo
Paulo e Sergipe, além do Distrito Federal.

Segundo o responsavel pelo departamento de Comunicacdo e Sustentabilidade, as
politicas de sustentabilidade comecaram a ser implementadas em 2010, apds uma viagem
internacional do entdo presidente da época, que vendo as praticas de sustentabilidade nas
organizacOes do exterior propds o desafio para que a organizacdo se tornasse referéncia
sustentavel no Brasil.

Visando alcancar tal objetivo, o primeiro passo foi a implantacdo da coleta seletiva nos
prédios e escritdrios de acordo com a Politica Nacional de Residuos Solidos, e a partir desse
momento, varios outros projetos foram implementados, como a cria¢do de indicadores para
monitoramento, acompanhamento e gestdo, e a implementacao da certificacao internacional na
area de salde, seguranca e meio ambiente - ISO 14001.
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Desde entdo, a organizacdo assumiu o compromisso de buscar o desenvolvimento
sustentavel em seu modelo de atuacdo. Tendo como escopo de certificagdo na norma ISO
14001, adquirida em 2011, a empresa Se comprometeu a:

e Assegurar a melhoria continua do seu sistema de gestdo ambiental e de seus servigos;
e Manter aberto um canal de comunicagdo com clientes e demais partes interessadas;
e Atender toda a legislacdo aplicavel e outros requisitos subscritos ao seu negocio;

e Aplicar préaticas que visem a protecdo do meio ambiente, incluindo a prevencéo da
polui¢io nos seus processos e servicos;

e Utilizar os recursos naturais de forma ambientalmente correta, mitigando seus impactos
e adaptando-se as mudangas.

Em 2017, a empresa deu mais um passo na busca pela sustentabilidade: tornou-se
signataria da Rede Brasil do Pacto Global da Organizagdo das Nac¢des Unidas. O Pacto Global
é uma das mais importantes iniciativas de engajamento do setor privado em sustentabilidade
para a promocao de um mercado global mais inclusivo e igualitario. Com 10 principios nas
areas de direitos humanos, relacdes de trabalho, meio ambiente e combate a corrupcao, o Pacto
Global atinge mais de 12 mil organizacdes em quase 170 paises. Assim, ao se tornar signatéria,
a empresa compromete-se com o alcance desses principios e fazem a sua parte na aplicacao
destes no dia a dia e na sensibilizacdo de seus associados, clientes, fornecedores e toda a sua
rede de relacionamento, convidando-os a fazer o seu melhor pelo desenvolvimento sustentavel.

Além disso, a empresa realiza também diversos estudos para a implantagcdo de novos
indicadores e metas para acompanhar dados provenientes das acGes de sustentabilidade e
inseri-los na rotina de analise corporativa da diretoria, como é o caso do Balanced Scorecard
(BSC). Isso permite ndo s6 que se torne visivel os retornos financeiros e se explorem
mecanismos para o incremento dessas acdes por meio de indicadores e metas, mas também
produz um alto nivel de sensibilizacdo. Para a &rea de sustentabilidade, este € o principal ganho
da empresa pois eleva a imagem de Gestdo Sustentavel dentro e fora da companhia.

A area de Sustentabilidade realiza também a monetizacao, onde séo transformados os
resultados em ganhos financeiros, e trabalham com a apresentacéo sistémica de resultados para
que estejam focadas nos objetivos estabelecidos. Eles acreditam que o trabalho rotineiro de
consolidacdo dos numeros € tdo importante quanto o desenvolvimento pratico das acGes
sustentaveis. S&0 mais de 30 regionais que repassam, semanalmente, informacdes sobre
consumo de papel, combustivel, gasto com energia, descarte e outros tantos indicadores que
compdem as atividades da area.

4.2. Analise do desempenho ambiental e do desempenho financeiro

A partir da apresentacdo do histérico das politicas ambientais implantadas pela
empresa, realizou-se uma analise da evolucdo dos indicadores ambientais (Figura 1) e
financeiros (Figura 2) da empresa, buscando identificar alguma relacéo entre a implantacédo de
politicas sustentaveis e esses indicadores durante o periodo analisado de 2010 a 2019.

