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DIVULGACAO DE INFORMACOES SOCIOAMBIENTAIS NA AREA
EDUCACIONAL: UM ESTUDO COM EMPRESAS DE SERVICOS EDUCACIONAIS
LISTADAS NA BM&F BOVESPA

Patricia Martins de Lima Ferreira®
Marcia Athayde Moreira?
Eixo Tematico 2: Préticas de Gestdo Organizacional

RESUMO

Este estudo tem o propdsito de identificar a partir das alteracfes ocorridas no mercado, o nivel
de gestdo socioambiental de seis empresas do setor educacional listadas junto ao site
BM&FBOVESPA através de seus sitios institucionais. Deste modo, 0 ensaio destaca como
objetivo geral investigar se estas organizacbes de capital aberto apresentam relatorio
socioambiental, sob o enfoque da Teoria da Divulgagdo no modelo da Global
Reportinglniative (GRI). Nesta perspectiva, a pesquisa em contabilidade através da Economia
da Informacdo, relaciona o disclosure contabil com a reducdo da assimetria da informacéo,
como Util para tomada de decisdo para os agentes de interesse, stakeholders, a partir de
categorias como Divulgacdo Baseada em Associacdo, Divulgacdo Baseada em Julgamento e
Divulgacdo Baseada em Eficiéncia. A abordagem tedrica evidencia que empresas com melhor
reputacdao, exibem maiores niveis de disclosure social e ambiental, contudo esta realidade
ainda encontra-se distante do setor educacional que ndo utiliza em seu relatorio financeiro e
contabil da Bolsa de Valores a evidenciacdo de dados de sustentabilidade, a ndo ser o pilar
econdmico como um diferencial de mercado, embora algumas assinalem através de sua
governancga corporativa a sustentabilidade como fator competitivo através de seus websites
institucionais.

Palavras—chave: Gestdo Socioambiental. Teoria da Divulgacdo. Grupos Educacionais.
Stakeholders. Mercado de Capitais.

1 INTRODUCAO

Desde os anos 60, a temética relativa as relacGes entre ética, empresas e sociedade emergiu no
ambito internacional como um requisito na agenda das grandes corporacdes sob o viés do
desenvolvimento sustentavel, enquanto um processo de gerar riqueza e bem estar, a0 mesmo
tempo em que promoveria a coesdo social e impediria a destruicdo do meio ambiente
(SANTANA, 2008). Contudo, ha uma lacuna notavel entre o processo de execucao da gestdo
socioambiental empresarial e a realidade praticada pelos grupos econdmicos atuantes no
mundo.
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Nesse sentido, a sociedade e o mercado tém cobrado das organizacbes uma postura
socialmente responsavel, visando minimizar ndo somente as desigualdades sociais existentes,
mas também o impacto negativo causado pelo desenvolvimento de atividades de setores da
economia (ARANTES, 2006). O que se encontra, na pratica da gestdo socioambiental
empresarial, € uma diversidade de instrumentos de gestdo, muitos dos quais de grande
qualidade, porém que ndo demonstram a capacidade de executar tal interacdo entre a
sustentabilidade e a estratégia de negocios na qual as empresas estdo inseridas
(BAUMGARTEN, 2002).

Logo, para que haja possibilidade da realizacdo de uma gestdo socioambiental efetiva, com
resultados reais para 0 meio ambiente e a organizagdo que o pratica, € fundamental que as
acOes de natureza socioambiental sejam inseridas no contexto de planejamento dessas
organizacgdes. Conforme assinala Ansoff (1990), somente um ndmero reduzido de empresas
realiza o verdadeiro planejamento estratégico, que “permite estabelecer a dire¢do a ser
seguida pela organizagdo, visando maior grau de interagdo com o ambiente” (KOTLER, 1975,
p.79). A esse ambiente hoje se percebe uma ampliacdo de seu entendimento, pelo que ndo se
trata apenas do relacionamento da empresa com o ambiente comercial ou concorrencial, mas,
de forma abrangente, um relacionamento expandido com demais partes interessadas
(stakeholders) inclusive com o ambiente social e ambiental no qual a empresa sofre e exerce
influéncia.

