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RESUMO

Ap6s o desenvolvimento da sociedade proveniente da Revolugdo Industrial, a atividade
humana se tornou uma grande ameaga ao meio ambiente, € o que durante muito tempo foi visto
como fonte inesgotavel de recursos passou a ser motivo de preocupacao. Neste contexto, e
considerando a importancia das questdes de sustentabilidade nas empresas tanto no aspecto
ambiental como social e financeiro, o presente estudo tem por objetivo geral analisar os efeitos
da implantagdo das politicas ambientais no desempenho ambiental e financeiro de uma
organiza¢do do setor de telecomunicagdes 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 evolugdo do desempenho ambiental e financeiro da empresa neste
periodo. Para atingirmos estes objetivos primeiramente foi apresentado as principais politicas
ambientais adotadas pela empresa no periodo analisado. Na sequéncia analisamos a evolugao
dos indicadores ambientais e financeiros e verificou-se a existéncia de relacdo entre os
principais indicadores de rentabilidade da organizagdo que refletiam na reducdo nas emissoes
de Gases do Efeito Estufa (GEE). Dos sete indicadores analisados, sendo dois ambientais
(Emissoes Diretas e as Emissoes Indiretas) e cinco econdmico-financeiros (Retorno sobre o
Ativo, Retorno sobre o Patrimdénio Liquido, Margem Liquida e Margem de EBITDA),
encontramos apenas quatro fatores de correlacdo. Como sugestdo para futuros estudos seria
interessante um aprofundamento, na analise dos relatorios Global Reporting Initiative (GRI),
incluindo o ano de 2020 diante dos ultimos acontecimentos decorrentes da pandemia. Outra
sugestao seria verificar se, analisando outras organizagdes brasileiras e internacionais do setor

de telecomunicac¢des ou em outros, se confirma o resultado desse estudo.

1. INTRODUCAO

Diante das tecnologias que surgiram ap6s a Revolucao Industrial no século XVIII, que
trouxe grande evolugdo as atividades produtivas e o crescente aumento da populagdo brasileira
(IBGE, 2020) ao longo dos 20 anos a atividade humana se tornou uma grande ameaga ao meio
ambiente, e o que durante muito tempo foi visto como fonte inesgotavel de recursos para servir as
nossas necessidades passa a ser motivo de preocupacao, devido a escassez desses recursos.

Essa preocupa¢do nao se limita apenas a nés individuos que convivemos com o assunto,
mas tem sido muito abordado pelas organizagdes, governos, midias e os cientistas. Nesse contexto,

ndo se trata apenas de proteger a natureza, mas de equilibrar a conservagdo com o



desenvolvimento economico ¢ social. Entre as muitas correntes, o desenvolvimento sustentavel
baseia-se no tripé constituido pelos pilares: econdmico, ambiental e social (GRI, 2013).

O conceito de desenvolvimento sustentavel surgiu a nivel mundial no relatorio
Brundtland em 1987, a partir de analises coordenadas pela Comissao Mundial sobre o meio
ambiente e o desenvolvimento criada em 1983 pela Assembleia Geral das Nagoes Unidas, com
o propdsito de desenvolver o crescimento econdmico e superar a pobreza dos paises
desenvolvidos e subdesenvolvidos. O objetivo ¢ obter crescimento econdmico por meio da
preservacao do meio ambiente e pelo respeito aos anseios dos diversos agentes sociais,
contribuindo assim para a melhoria da qualidade de vida da sociedade (TENORIO;
NASCIMENTO, 2004).

O desenvolvimento sustentdvel ¢ usado no lugar de sustentabilidade, para priorizar o
componente ambiental em detrimento dos componentes econdmicos € sociais, embora todos
esses sejam cuidados (CHENG, 2019). Conforme Canepa (2007), o desenvolvimento
sustentavel depende diretamente do equilibrio entre o comportamento social, nossa relagdo com
0 meio ambiente ¢ o processo de mudancas na exploragdo dos recursos naturais, que também
estéa relacionado com o bom gerenciamento dos investimentos tecnologicos, promovido pelas
instituicdes publicas e privadas. Neste contexto as empresas buscam se adequar a esta nova
percepgao, além disso as pressoes sociais e restricdes impostas fazem com que as organizagdes
sejam forg¢adas a buscar formas de reduzir seu impacto ambiental e a melhorar sua imagem
frente a sua responsabilidade social (CORAL, 2002).

Atualmente o segmento empresarial esta se preocupando cada vez mais com as questoes
ambientais, seja para atender as novas exigéncias legais, de mercado e da sociedade em geral.
O enfoque econdmico, antes predominante no planejamento, vem sendo substituido por um
conceito mais amplo de desenvolvimento sustentavel, no qual as metas de crescimento estdo
associadas aos esforcos de redugdo dos efeitos nocivos ao meio ambiente (STROBEL et al.,
2004).

Além dos esforcos das empresas em busca das questoes de sustentabilidade, ha também
uma preocupacao com a divulgacdo de informagdes sobre as praticas ambientais, sociais e de
governanca (ESG). A Environmental, Social and Governance (ESG) ¢ uma expressao
internacional utilizada para designar os componentes ambientais, sociais € 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 fabricagdo, o

uso de matérias-primas, as relacdes com os 6rgaos reguladores e a comunidade, e tem influéncia



no negocio a longo prazo, exigindo assim um bom planejamento estratégico. Com base nessa
pratica, a divulgacdo ESG fornece aspectos adicionais importantes além das informagdes
financeiras, ela emergiu como um pilar importante da responsabilidade social e ambiental e
para o desenvolvimento de estratégias sustentaveis que afetam o desempenho financeiro das
empresas (ECCLES et al., 2014).