Verifica-se que a empresa manteve o volume constante de investimentos ambientais no
periodo de 2010 a 2013, e nos anos de 2014 e 2015 ela aumentou consideravelmente 0s gastos
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em acOes ambientais, sendo a maior parte desses investimentos destinada a projetos de
tecnologias limpas, como projeto de eficiéncia energética e a instalacdo de painéis fotovoltaicos
(ALGAR, 2015). Em contrapartida, neste periodo de aumento dos investimentos verificou-se
uma reducdo nas emissdes indiretas a partir de 2016 e das emissGes diretas nos anos seguintes
de 2017 a 20109.

Figura 1. Evolucéo dos indicadores ambientais da empresa

Indicadores Ambientais
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s [ missOes diretas s Emisses indiretas Inves.Amb
Fonte: Elaboracdo propria (2023).

Segundo dados da empresa, apesar dos seus esforcos para a redugéo de emissoes de
Gases de Efeito Estufa, ocorreu uma evolugédo das emissdes indiretas de 2012 a 2014, cujas
fontes foram os gases refrigerantes, combustdo estacionaria e frota propria de veiculos (escopo
1), energia elétrica (escopo 2) e viagens aereas (escopo 3), se deu principalmente pela abertura
de uma nova regional em outra cidade e pela inclus@o de outras empresas afetando 0 consumo
energeético da empresa. Entretanto, com 0s novos investimentos e com a adogao das politicas
ambientais verificou-se a partir de 2015 uma reducgéo das emissdes indiretas, e a partir de 2017
das emissdes diretas, demonstrando uma melhora no desempenho ambiental da empresa.
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Figura 2 - Evolugdo dos indicadores financeiros da empresa
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Fonte: Elaboracéo propria (2023).

Com relacdo aos indicadores financeiros verificou-se que a empresa manteve a sua
capacidade de gerar resultados em relacdo as suas receitas liquidas a partir da analise da sua
Margem Liquida e da Margem de EBTIDA. Em relacdo a rentabilidade verificou-se que a
empresa manteve o ROA constante no periodo de 2010 a 2014, apresentando uma evolucéao
desse retorno a partir de 2015, fato que pode ser explicado pelo aumento da area de atuacéo da
organizacdo em virtude da construcdo e expansdo de novas redes com chegada a outras
localidades, com foco em conquistar e atender novos clientes dos segmentos empresarial e
corporativo no Brasil. J& 0 ROE apresentou uma reducdo até o ano de 2014, podendo ser
explicado pelo aumento do investimento da empresa por parte dos seus acionistas, e a partir de
2015 seguindo a mesma tendéncia de crescimento apresentada pelo ROA.

4.3. Correlagdo entre desempenho ambiental e desempenho financeiro

Para verificar se existe algum tipo de associa¢do entre os indicadores ambientais e
financeiros dos documentos analisados no periodo, aplicou-se o teste de correlacdo linear de
Pearson e foi possivel verificar a existéncia de associacéo entre alguns indicadores conforme
apresentado na Tabela 1. Ressalta-se ainda que ao nivel de significancia de 5% o pressuposto
da normalidade bivariada, por meio do teste de Shapiro-Wilk foi comprovada.
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Tabela 1. Correlagdo entre os indicadores ambientais e financeiros

EMDIR EMIND ROA ROE ML MEBTIDA InvesAmb
EMDIR 1 ,457 -,325 -,568 -,400 -,164 ,436
,184 ,360 ,087 ,252 ,652 ,208
EMIND 457 1 -805™ -900™ -431 -,065 697"
,184 ,005 ,000 214 ,859 ,025
ROA -,325 -,805 1 ,834™ 066 -,337 -,587
,360 ,005 ,003 ,856 341 ,075
ROE -,568 -,900" 834™ 1 542 ,178 -,667"
,087 ,000 ,003 ,106 ,623 ,035
ML -,400 -,431 ,066 ,542 1 ,899™ -,480
252 214 ,856 ,106 ,000 ,161
MEBTIDA [,164 -,065 -,337 ,178 899" 1 -,132
652 ,859 341 ,623 ,000 717
InvesAmb |436 697" -587 -667° -480 -132 1
208 ,025 ,075 ,035 ,161 117

**_ A correlagéo é significativa no nivel 0,01
*. A correlagdo é significativa no nivel 0,05
Fonte: Elaboracéo propria (2023).