Dentre as atividades mais impactantes e menos impactantes ao meio social e ambiental, é
ponto pacificado que toda organizacdo deve inserir em seu planejamento estratégias de gestao
socioambiental. Quanto maior a operagdo da companhia, maiores serdo seus impactos e maior
deve ser sua capacidade de resposta aos anseios de seus stakeholders preocupados com o meio
ambiente. Destacam-se neste cenario, 0s grupos educacionais.

A grande expansdo de empresas integrantes deste nicho especifico de mercado ocorrida nos
ultimos 15 anos no Brasil chama a atengdo para a acdo socioambiental que realizam
(MESZAROS, 2002). Assim, este estudo tem como objetivo investigar se as companhias da
area de educacdo, que possuem capital aberto e negociam acGes em bolsa de valores, realizam
acOes de responsabilidade socioambiental, tendo como parametro para realizar tal avaliacdo a
divulgacao de relatorios de sustentabilidade.

Com base no exposto, este trabalho se justifica na medida em que contribui para reforcar a
importancia da evidenciacdo de acdes de natureza socioambiental que denotem a preocupacéo
dos grupos econémicos com o tema e a sua insercdo em suas agdes de gestdo e planejamento,
reforcando sua relacdo com todas as partes interessadas no resultado das suas atividades.
Quando se tratam de grupos econdmicos na area de educacdo, espera-se que naturalmente
haja um entendimento e um engajamento com o tema, decorrente do discurso da
conscientizacdo dos jovens adultos para que, quando inseridos no mercado de trabalho, ajam
também de forma ética e com respeito as pessoas e a0 meio ambiente.

2 BASE TEORICA
2.1 Divulgacéo de informacdes

A producdo e divulgacdo de informagbes para o mercado devem considerar todas as
consequéncias decorrentes desta publicidade. Neste sentido, Cruz e Lima (2010), afirmam que
o disclosure, ou a evidenciagdo de informacdes, voluntarias ou reguladas, pode influenciar o
comportamento dos usuarios, pois afeta a percepcdo dos agentes econdmicos em relagdo ao
risco das operacgdes que a empresa oferece, influenciando no processo de alocagéo de recursos
e estabelecimento do preco dos titulos na bolsa de valores (VERRECHIA, 1983).
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Assim, evidenciar informacg6es reduz a quantidade de informacdes a que 0s gestores tém
acesso exclusivo, limitando a possibilidade de que eles [os gestores] se beneficiem do
conhecimento de informac@es privilegiadas; a divulgacdo de informacgdes pode reduzir os
custos de agéncia e reduzir a assimetria de informagdes da firma (GUTTENTAG, 2004).

Para Lopes e Martins (2005), a evidenciacéo € parte integrante do processo de gestdo. Pode-se
considerar que a evidenciacdo é imprescindivel para otimizar a tomada de decisdo pelos
investidores e contribui para a dindmica do mercado de capitais (HENDRIKSEN; VAN
BREDA, 1999).

Todavia, é importante que as informacgdes que influenciam a relagcdo entre as corporacgdes e
seus stakeholders sejam divulgadas de modo amplo, como forma de reduzir a lacuna
informacional entre a empresa e o potencial mercado de investidores. Ainda assim, constata-
se que os gestores dettm a capacidade de decidir como, quanto e quando divulgar
informacdes aos agentes de interesse, filtrando o que pode ser potencializado como valor a
posicdo competitiva da empresa no mercado. Divulgacdes de pontos negativos sdo vistos com
ressalvas pelas empresas, pois afetam diretamente a qualidade de sua imagem corporativa
para o concorrido mercado (CRUZ; LIMA, 2010).