Segundo Amel-Zadeh e Serafeim (2017), nos ultimos 25 anos tem crescido
exponencialmente o numero de empresas que fazem medicao e emitem relatorios ambientais e
mostram os indices de emissdes de gases, consumo de agua e geragao de residuos; relatorios
sociais informando sobre seus colaboradores, os produtos e clientes; e os relatorios de
governanga com dados sobre as politicas anticorrupcdo, diversidade e outros, dados estes que
se enquadram na ESG.

Visando suprir a necessidade empresarial de prestar contas e cumprir seu papel social e
de responsabilidade ambiental, dentre os modelos disponiveis no cendario brasileiro e global, foi
criado 0 modelo de Relato de Sustentabilidade proposto pela Global Reporting Initiative (GRI),
proveniente de um engajamento internacional. A GRI promove uma abordagem padronizada
de comunicagao e estimula a demanda por informagdes sobre sustentabilidade, beneficiando as
organizagdes e os usudrios de relatdrios dessa natureza. Segundo Oliveira (2008), o relatdrio
tem por objetivo desenvolver diretrizes para publicagdo de informagdes 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 organiza¢do do setor de telecomunicacdes no
interior de Minas Gerais?

Para responder esta questdo esta pesquisa tem por objetivo geral 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. E como objetivos
especificos identificar as politicas ambientais adotadas pela empresa no periodo de 2010 a 2019;
e verificar estatisticamente a evolugdo do desempenho ambiental e financeiro da empresa no
periodo de 2010 a 2019. Este trabalho busca contribuir para a literatura avaliando a relacdo
entre a implementacao de politicas ambientais de uma empresa com seu desempenho ambiental

¢ financeiro.

2. REFERENCIAL TEORICO



2.1 Responsabilidade Social Corporativa

As questdes ambientais e a adogdo da concepcao do desenvolvimento sustentavel por
parte das empresas, tornou-se uma questao estratégica em seus negocios. Além de responder as
regulamentagdes ambientais por meio de inovagdes em busca de mais competitividade, outros
fatores também induzem a adogao de praticas sustentdveis como a pressao dos consumidores,
a pressao dos stakeholders e a pressao dos investidores (LUSTOSA, 2003).

Neste contexto, a responsabilidade social foi associada aos preceitos de

desenvolvimento sustentavel como

“..0 compromisso que uma organiza¢do deve ter para a sociedade expresso
por meio de atos e atitudes que a afetam positivamente” (CARDOSO;

ASHLEY, 2003, p.187).

Segundo Melo Neto e Froes, 2001, a responsabilidade social de uma organizagao
consiste na decisdo de participar mais diretamente das acdes comunitarias na regido em que
esta inserida e diminuir possiveis danos ambientais decorrentes do tipo de atividade que exerce.
A organizacdo que pratica, demonstra uma atitude de respeito e estimulo a cidadania
corporativa; consequentemente, existe uma associacdo direta entre o exercicio da
responsabilidade social e o exercicio da cidadania empresarial. Barbieri (2007) explica que as
preocupagdes ambientais dos empresarios sdo influenciadas por trés grandes grupos que se
interagem: o governo, a sociedade e o mercado. Esse autor adverte que se ndo houvesse pressoes
da sociedade e medidas governamentais, ndo haveria tanto engajamento das empresas na
questdo ambiental.

Lins e Silva (2009) destacam que se tornou fator relevante para as decisoes estratégicas
das empresas a 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 ¢ 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 comunicagdo sobre o desempenho da empresa aos seus stakeholders, reduzindo a assimetria
de informagdes entre os gestores, os interessados e, especialmente, os investidores.

Contudo, apoiar o desenvolvimento da comunidade e preservar o meio ambiente ndo
sdo suficientes para atribuir a uma organizagdo a condi¢do de socialmente responsavel. E
necessario investir no bem-estar dos seus colaboradores e dependentes e num ambiente de
trabalho saudével, além de promover comunicag¢des transparentes, dar retorno aos investidores,

assegurar sinergia com seus parceiros € garantir a satisfacdo dos seus clientes e/ou



consumidores, tudo isso por meio de politicas ambientais norteadas por principios e valores
ambientais

Atualmente, os governos e as organizagdes possuem politicas ambientais que, além de
mostrar para os cidaddos e consumidores quais sdo os principios ambientais seguidos, servem
para minimizar os impactos ambientais gerados pelo crescimento econdmico e urbano. Estas
politicas sdo importantes instrumentos para a garantia de um futuro com desenvolvimento e
preservacao ambiental, que sdo fundamentais para o combate ao aquecimento global do planeta,

redugdo significativa da polui¢ao ambiental e melhoria na qualidade de vida das pessoas.
2.2 Estrutura do processo de divulgacio ambiental

Atualmente, € perceptivel que a questdo ambiental € um assunto mais frequente ao passo
que todo o desenvolvimento alcancado pela sociedade teve como alicerce o uso de recursos
naturais, podendo prejudicar o mesmo ritmo de desenvolvimento no futuro para as proéximas
geracdes (KRAEMER; TINOCO, 2008). Assim, o desenvolvimento sustentavel e o ideal de
preservar € preciso conforme Ribeiro (2006) e transformou-se em diferencial competitivo para
as organizagoes.