A partir dos resultados da correlacdo constatou-se que, ao nivel de significancia de 5%,
embora os resultados ndo sejam estatisticamente significativos para a maioria dos indicadores,
verificou-se uma correlagdo negativa forte entre os indicadores de rentabilidade (ROA e ROE)
e as EmissBes Indiretas, ou seja, a reducdo de emissdes indiretas ndo tem associagdo com o
aumento na rentabilidade da empresa medido tanto pelo ROA como pelo ROE.

Conforme apontado na Figura 2 deste trabalho, 0 ROA se manteve constante no periodo
de 2010 a 2014, apresentando uma evolucao desse retorno a partir de 2015, fato que pode ser
explicado pelo aumento da area de atuacdo da organizacdo e que mobilizou a equipe de
Sustentabilidade um maior esforgo na reducgéo dos impactos ambientais. Alguns fatores podem
ter contribuido para esta relacdo entre 0 ROA e as Emissfes Indiretas.

As politicas ambientais implementadas no periodo podem ter auxiliado na reducédo das
emissdes indiretas apds o pico em 2012. Uma das duas iniciativas mais importantes da
organizacéo foi a criagdo do Programa de Eficiéncia Energética (PEE) iniciado em 2010, que
prevé campanhas de conscientizacdo e projetos que reduzam custos, aumento da eficiéncia
operacional e energética em suas atividades, e a diversificacdo das fontes de consumo de
eletricidade que contribui para a reducéo de 36% das emissOes indiretas (escopo 2) e no fator
de emissdo médio anual da eletricidade comprada em 34%, em comparacéo a 2015. Todos estes
esforcos contribuem para frear o aumento do consumo de eletricidade da rede em detrimento
da expanséo de suas atividades (ALGAR, 2016).

A segunda e ndo menos importante se refere a frota de veiculos da organizacdo, que
inclui o uso exclusivo de combustivel renovavel (etanol e GNV), a modernizagédo do processo
de manutencdo dos veiculos, um programa de condugdo consciente e um sistema de viagens
otimizado para aproveitamento de rotas. Em 2016, teve inicio o projeto Frota Inteligente, que
conta com um sistema de monitoramento para aperfeicoar o desempenho dos automdveis.
Como resultado, houve melhorias significativas na eficiéncia dos veiculos e a reducdo do
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consumo de combustivel, totalizando 1.178 veiculos, o que representava 96% do total da frota
prépria rodando exclusivamente com o combustivel etanol (ALGAR, 2016).

Ja em relacdo ao ROE, que também apresentou uma forte correlacdo negativa com as
EmissBes Indiretas, verificou-se que, no periodo entre 2010 a 2015, quando a empresa estava
expandindo seus investimentos, apresentou um retorno menor para os acionistas, melhorando
esse indicador a partir de 2016 seguindo a mesma tendéncia de crescimento apresentado pelo
ROA.

Importante destacar neste item que a organizacao realiza desde 2012 o inventario de
emissdes de GEE anualmente. Com base no inventario que utiliza as metodologias
reconhecidas internacionalmente — tais como: The Greenhouse Gas Protocol — Corporate
Accounting and Reporting Standard (WRI/WBCSD); IPCC 2006 Guidelines for National
Greenhouse Gas Inventories; IPCC Fourth Assessment Report; Especificagdes do Programa
Brasileiro GHG Protocol (GVces/WRI); e publica¢es do Ministério de Ciéncia Tecnologia e
Inovacdo (MCTI) — onde procuram mapear as oportunidades de reducgéo das emissdes GEE em
seus processos e operacOes. Nesta abordagem de controle operacional é considerado no
inventario as emissdes de quaisquer organizacdes e unidades produtivas sobre as quais tem
controle, ainda que compartilhado (ALGAR, 2016).