Diante da importancia da divulgacdo autores defendem a sua regulamentacdo (ADMATI;
PFLEIDERER, 2000). No Brasil como 6rgaos reguladores da informacdo pode-se citar a
Comissdo de Valores Imobiliarios, Conselho Federal de Contabilidade e Agéncias
Reguladoras. A regulamentacdo estabelece um nivel minimo de divulgacéo e deve atender o
maior numero possivel de usuarios (investidores, credores e outros stakeholders).

E bem aceito pelo mercado os estudos relacionados ao disclosure de informagdes. Roberts e
Dowling (2002) afirmam que a reputacdo organizacional pode ser considerada um ativo
intangivel, com potencial para criagdo de valor empresarial. Dessa forma, o empenho das
organiza¢es em melhorar sua reputacéo configura-se como um aspecto que influencia, dentre
outras, as escolhas por investimentos (CHAJET, 1997). Esses aspectos foram teorizados por
Verrechia (1983) no que se chamou Teoria da Divulgagéo.

2.2 Teoria da Divulgacgédo

Verrechia (1983) fornece uma base teorica acerca do disclosure e de que maneira a economia
da informacdo subjacente a esta teoria influencia a percepcéo dos stakeholders em relacéo ao
risco que a empresa oferece, influenciando no processo de alocacdo de recursos e no
estabelecimento de preco dos titulos.

Deste modo observou-se que a forma de divulgacdo exerce um efeito diferente em seus
usuarios, podendo ser baseada em associacdo (association based disclosure), divulgacao
baseada em eficiéncia (efficiency based disclosure) e divulgacdo baseada em julgamento
(discretionary based disclosure). A categoria que trata da pesquisa sobre divulgacdo baseada
em associacdo, tem como objetivo principal investigar a relagdo ou associacdo entre a
divulgacdo, caracterizado neste caso como um processo exdgeno e a mudanga no
comportamento dos investidores, que competem no mercado de capitais na forma de agentes
individuais que maximizam sua riqueza. Sua caracteristica principal € o estudo dos efeitos da
divulgacdo nas mudancas das agBes dos investidores, principalmente através do
comportamento dos precos dos ativos em equilibrio e do volume de negociagdo (SALOTTI,
YAMAMOTO, 2005).

A segunda categoria trata das pesquisas que identificam quais os motivos da divulgacao, ou
seja, procuram examinar como 0s gestores e/ou as empresas decidem divulgar determinadas
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informacdes, nesta situacdo especifica a divulgacdo € um processo enddgeno, considerando 0s
incentivos que os gestores ou as empresas tem para divulgar as informagdes. O mercado de
capitais é o Unico consumidor representativo das informac6es divulgadas pelas empresas. A
ultima categoria compreende as configuracdes de decisdo pela divulgacdo, levando-se em
consideracdo que a divulgacéo ainda ndo ocorreu, onde se discute a divulgacdo mais eficiente
(SALOTTI; YAMAMOTO, 2005).

Como o disclosure ajuda a reduzir a assimetria informacional, investidores e analistas
conseguem tomar melhores decisdes. Quando os investidores tém informagdes suficientes
para tomar suas decis@es, resulta em uma melhor precificacdo dos ativos. A insuficiéncia de
informagdes resultard na precificagdo incorreta ou na demora para ajuste nos precos das acdes
no mercado financeiro.

A teoria da divulgacdo preconiza que, por meio da divulgacdo, o grau de incerteza dos
investidores diminui a respeito do futuro das empresas as quais mantém interesse, a partir da
credibilidade de seus demonstrativos financeiros padronizados, outros relatorios e demais
divulgac6es voluntérias liberadas publicamente, como os relatérios de evidenciacdo da gestao
socioambiental da organizagéo.

2.3 Disclosure socioambiental empresarial

Sustentabilidade remonta a longevidade e o conceito de desenvolvimento sustentavel foi
cunhado em 1987 (ONU, 2007), como sendo “o desenvolvimento que atende as necessidades
do presente sem comprometer a possibilidade de as geracbes futuras atenderem as suas
proprias necessidades”.