A ideia de divulgar as informacdes ambientais e sociais através do Balango Social (BS)
surgiu inicialmente na Europa nos anos 1970, com o primeiro BS sendo divulgado pela Franca
em 1977 (RIBEIRO, 2006). Em suas versdes iniciais as principais informagdes eram
relacionadas aos recursos humanos da organizacio, mas logo foram acrescentados os aspectos
ambientais, econdmicos e sociais. Posteriormente, outros paises seguiram a iniciativa como
Bélgica e Portugal, que também langaram 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 informagdes confidveis e sucintas sobre o meio ambiente sem prolongamentos
desnecessarios. Os indicadores ambientais apresentados nos relatorios 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 na¢ao ou empresa vem
progredindo em relagdo as metas de desenvolvimento sustentavel.

No Brasil, ndo ha legislagdo especifica referente ao modelo a ser seguido na elaboragao
e quanto a obrigatoriedade das publicagdes, ou seja, ¢ uma agdo voluntdria (SIQUEIRA;
VIDAL; FERREIRA, 2009). Desta maneira, cada empresa tem a liberdade de escolher qual
modelo ira utilizar na elaboracao dos relatorios de sustentabilidade (RIBEIRO, 2006). Através

da publicacdo anual do BS, assim como o balanco contabil, os stakeholders podem ter acesso a



quais acdes e/ ou programas a organiza¢do em questdo toma a respeito de seus colaboradores,
parceiros, fornecedores e a sociedade. Assim, as organiza¢des devem estar preparadas para
atuar de acordo com o conceito de sustentabilidade e principalmente, ser transparentes na
prestacao de contas relacionadas com as questdes ambientais.

A Global Reporting Initiative (GRI) é uma instituicdo com alcance mundial criada em
1997, e sua intengdo € servir as organizagdes como ferramenta, um modelo reconhecido

globalmente, com o proposito de ser reconhecida como:

“uma referéncia internacional para todos os interessados na divulgagdo de
informagdes sobre a forma de gestdo das organizagdes, seu desempenho ambiental,

social, economicos e impactos” (GRI, 2014, p.4).

Ou seja, a GRI ¢ um modelo global de indicadores que se baseia na descri¢dao
quantitativa e qualitativa dos riscos € impactos socioambientais relacionados a operagao de uma
empresa, € possui grande importancia na responsabilidade socioambiental corporativa.

Conforme dados do IBGE (2020) o Brasil, tem mais de 212,5 milhdes de habitantes e
possui a maior floresta tropical do mundo, e por isso sempre mereceu uma atengao especial por
parte da GRI. Segundo a Global Reporting Initiative (2012), o pais encontra-se na terceira
posicdo no mundo em numero de empresas que publicam relatorios de sustentabilidade.
Segundo Leite Filho, Prates e Guimaraes (2009, p. 15), a Natura foi a primeira empresa no pais
a aplicar as diretrizes da GRI integralmente no seu relatério do ano de 2003. A estrutura de
relatorios da GRI foi concebida com o objetivo de ser utilizada por organizagdes de qualquer
porte, setor ou localidade. Foi elaborada usando como referéncia vérios acordos e normas
internacionais.

Em conformidade com a proposta GRI, para melhor efeito € necessario que os principios
para definir o contetido e os referentes a qualidade do relatorio sejam usados e aplicados
conjuntamente, ou melhor, “combinadamente” (GRI, 2015). Os Principios para definir o
conteudo sdao: (1) inclusdo de stakeholders; (2) o contexto da sustentabilidade; (3)
materialidade; e (4) completude. Ja os Principios referentes a Qualidade do relatorio sdo: (5)
equilibrio; (6) comparabilidade; (7) exatiddo; (8) tempestividade; (9) clareza, e (10)
confiabilidade (GRI, G4, 2015). Tudo para garantir que os relatorios de sustentabilidade
apresentem uma razoavel e equilibrada consideragao da situacdo do desempenho econdémico,
ambiental e social. Isso também facilita a comparacdo ao longo do tempo e entre as

organizagdes, além de adicionar credibilidade as questdes que preocupam os stakeholders.

2.3 Indicadores de desempenho ambiental



Apds a Conferéncia das Nagdes Unidas sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento
durante a Ri092, foi possivel observar a preocupagao dos paises e de toda a sociedade em pensar
nas estratégias de reducao de impacto ambiental os quais eram causados pela forma de consumo
e principalmente, pelas atividades das industrias. A partir desse marco, as administragdes dos
paises buscaram entender como produzir, poluir menos e poupar recursos naturais através de
diversas técnicas sustentaveis. O desenvolvimento e a divulgagdo de indicadores de
desempenho ambiental por parte das organizagdes surgem, portanto, como elemento que podera
contribuir para aumentar a transparéncia e credibilidade de seus servigos 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 informagdes sobre o desempenho ambiental em seus relatdrios
anuais. No entanto, as informagdes relacionadas a iniciativas para redugao de recursos naturais,
consumo de energia e agua ainda sdo pequenas. Segundo a autora, existem informagdes
importantes sobre a dimensao ambiental, econdmica e social que deixam de ser divulgadas pelas
grandes empresas em seus relatorios e isso se deve ao fato, em parte, da ndo obrigatoriedade da
divulgacgdo destas informacgdes, acarretando consequentemente na falta de transparéncia para os
stakeholders.