Outras ac¢Oes que demonstram uma melhora gradativa no desempenho ambiental da
empresa foram o incentivo as contas eletrdnicas e a reciclagem. Com a desativacdo dos
orelhdes publicos espalhados pelas cidades, a empresa os transformou em coletores de
materiais (reciclaveis e ndo reciclaveis), jardineiras, chafarizes, poltronas, carros de mao para
construcdo civil, e recipientes para alimentacdo de gado, o que beneficiou mais de 3.245
familias. As listas telefnicas impressas recolhidas foram doadas para artesdos, sendo
transformadas em utensilios e objetos de decoracdo, como guirlandas de Natal, que gerou cerca
de meia tonelada de papel reaproveitado, gerando renda para a comunidade (ALGAR, 2016).

Outra associacdo que apresentou significancia estatistica foi entre os Investimentos
Ambientais e as Emissdes Indiretas, porém com uma correlacdo positiva. Verifica-se que a
partir de 2014 a empresa aumentou o0s investimentos ambientais e apresentou uma reducéo nas
emissdes indiretas. Outro destaque foram os R$5,7 milhdes investidos em agdes ambientais no
ano de 2016, dando continuidade aos projetos iniciados em 2015. Os recursos foram
direcionados principalmente para eficiéncia energética, que buscou reduzir o consumo de
energia, que constitui a maior fonte de emissdo de GEE dentre as fontes diretas e indiretas
contabilizadas no inventario (ALGAR, 2016).

O monitoramento no consumo de energia é feito de forma sistematizada, por meio de
uma ferramenta via web que permite acompanhar em tempo real o consumo de eletricidade em
todos os prédios. Também e feita a substituicdo gradativa de lampadas fluorescentes, quando
queimadas, por lampadas LED e continua modernizacgéo e automatizagao dos equipamentos de
ar-condicionado da planta. A Usina Capim Branco, localizada em Uberlandia — MG, foi
projetada para atender as necessidades energéticas da organizacdo, uma das iniciativas do PEE.
O projeto fornece energia para 280 esta¢Oes da organizacdo em Minas Gerais, e em 2019 foi
responsavel por atender quase 16% do consumo anual total de energia da companhia. O Projeto
Coworking englobou a desmobilizacéo total ou parcial de 18 escritdrios para ambientes de
trabalho compartilhados, favorecendo a economia de energia elétrica. Com o intuito de

Gongalves, et al. https://doi.org/10.20401/rasi.10.2.808
99



REVISTA DE ADHIHIE'I'_RAGEI],
SOCIEDADE E INOVAGAD

Revista de Administracdo, Sociedade e Inovagéo - v. 10, n. 2, pp. 85-104 — www.rasi.vr.uff.br

otimizar e modernizar a infraestrutura, em 2019, 12 sites e 300 equipamentos distribuidos em
140 estacOes foram desativados (ALGAR, 2019).

Outra correlagdo que também apresentou significancia estatistica foram 0s
Investimentos Ambientais e 0 ROE, onde os resultados demonstraram uma correlagao negativa
entre as duas variaveis. A atuacdo da organizacdo em sustentabilidade tem sido reconhecida
pelo mercado nos Ultimos anos, 0 que aumenta a expectativa para que possam se manter entre
as empresas com as praticas mais destacadas. Ela apoia os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS), iniciativa da ONU que retne 17 objetivos e 169 metas, envolvendo
tematicas diversificadas, para orientar politicas nacionais e atividades de cooperacdo
internacional até 2030, e contribui direta ou indiretamente para 27 metas (ALGAR, 2017). Em
2019, a companhia foi submetida a auditorias para manutencdo do selo ISO 14001 e a
conquistou pelo nono ano consecutivo. Ainda neste ano, o Guia Exame de Sustentabilidade
premiou pelo sétimo ano seguido, como a empresa mais sustentavel do Brasil no setor de
telecomunicagdes. (ALGAR, 2019).

A partir da analise das politicas e acGes da empresa relacionadas as questdes de
sustentabilidade, os resultados do estudo corroboram com a literatura (Pinheiro, et al., 2021;
Pinheiro, et al., 2023) em relacdo a motivacao da adocao e divulgacdo das préaticas sustentaveis
da empresa que ndo sdo somente financeiras, mas também por questdes institucionais e por
querer se tornar uma referéncia no setor. Além disso, em relacdo a divulgacdo e controle das
emissdes como forma de melhorar a gestdo operacional da empresa e melhoria do seu
desempenho ambiental e reducdo dos impactos nocivos ao ambiente, as acfes da empresa
estudada demonstram que a correlagdo negativa entre os investimentos ambientais e emisses
indiretas e reducdo do consumo de energia ndo sdo motivadas somente por melhoria no
desempenho ambiental e financeiro, o reconhecimento do mercado e da sociedade pelas acbes
da empresa reforca os achados de Pinheiro et al. (2022a) e Pinheiro et al. (2022c).