Para Santana (2008) o conceito de desenvolvimento sustentavel pode ser visto enquanto um
processo de gerar riqueza e bem-estar, a0 mesmo tempo em que promove a coesao social e
impede a destruicdo do meio ambiente. A sustentabilidade entdo se refere diretamente a
integracdo entre a economia, 0 ambiente e a sociedade, conduzida e praticada em conjunto por
empresarios, governo e sociedade civil organizada (ALMEIDA, 2002).

Constata-se entdo que a preocupagdo central das empresas em todas as suas formas de gestao
corporativa e campos de atuacdo, dever perpassar por melhoras para além dos meios de
producdo e geracao de dividendos para seus investidores. O modelo de gestdo socioambiental
empresarial deve também observar o bem-estar dos colaboradores, preocupagdo com a
comunidade que recebe os impactos sociais e ambientais das operacdes e outros grupos de
interessados. As organizagdes, notadamente as de grande porte, possuem grande interagdo
com o ambiente e as comunidades do entorno da area de operacdo, demandando muitas vezes,
grandes quantidades de investimento financeiro (ALMEIDA, 2002).

A questdo da sustentabilidade e da relacdo das corporacdes com todas as suas partes
interessadas passa sofrer pressdo externa por diferentes grupos; executivos e organizacgdes
passam a ser cobrados por acGes de natureza socioambiental; investidores, antes nao
preocupados, passam a valorizar mais companhias que declaradamente, se preocupam com 0S
meios social e ambiental. Nesse contexto Trevisan et al. (2008, p.2) afirmavam, j& no inicio
do século que a“[...] responsabilidade socioambiental deixou de ser uma Opcdo para as
organizagoes, ela ¢ uma questio de visdo, estratégia e muitas vezes de sobrevivéncia”.

E nesse contexto que se iniciaram de forma mais dindmica e ostensiva, as divulgacfes de
natureza socioambiental, a fim de preservar e aprimorar sempre mais a reputagdo das
organizacOes diante desse novo paradigma de protecdo ao meio ambiente e as geracOes
futuras (FOMBRUN; STANLEY, 1990). Fombrun e Stanley (1990) enfatizam que a
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consolidacdo da reputacdo corporativa frente aos stakeholders se d& por meio do
relacionamento que as empresas mantém com estes e das informac6es que Ihes sdo proferidas.

Segundo Machado Filho e Zylbersjan (2004) é evidente o esforco estratégico das empresas
direcionando-se para o gerenciamento da identidade corporativa e 0 monitoramento da
reputacdo em busca de conquistar, reconquistar e manter a boa reputacdo corporativa.
Observam que os stakeholders tendem a punir empresas que adotem préticas socialmente
irresponsaveis, ao passo que conferem confianca aquelas que implementam praticas
socialmente responsaveis (MACHADO FILHO; ZYLBERSTAJN, 2004), divulgadas por
meio de relatérios ambientais padronizados ou ndo, contendo informacGes de natureza
qualitativas e quantitativas, incluindo as exigiveis por requisitos legais.

2.3.1 Relatorios socioambientais

Algumas das grandes empresas, basicamente as de capital aberto e que tém acbes na Bolsa de
Valores de Nova Yorque, ja perceberam o qudo importante é a divulgacdo de suas
preocupacfes com o0 meio ambiente, seja para terem credibilidade e confiabilidade diante dos
varios usuarios dessa informacéo, seja pelos reflexos que essa divulgacdo tem em termos de
capacidade competitiva.

A construcdo de um relatério socioambiental assinala oportunidades e da mesma forma
identifica problemas em relacdo a agentes reguladores, reputacdo das marcas, comunidades e
entidades ndo governamentais, cadeias de fornecimento, além de redugdo de custos e
desperdicios.