Em pesquisa realizada por Pacheco (2001), sobre a inser¢do de indicadores de medi¢ao
do desempenho para o sistema de gestdo ambiental, foi ressaltada a relevancia da inserc¢do de
indicadores de desempenho relacionados aos objetivos estratégicos, para o alcance do sucesso
da organizag¢do. Para Pacheco, 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 os riscos que a organizagao pode assumir. Essa postura melhora o processo de tomada
de decisdo e reduz eventuais erros de operacdo que podem ser prejudiciais tanto para o meio
ambiente quanto para a propria organizagao.

Herzer e Ferreira (2016) afirmaram que a partir dos anos de 1990, comegaram a surgir
varios tipos de certificagcdes ambientais pelo mundo. No Brasil, essas certificagdes tornaram-se
importantes a partir de 2007, e sdo utilizados para atestar a sustentabilidade nos negdcios como
a International Organization for Standardization (ISO), e as normas da Associa¢do Brasileira

de Normas Técnicas (ABNT), por exemplo.



A ISO dispde 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 série e objetiva possibilitar o equilibrio entre as necessidades
socioeconOmicas € a protecdo do meio ambiente, de maneira que ambas sejam atendidas.
A Norma ISO 14031 regulamenta toda a avaliacdo de desempenho e mostra a relagdo de
possiveis indicadores, que abrange organiza¢des de diversos portes e seus niveis de
complexidade. A coleta destes indicadores cumpre diferentes papéis, porém, isso varia de
acordo com o setor da organiza¢do. E comum que muitas empresas usem essas métricas para
garantir sua conformidade com as normas e regulacdes do setor.

Segundo Gasparini (2003), os indicadores de desempenho ambiental abordados nos
relatorios de sustentabilidade t€ém por objetivo demonstrar as praticas organizacionais que
minimizam os impactos ao meio ambiente, decorrentes de suas atividades. Esses indicadores
referem-se ao uso de recursos naturais ou insumos (tais como: material, energia, dgua) e a
producdo (emissoes 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 agdes de minimizagao.

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

Na Quadro 1 sdo apresentados os principais indicadores ambientais utilizados na
divulgacdo dos relatdrios de sustentabilidade pelas organizagdes e sua respectiva unidade de
medi¢ao baseados na versao G4 da GRI.

Quadro 1 — Relagdo de Indicadores Ambientais divulgados pela empresa em estudo
baseados 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
Agua Consumo de dgua Litros/Associado




Agua subterrinea Metros Cubicos
Abastecimento municipal de 4gua ou outras empresas Metros Cuibicos
Combustivel Combustiveis nio renovaveis G%ga Joules
Combustiveis renovaveis Giga Joules
Emissdes diretas Toneladas
Emissdes indiretas Toneladas
Emissdes biogénicas Toneladas
Outras emissdes indiretas relevantes de gases Toneladas
Emissdes ¢ Residuos | CO2 KG - KM/Rodado
CO2 (dleo diesel) Toneladas
Coleta de residuos (organico, reciclavel e nio reciclavel) Toneladas
Gesto de residuos Peso
Residuos ndo perigosos Toneladas

Fonte: Adaptado Relatorio GRI (Algar, 2010)

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 emissoes indiretas, por serem 0s Unicos a
apresentarem os dados completos durante o periodo analisado.

Partindo para uma defini¢do mais clara, as emissdes diretas de gases, segundo a
metodologia do GHG Protocol - ferramenta utilizada para entender, quantificar e gerenciar
emissoes de Gases do Efeito Estufa (GEE) que foi originalmente desenvolvida nos Estados
Unidos, em 1998, pelo World Resources Institute (WRI) e € hoje o método mais usado
mundialmente pelas empresas e governos para a realizacdo de inventarios de GEE, sdo aquelas
provenientes de fontes estacionarias e moveis, pertencentes a empresa ou controladas por ela,
como empilhadeiras nos centros de distribuicdo, veiculos, e dentre outras. J4 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 nao sao controladas

pela empresa, tais como: viagens a negocios, frota terceirizada, e dentre outras.
2.4 Indicadores de desempenho econdomico-financeiro

As demonstragdes financeiras sdo instrumentos utilizados por acionistas, credores
efetivos e potenciais, e administradores para conhecer posicao e evolugdo financeira da
empresa. Conforme o Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC (2011) as demonstragdes
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 econdmico e financeiro ¢ por meio dos indices extraidos das
demonstragdes financeiras (Assaf Neto, 2007). Para este trabalho serdo considerados os

indicadores de rentabilidade Retorno sobre o Ativo (ROA), Retorno sobre o Patriménio Liquido



(ROE), Margem Liquida (ML) e Margem de EBITDA (MEBITDA), proposto por Assaf Neto
(2007). Segundo esse autor, os indicadores de rentabilidade representam uma avaliagdo
econdmica do desempenho da empresa, dimensionando o retorno sobre os investimentos
realizados e a lucratividade apresentada pelas vendas.