Os resultados deste estudo corroboram com a literatura sobre RSC, demonstrando a
incorporacdo das politicas ambientais na estratégia da empresa como forma de obter vantagem
competitiva (Da Silva et al, 2014). Além disso, verifica-se que a partir da divulgacdo dos
relatorios de sustentabilidade integrados aos demais demonstrativos da empresa permite uma
andlise das acGes ambientais da empresa com o desempenho ambiental e econémico (Thomson,
2015; Criséstomo, et al., 2020).

5. Considerac0es finais

Este trabalho buscou analisar os efeitos da implantacdo das politicas ambientais no
desempenho ambiental e financeiro de uma organizacdo do setor de telecomunicagdes no
interior de Minas Gerais. Para atingir este objetivo, primeiramente foi apresentado as principais
politicas ambientais adotadas pela empresa no periodo analisado de 2010 a 2019. Na sequéncia
verificou-se a evolucdo dos indicadores ambientais e financeiros e a existéncia de associagao
entre os indicadores de rentabilidade da organizacdo e os indicadores ambientais utilizados
neste estudo.

Em relaco a associagéo entre os indicadores ambientais e financeiros, os resultados do
teste de correlacdo de Pearson constataram que dos sete indicadores analisados, sendo dois
ambientais e cinco financeiros, somente quatro apresentaram correlagcdes significativas
estatisticamente. Os resultados demonstraram uma correlacdo negativa forte entre o0s
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indicadores de rentabilidade (ROA e ROE) e as Emissdes Indiretas, demonstrando que a
reducdo de emissdes indiretas ndo tem associagcdo com o0 aumento na rentabilidade da empresa
medido tanto pelo ROA como pelo ROE. Outra associacdo que apresentou significancia
estatistica foi entre os Investimentos Ambientais e as Emissdes Indiretas (uma correlacéo
positiva), e entre 0s Investimentos Ambientais e 0 ROE (correlacdo negativa).

Como contribuicdes praticas, os resultados de pesquisa demonstram a experiéncia de
uma empresa com o desenvolvimento de praticas corporativas sustentaveis e seus reflexos na
gestdo e no desempenho ambiental e financeiro da empresa que podem servir de referéncia
para outras organizacfes, motivando o envolvimento maior deste setor tdo relevante na
promocdo do desenvolvimento sustentavel. Como contribuicOes tedricas, o estudo reforca a
literatura e joga luz ao tema, destacando a importancia da divulgacdo das acdes e politicas
ambientais para mitigacdo dos impactos nocivos ao ambiente. Alem disso, demonstra que nao
s0 o retorno financeiro motiva o desenvolvimento dessas a¢fes, mas também os aspectos
institucionais e culturais onde as empresas atuam.

O estudo teve como limitacdo a auséncia de outros indicadores ambientais (tais como:
consumo de energia, agua, combustivel, gestdo de residuos e dentre tantos outros), que
pudessem enriquecer a nossa analise e talvez gerasse uma mudanca nos resultados alcancados.
Como sugestdo para futuros estudos seria interessante um aprofundamento, na anélise dos
relatérios GRI, incluindo o ano de 2020 diante dos Ultimos acontecimentos decorrentes da
pandemia. Outra sugestdo seria verificar se, analisando outras organizagfes do setor de
telecomunicacdes ou em outros, se confirma o resultado desse estudo.

Além disso, este trabalho contribui com a literatura mostrando a necessidade de futuros
estudos, uma vez que ha fatores ainda ndo explicados, que interferem na relacdo entre a
implantagdo de politicas ambientais e o desempenho financeiro, isso demonstra a necessidade
de estudos adicionais sobre o tema, utilizando outras variaveis para mensurar tanto a reducao
dos impactos ambientais quanto a rentabilidade econémico-financeira além de estudos
comparativos entre outras empresas brasileiras e internacionais.
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