O modelo que atende a demanda mundial de relatério socioambiental é indicado pela GRI —
Global Initiative Reporting, que se constitui como uma organiza¢do ndo governamental
internacional com sede em Amsterdd, Holanda, cuja missdo é desenvolver e disseminar
globalmente diretrizes para a elaboracdo de relatorios de sustentabilidade utilizados
voluntariamente por empresas de todo o mundo que desejam dar informacdo sobre aspectos
econdmicos, ambientais e sociais de suas atividades, produtos e servigos (GRI, 2008).

Para assegurar alto grau de qualidade técnica, credibilidade e relevancia, a Estrutura de
Relatérios de Sustentabilidade da GRI € desenvolvida e continuamente melhorada por meio
de um intenso engajamento multistakeholder que envolve organizacdes relatoras e
especialistas, que juntos desenvolvem e revisam o contetdo da Estrutura de Relatérios (GRI,
2008). As questdes e as informacdes presentes nos relatorios sao selecionadas, compiladas e
comunicadas de uma forma consistente, e apresentadas de forma a permitir as partes
interessadas o recurso ao relatdrio para analisar mudancas no desempenho da organizagao, ao
longo do tempo, assim como andlises relativas a outras organizagdes (GRI, 2000).

Diante disto, constata-se que os relatdrios ambientais representam uma vantagem competitiva,
reforgando sua necessidade e uma oportunidade.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para a realizacdo desta pesquisa, realizou-se uma pesquisa documental, com uma abordagem
qualitativa, primeiramente a partir de revisdo de literatura e do estudo da Teoria da
Divulgacéo.

Na sequéncia, haja vista que 0 objetivo dessa pesquisa é investigar as acdes socioambientais
de grupos econémicos da &area de educacdo, foi iniciada a busca por documentos que
continham evidenciacdo das a¢Ges ambientais dos seis grupos econdmicos listados na Bolsa
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de Valores de S&o Paulo (Atualmente denominada B3°-Brasil Bolsa Balcdo), as holdings
foram analisadas com base em informacgdes presentes nas demonstracfes financeiras. Foi
realizada primeiramente entdo uma pesquisa no sitio da BMF&BOVESPA. Em seguida, foi
realizada pesquisa nos sitios proprios das seis empresas para verificar se divulgam relatorio de
sustentabilidade de forma regular ou outras informagfes que divulguem acbes de natureza
socioambiental.

Durante o levantamento de dados na Bolsa de Valores de Sao Paulo, foram identificadas as
seguintes holdings empresariais: Anima, Bahema, Ser Educacional, Somos, Kréton e Estécio,
as quais estao caracterizadas na sequéncia.

4 APRESENTACAO DAS EMPRESAS QUE COMPOEM A PESQUISA
4.1 Anima Holding S.A

De acordo com dados do sitio da empresa (ANIMA, 2018), constitui-se como uma das
maiores organizacGes educacionais privadas de ensino superior do pais. Investe em um
modelo no qual a tecnologia impulsiona o aprendizado presencial, com altos indices de
qualidade académica. Sua receita liquida encontra-se estimada em R$ 260,4 milhdes para o
ano de 2018, apesar da retracdo de financiamentos governamentais que impulsionavam
matriculas através do FIES, espera um crescimento superior a 4,5% em relacdo ao ano
anterior.

A rede possui cerca de 100 mil alunos matriculados entre os campi localizados nos estados de
Minas Gerais e S&o Paulo. A Anima Holding S.A é uma sociedade por acdes com mais de dez
anos de experiéncia de mercado, apresentando crescimento tanto organico, quanto por
aquisicdes através de um portfélio de marcas de grande tradicédo e reputacéo.

Através de informacBes obtidas em seu site, apresenta como estratégias e vantagens
competitivas, 0 ensino académico de alta qualidade através do desenvolvimento da autonomia
dos estudantes buscando formacao ampla do profissional, individuo e do cidaddo. Seu modelo
de negdcio diferenciado permite posicionamento privilegiado para aproveitar o potencial de
crescimento no setor de educacdo brasileiro (ANIMA, 2018).