Para Assaf Neto (2007) 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 decomposicao 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 sao usados para a realizagao das vendas da empresa. Matarazzo (2002) afirma
que retorno sobre o ativo ¢ 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 Patrimdnio Liquido (ROE), Assaf Neto (2007) explica que
a rentabilidade sobre o capital proprio investido numa empresa ¢ determinada pela relagdo
verificada entre o lucro liquido apos o imposto de renda e o patrimonio liquido. Matarazzo
(1998) explica que o ROE mostra a taxa de rendimento do capital proprio, a qual pode ser
comparada com a de outros rendimentos alternativos no mercado, como poupanga, certificados
de Depositos Bancarios (CDB), agdes, 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, depreciacao e amortizagdo (EBITDA) por sua vez,
representa o resultado da empresa, antes do imposto de renda e adicional, contribui¢do social
sobre o lucro liquido, juros, depreciagdo e amortiza¢do. Menezes (2009) explica que para obté-
lo € necessario calcular o resultado operacional e somar a este a depreciagdo, amortizagao e
juros, uma vez que estas contas nao representam saidas efetivas de caixa. Para padronizar o
EBITDA das empresas, pode-se dividi-lo pelo Patrimonio Liquido (PL) ou Ativo Total (AT) a
fim de realizar comparagdes entre as empresas ao longo da série historica.

No Quadro 2 sao apresentados os indicadores financeiros utilizados no trabalho.

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 geragao de lucros com seus ativos | ROA = Lucro Operacional / Ativo Total
disponiveis.

Retorno sobre os ativos
(Return on Assets - ROA)

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

MEBITDA = EBITDA / Vendas
Liquidas

Expressa a propor¢ao entre o Lucro
Margem Liquida - ML Liquido gerado no periodo e ML = Lucro Liquido / Vendas Liquidas
respectivas vendas.

Fonte: Adaptado Assaf Neto (2007)

Outros indicadores poderiam ser utilizados neste trabalho, mas os destacados acima
foram escolhidos em razao dos dados requisitados para seus céalculos estarem disponiveis nas

demonstragdes financeiras publicadas pela empresa pesquisada.
3. METODOLOGIA
3.1 Caracterizacao da pesquisa

Como o objetivo do trabalho ¢ analisar os efeitos da implantacdo das politicas
ambientais no desempenho ambiental, econdmico e financeiro de uma organizagdo do setor de
telecomunicagdes no interior de Minas Gerais, o presente estudo caracteriza-se também por ser
uma pesquisa descritiva, segundo Selltiz ef al. (1975), os estudos descritivos sdo aqueles que
apresentam precisamente as caracteristicas de uma situagdo, um grupo ou um individuo
especifico. Justifica-se a utilizagdo 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 (2001), 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 (2005) se constitui em uma
investigagdo empirica que investiga um fenomeno contemporaneo dentro de seu contexto da
vida real, especialmente quando os limites entre o fendmeno e o contexto ndo sdo claramente
definidos. E uma abordagem quantitativa (predominantemente andlise multivariada de dados),
que segundo Gunther (2006) permite inferéncias mais generalizaveis a partir das relacdes

estabelecidas entre as variaveis.
3.2 Coleta e Analise dos Dados

A coleta dos dados foi realizada por meio de andlise documental utilizando dados

disponibilizados no relatério GRI dos anos de 2010 a 2019 acessados pela internet, € por meio



de uma entrevista semiestruturada com o responsavel pelo departamento de Comunicacao e
Sustentabilidade cujo questionario se encontra ao final deste trabalho.

A escolha do relatorio GRI para essa analise deve-se ao fato de se tratar da ferramenta
mais aplicada nos relatorios de sustentabilidade das empresas em todo o mundo, contendo todas
as politicas ambientais implementadas, os indicadores ambientais e econdmico-financeiros ano
a ano, e por ser de facil acesso através do site da organizagdo. Ressalta-se que a GRI trabalha
com indicadores apoiados em trés vertentes: econdOmico, ambiental e social. Para este estudo
delimitou-se a analise nos indicadores da vertente ambiental e economico. A GRI (2013),
considera que os indicadores fornecem informacdes sobre o desempenho ou impactos
econdmicos, ambientais ou sociais da organizagao relacionados aos seus aspectos materiais, €
que os aspectos materiais sao aqueles que refletem impactos economicos, ambientais e sociais
significativos da organizacdo ou influenciam substancialmente as avaliacdes e decisdes de
stakeholders.

Para a analise dos dados empregou-se o teste estatistico de correlagdo linear de Pearson
para verificar se existe algum tipo de associagdo entre os indicadores ambientais e econdmico-
financeiros. Por meio da correlagdo ¢ possivel apenas fazer afirmagdes sobre associagdes € nao
sobre causa e efeito, a partir do comportamento linear da associacdo entre duas variaveis
quantitativas, indicando dire¢do e magnitude dessa associagdo (DRAPER; SMITH, 1998).
Destaca-se que ao nivel de 5% de significancia, as pressuposi¢cdes de normalidade foram
verificadas e comprovadas por meio dos testes de Shapiro-Wilk. Estas andlises foram realizadas
no software SPSS-25.