4.2 Bahema S.A

De acordo com dados obtidos no sitio (BAHEMA, 2018), no que diz respeito ao perfil
corporativo desta empresa pode-se conhecé-la como uma organizagdo do setor educacional
com histérico de sucesso em investimentos em diferentes saberes, cujo interesse € a
construcdo de um grupo brasileiro de educacéo.

4.3 Estacio Participagdes S.A

*A B3 surgiu sob o formato atual apds a fusdo da Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de Sdo Paulo
(BM&FBOVESPA) com a Central de Custodia e de Liquidagdo Financeira de Titulos (CETIP), aprovada
pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE)
em 22 de margo de 2017. A BM&FBOVESPA havia surgido em 8 de maio de 2008, quando houve a fusdo da
Bolsa de Valores de S&o Paulo (Bovespa), cuja criagdo remonta a 1890, e a Bolsa de Mercadorias e Futuros
(BM&F), fundada em 1917 (BMF&BOVESPA, 2018).
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De acordo com dados obtidos no sitio (ESTACIO, 2018), constitui-se como uma das maiores
organizacdes privadas de ensino superior do Brasil em nimero de alunos matriculados, que
acredita na transformacéo da sociedade por meio da educacédo. Reforca que a sustentabilidade
encontra-se presente em suas atividades e no projeto pedagogico de todos os cursos (grifo
dos autores).

A Estécio esté presente em 23 estados brasileiros e Distrito Federal. Possui 546 mil alunos
distribuidos em 93 campi. Destaca como estratégia e vantagem competitiva a localizacdo de
seus campi nas proximidades de residéncias e/ou locais dos publicos alvo, compreendidos
entre trabalhadores de classe média e média baixa.

4.4 Ser Educacional S.A

De acordo com dados obtidos no sitio (SER, 2018), este grupo e suas instituicGes tem acima
de tudo compromisso com o ser humano e sua realizacdo pessoal e profissional. Seu
compromisso com a empregabilidade e o empreendedorismo constitui-se como o resultado do
entendimento de seu papel na formacdo do individuo, focada no crescimento pessoal em
termos mais amplos.

A organizacdo conta com 152 mil alunos em seus campi, e aponta como estratégia e
competitividade, reforcos de atributos como lideranca para decidir, inovar e reinventar;
competéncia de articular e mobilizar conhecimentos, experiéncias, habilidades e atitudes;
ousadia para empreender e gerar riquezas com responsabilidade, além da solidez de um grupo
firme e estavel.

4.5 Somos Educacédo S.A

De acordo com dados obtidos no sitio (SOMOS, 2018), constitui-se como o principal grupo
de educacdo basica no Brasil. As escolas, sistemas de ensino, editoras e solu¢bes educacionais
para ensino fundamental, técnico e superior, impactam o dia a dia e transformam a vida de
milhares de educadores e de milhGes de alunos por todo o pais. A organizagdo € atuante no
mercado educacional desde 2010.

4.6 Kroton Educacional S.A

De acordo com dados obtidos no sitio (KROTON, 2018), é uma das maiores organizacdes
educacionais privadas no Brasil e no mundo, com uma trajetéria superior a 45 anos na
prestacdo de servicos no ensino basico e de mais de dez anos atuando no segmento da
educacdo superior. Possui 125 unidades que albergam a populacéo de 1.071 mil alunos entre
0s cursos de graduacdo e pds-graduacao.

3 ANALISE DOS RESULTADOS E DISCUSSOES

Com base nas investigagOes realizadas no sitio da BMF&BOVESPA e das proprias
organizagOes, constatou-se que trés das empresas do setor educacional apresentam Relatério
de Sustentabilidade, a saber:

e Estacio Participacdes S.A.
e Kroton Educacional S.A.

e Somos Educacédo S.A.
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e Ser Educacional S.A.

Observou-se que o ciclo de emissdo dos relatorios destas empresas ndo obedece a uma
organizacgdo cronologica sucessiva, ainda que algumas destas sinalizem que sua emissdo é
anual (Estacio Part. S.A e Kroton Educacional S.A).