Calcula-se o coeficiente de correlagdo de Pearson segundo a seguinte formula:

p— Do (s — Z) (s — 7) __ cov(X,Y)
1.-""IE?=1 (w: —2)* - frEL (s —g)2 Vvar(X) var(Y)

Fonte: Wikipédia

4. APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS
4.1 Caracterizagao da Organizacao

A empresa objeto deste estudo € uma organizagdo brasileira, atuante no setor de
telecomunicagdes a mais de 60 anos, e estd presente em mais de 350 cidades nos estados de:

Alagoas, Ceard, Espirito Santo, Goids, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Paraiba, Parana,


https://pt.wikipedia.org/wiki/Telecomunica%C3%A7%C3%B5es
https://pt.wikipedia.org/wiki/Alagoas
https://pt.wikipedia.org/wiki/Cear%C3%A1
https://pt.wikipedia.org/wiki/Esp%C3%ADrito_Santo_(estado)
https://pt.wikipedia.org/wiki/Goi%C3%A1s
https://pt.wikipedia.org/wiki/Mato_Grosso_do_Sul
https://pt.wikipedia.org/wiki/Minas_Gerais
https://pt.wikipedia.org/wiki/Para%C3%ADba
https://pt.wikipedia.org/wiki/Paran%C3%A1

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 Comunicagdo 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
organizagdes do exterior propds o desafio para que a organizagdo se tornasse referéncia
sustentavel no Brasil. Desde entdo comegaram a pensar em projetos, € o primeiro passo foi a
implantacao da coleta seletiva nos prédios e escritorios de acordo com a Politica Nacional de
Residuos Sdlidos, e a partir desse momento, varios outros projetos foram implementados, como
a criacdo de indicadores para monitoramento, acompanhamento e gestao, € a implementacao da
certificagdo internacional na 4rea de saude, seguranga e meio ambiente - ISO 14001.

Desde entdo a organizacdo assumiu o compromisso de buscar o desenvolvimento
sustentavel em seu modelo de atuagdo. Tendo como escopo de certificagdo na norma ISO
14001, adquirida em 2011 e mantida até entdo, a prestagdo de servicos administrativos de
telecomunicagdes na sede da empresa, localizada em Uberlandia/MG, 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 comunicacdo com clientes ¢ demais partes interessadas;

e Atender toda a legislacdo aplicavel e outros requisitos subscritos ao seu negdcio;

e Aplicar praticas que visem a protecdo do meio ambiente, incluindo a prevencgdo da
poluicao nos seus processos € Servigos;

e Utilizar os recursos naturais de forma ambientalmente correta, mitigando seus impactos

e adaptando-se as mudangas.

Outra acdo da empresa voltada para acdes sustentdveis, foi ela se tornar signataria da
Rede Brasil do Pacto Global da Organizacdo das Nagdes Unidas em 2017, uma das mais
importantes iniciativas de engajamento do setor privado em sustentabilidade para a promogao
de um mercado global mais inclusivo e igualitario. Com 10 principios nas areas de direitos
humanos, relagdes de trabalho, meio ambiente e combate a corrupgdo, o Pacto Global atinge
mais de 12 mil organizagdes em quase 170 paises. E ela se considera comprometida 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.
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https://pt.wikipedia.org/wiki/S%C3%A3o_Paulo_(estado)
https://pt.wikipedia.org/wiki/S%C3%A3o_Paulo_(estado)
https://pt.wikipedia.org/wiki/Sergipe
https://pt.wikipedia.org/wiki/Distrito_Federal_(Brasil)

Além disso, a empresa realiza também diversos estudos para a implantagdo de novos
indicadores e metas para acompanhar dados provenientes das a¢des de sustentabilidade e inseri-
los na rotina de anélise corporativa da diretoria, como € o caso do Balanced Scorecard (BSC).
Isso permite ndo so que se torne visivel os retornos financeiros e se explorem mecanismos para
o incremento dessas agdes por meio de indicadores e metas, mas também produz um alto nivel
de sensibilizagdo. Para a area de sustentabilidade, este ¢ o principal ganho da empresa pois
eleva a imagem de Gestao Sustentavel dentro e fora da companhia.

A area de Sustentabilidade realiza também a monetizacao, onde sao transformados os
resultados em ganhos financeiros, e trabalham com a apresentagao sistémica de resultados para
que estejam focadas nos objetivos estabelecidos. Eles acreditam que o trabalho rotineiro de
consolidagdo dos numeros ¢ tdo importante quanto o desenvolvimento pratico das agdes
sustentaveis. S@o mais de 30 regionais que repassam, semanalmente, informagdes 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 apresentacao do historico das politicas ambientais implantadas pela empresa,
realizou-se uma analise da evolug@o dos indicadores ambientais (Figura 1) e financeiros (Figura
2) da empresa, buscando identificar alguma relagdo entre a implantacdo de politicas
sustentaveis e esses indicadores durante o periodo analisado de 2010 a 2019.

Verificou-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 os
gastos em agdes ambientais, sendo a maior parte desses investimentos destinada a projetos de
tecnologias limpas, como projeto de eficiéncia energética e a instalagdo de painéis fotovoltaicos
(ALGAR, 2015). Em contrapartida, neste periodo de aumento dos investimentos verificou-se
uma redugdo nas emissdes indiretas a partir de 2016 e das emissdes diretas nos anos seguintes
de 2017 a 2019.

Figura 1 — Evoluc¢ao dos indicadores ambientais da empresa
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Segundo dados da empresa, apesar dos seus esforgos para a redu¢do de emissdes de
Gases de Efeito Estufa, ocorreu uma evolucao das emissdes indiretas a partir de 2012, cujas
fontes foram gases refrigerantes, combust@o estacionaria e frota propria de veiculos (escopo 1),
energia elétrica (escopo 2) e viagens aéreas (escopo 3), se deu principalmente pela abertura de
uma nova regional em outra cidade e também pela inclusdo de outras empresas afetando o
consumo energético da empresa. Entretanto, com os novos investimentos ¢ com a adogao das
politicas ambientais percebe-se uma redugdo das emissdes tanto diretas como indiretas,
demonstrando uma melhora no desempenho ambiental da empresa.

Figura 2 — Evolu¢ao dos indicadores financeiros da empresa
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Com relacdo aos indicadores econdmico-financeiros verifica-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 EBITDA. Em relagdo a rentabilidade verifica-se que a
empresa manteve o ROA constante no periodo de 2010 a 2014, apresentando uma evolugao

desse retorno a partir de 2015, fato que pode ser explicado pelo aumento da area de atuagdo da



organizacdo em virtude da construgdo 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. J4 o ROE apresentou uma redugdo 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 apresentado pelo ROA.

4.3 Correlacio entre desempenho ambiental e desempenho financeiro

Para verificar se existe algum tipo de associagcdo entre os indicadores ambientais e
financeiros dos documentos analisados no periodo, aplicou-se do teste de correlagdo linear de
Pearson e foi possivel verificar a existéncia de associacdo entre alguns indicadores. Ressalta-se
ainda que ao nivel de significancia de 5% o pressuposto da normalidade bivariada, por meio do

teste de Shapiro-Wilk foi comprovada.

Tabela 1 — Correlagdo entre os indicadores ambientais e financeiros

EMDIR EMIND ROA ROE ML MEBITDA InvesAmb
EMDIR |1 A57 -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
MEBITDA |-,164  -065  -337 178 899" 1 -,132
,652 ,859 341 623,000 717
InvesAmb | ,436 697 -587  -,667° -480 -,132 1
208 ,025 075 035 161 717

**_ A correlagdo ¢ significativa no nivel 0,01
*, A correlagdo ¢ significativa no nivel 0,05

Analisando as variaveis relativas aos tipos de indicadores ambientais e econdmico-
financeiros, verificou-se que sdo poucas as correlagcdes existentes com significancia estatistica
(igual ou inferior a 0,05). Além disso, pode-se constatar que a intensidade da correlagao também
¢ reduzida. Mesmo com as condic¢des assinaladas, neste grupo de varidveis algumas situacdes

devem ser assinaladas.



Primeiramente verificou-se a correlagdo negativa entre o ROA com as Emissodes
Indiretas, ou seja, a varidvel tende a diminuir quando a outra aumenta, portanto, neste caso
dizemos que a correlagdo foi negativa. Conforme apontado na Figura 2 no topico anterior deste
trabalho, o ROA se manteve constante no periodo de 2010 a 2014, apresentando uma evolugao
desse retorno a partir de 2015, fato que pode ser explicado pelo aumento da area de atuagdo da
organiza¢do e que mobilizou a equipe de Sustentabilidade um maior esfor¢o na redugdo dos
impactos ambientais.

As politicas ambientais implementadas contribuiram bastante com a redugdo das
emissOes indiretas apds o pico em 2012. Uma das duas inciativas mais importantes da
organizac¢do 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 redug¢ao de 36% das emissdes indiretas (escopo 2) e no fator
de emissdo médio anual da eletricidade comprada em 34%, em comparacdo a 2015. Todos estes
esfor¢os contribuem para frear o aumento do consumo de eletricidade da rede em detrimento
das expansdes de suas atividades (ALGAR, 2016).

A segunda e nd3o menos importante se refere a frota de veiculos da organizacdo, que
incluiu o uso exclusivo de combustivel renovavel (etanol e GNV), a modernizagdo do processo
de manuteng¢do dos veiculos, um programa de conducdo consciente e um sistema de viagens
otimizada para aproveitamento de rotas. Em 2016, teve inicio o projeto Frota Inteligente, que
conta com um sistema de monitoramento para aperfeigcoar o desempenho dos automoveis.
Como resultado, houve melhorias significativas na eficiéncia dos veiculos e a redugdo do
consumo de combustivel, totalizando 1.178 veiculos, o que representava 96% do total da frota
propria rodando exclusivamente com o combustivel etanol (ALGAR, 2016).

O segundo ponto identificado é a correlagdo, também inversa, entre o ROE e as
Emissoes Indiretas, a maior apresentada na Tabela 1. Conforme apontado na Figura 2, o ROE
apresentou uma reducao até o ano de 2014, podendo ser explicado pelo aumento do
investimento na empresa, e a partir de 2015 seguindo a mesma tendéncia de crescimento
apresentado pelo ROA.

Importante destacar neste item que a organizacao realiza desde 2012 o inventario de
emissoes 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; Especificacoes do Programa Brasileiro GHG



Protocol (GVces/WRI); e publicagdes do Ministério de Ciéncia Tecnologia e Inovagao (MCTI)
— onde procuram mapear as oportunidades de redu¢do das emissdes GEE em seus processos e
operagoes. Nesta abordagem de controle operacional ¢ considerado no inventario as emissoes
de quaisquer organizagdes e unidades produtivas sobre as quais tem controle, ainda que
compartilhado (ALGAR, 2016).

Outras agdes importantes que demonstram grande empenho da organizacdo na melhora
gradativa no desempenho ambiental s3o com relagdo ao incentivo as contas eletronicas ¢ a
reciclagem. Com a desativagao dos orelhdes publicos espalhados pelas cidades, a organizagao
os transformou em coletores de materiais (recicldveis 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 telefonicas impressas recolhidas foram doadas para
artesdos, sendo transformadas em utensilios e objetos de decoragdo, como guirlandas de Natal,
que gerou cerca de meia tonelada de papel reaproveitado, gerando renda para a comunidade
(ALGAR, 2016).

O terceiro fator que identificamos foi a correlacdo entre os Investimentos Ambientais e
as Emissdes Indiretas, s6 que ao contrario dos anteriores foi o Unico ao apresentar uma
correlacdo positiva. Destacamos aqui a constancia dos investimentos ambientais que a
organiza¢do vem realizando ao longo dos anos. Um exemplo foi em 2016, onde foram
investidos R$ 5,7 milhdes em agdes ambientais, 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 emissao de GEE dentre as fontes
diretas e indiretas contabilizadas no inventario (ALGAR, 2016).

O monitoramento no consumo de energia ¢ 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 ¢ feita a substituigdo gradativa de lampadas fluorescentes, quando
queimadas, por lampadas LED e continua modernizacao e automatizacao dos equipamentos de
ar-condicionado da planta. A Usina Capim Branco, localizada aqui em Uberlandia — MG, foi
projetada para atender as necessidades energéticas da organizagdo, uma das iniciativas do PEE.
O projeto fornece energia para 280 estacdes da organizagdo em Minas Gerais, € em 2019, foi
responsavel por atender quase 16% do consumo anual total de energia da companhia. O Projeto
Coworking englobou a desmobilizagdo total ou parcial de 18 escritdrios para ambientes de
trabalho compartilhado, favorecendo economia de energia elétrica. Com o intuito de otimizar e
modernizar a infraestrutura, em 2019, 12 sites e 300 equipamentos distribuidos em 140 estagdes

foram desativados (ALGAR, 2019).



A ultima correlagdo que vamos abordar, que também foi inversa como os primeiros, foi
com os Investimentos Ambientais e 0 ROE. A atuagdo da organizagdo em sustentabilidade tem
sido reconhecida pelo mercado nos ultimos anos, o que aumenta a expectativa para que possam
manter entre as empresas com as praticas mais destacadas. Ela apoia os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS), iniciativa da ONU que retine 17 objetivos e 169 metas,
envolvendo temadticas diversificadas, para orientar politicas nacionais e atividades de
cooperacao internacional até 2030, e contribui direta ou indiretamente para 27 metas (ALGAR,
2017). Em 2019, a companhia foi submetida a auditorias para manuten¢ao 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).

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho buscou analisar os efeitos da implanta¢do das politicas ambientais no
desempenho ambiental e financeiro de uma organiza¢do do setor de telecomunicacdes 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
analisamos a evolucao dos indicadores ambientais e financeiros e verificou-se a existéncia de
relagdo entre os principais indicadores de rentabilidade da organizacao que refletiam na redugdo
nas emissoes de GEE.

Em relagao a associagdo entre os indicadores ambientais e financeiros, os resultados de
teste de correlacdo de Pearson, verificou-se que foram poucas as correlagdes existentes com
significancia estatistica e constatamos que a intensidade da correlacdo também era reduzida.
Dos sete indicadores analisados, sendo dois ambientais ¢ cinco economico-financeiros,
encontramos apenas quatro fatores de correlacao.

O estudo teve como limitagao a auséncia de outros indicadores ambientais (tais como:
consumo de energia, 4gua, combustivel, gestdo de residuos e dentre outros), que pudessem
enriquecer a nossa andlise e talvez gerassem uma mudancga nos resultados alcangados. Como
sugestdo para futuros estudos seria interessante um aprofundamento, na analise dos relatorios
GR], incluindo o ano de 2020 diante dos ultimos acontecimentos decorrentes da pandemia.
Outra sugestao seria verificar se, analisando outras organizacdes do setor de telecomunicagdes

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 relagdo entre a
implantacao de politicas ambientais ¢ o desempenho econdmico-financeiro, isso demonstra a
necessidade de estudos adicionais sobre o tema, utilizando outras varidveis para mensurar tanto
a reducdo dos impactos ambientais quanto a rentabilidade econOmico-financeira além de

estudos comparativos entre outras empresas brasileiras e internacionais.

Roteiro de Entrevista semiestruturada

A partir de que ano foram implantadas as politicas ambientais na organizagao?

Desde quando a organizagao ¢ signataria do Pacto Global da ONU?

Desde quando possuem a Certificagao ISO14001?

A organizagdo possui algum vinculo com o Instituto Ethos?

Foi realizado algum estudo acerca do retorno financeiro apos a implantagao das politicas
de sustentabilidade?
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