Nesse sentido, a Unica empresa regular na emissdo de relatorio de a¢des socioambientais é a
Estacio Participacdes, que emite relatdrios de sustentabilidade desde o ano de 2011, tendo sua
ultima edicdo no ano de 2017.

Identificou-se que a Estacio Participacdes, no ano de 2008, realizou diversos investimentos de
modo a tornar sua Governanca Corporativa apta para a migracdo do Nivel 2 para o Novo
Mercado da BMF&BOVESPA, e para este intento efetuou adequacgdes no Estatuto Social da
Companhia, associou-se ao Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC),
implementou politica anticorrupcdo e adotou 0 modelo de relatério anual de prestacdo de
contas das ac¢Oes socioambientais GRI, como norteador de seu Relatdrio de Sustentabilidade.

Em relacdo a holding Kroton Educacional S.A., estdo disponibilizados em seu sitio 0s
relatérios emitidos nos anos de 2016 e 2017, sendo a que, a Kroton Educacional S.A., desde
2012, também faz parte do Novo Mercado da BM&FBOVESPA. Também elabora seu
Relatério de Sustentabilidade baseado no modelo do GRI.

A Somos Educacdo também apresentou em 2017 Relatério de Sustentabilidade e adota o
modelo GRI como norteador.

A quarta holding educacional na qual foi identificado o Relatorio de Sustentabilidade foi a Ser
Educacional, elaborado em modelo préprio.

Como era esperado, a coleta de dados da pesquisa evidenciou que as empresas sinalizam em
seus websites informagdes diretas aos seus investidores, sob a rubrica Relagbes com o0s
Investidores, onde, entre outras informacOes, apresentam suas demonstrac@es financeiras.
Nesse sentido, a Unica holding do setor educacional a evidenciar o Relatério de
Sustentabilidade no ambito da rubrica de Relacdo com os Investidores foi a Estacio
Participacdes.

De acordo com a Teoria da Divulgacdo, pode-se inferir que, quatro, entre 0s seis grupos
econémicos listados na Bovespa, estdo divulgando os resultados de suas acdes de natureza
socioambiental, dessa forma assim fortalecendo sua imagem perante os investidores e
potenciais investidores que valorizam as empresas que incorporaram em sua gestdo acoes de
natureza ambiental.Com énfase para a Estacio Participacdes.

4 CONSIDERACOES FINAIS

O presente artigo teve como objetivo investigar se as companhias da area de educagdo de
capital aberto realizam acGes de responsabilidade socioambiental, tendo como parametro para
realizar tal avaliacdo a divulgacao de relatérios de sustentabilidade. Em busca de atingir este
propdsito, realizou-se pesquisa documental com abordagem qualitativa dos dados da
populacédo de seis empresas da area, que negociam papeis na BMF&BOVESPA: Anima S.A,
Bahema S.A., Ser Educacional S.A, Kroton Educacional S.A, Estacio Participacdes S.A e
Somos Educacéo S.A.

A partir das evidéncias encontradas, pode-se depreender que ha uma sinalizacdo de
convergéncia com os preceitos da Teoria da Divulgacdo, haja vista que quatro entre os seis
grupos investigados apresentaram no ano de 2017, relatério de sustentabilidade, com énfase
para a Estacio ParticipacGes, que divulga regularmente desde o ano de 2011. Sendo que trés
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entre as quatro empresas com relatérios de sustentabilidade, utilizam o modelo preconizado
pela GRI.

Como sugestdes para pesquisas futuras sugere-se a analise detalhada comparativa dos
relatdrios de sustentabilidade das organizacGes, a fim de encontrar similaridades, inovagdes e
benchmarks que possam ser utilizados de modelo de sustentabilidade e protecdo ao social e
ambiental por outras organizagdes menores.

Espera-se que no futuro cada vez mais empresas incorporem em sua gestdo e em sua
estratégia de negocios aspectos socioambientais, evidenciando uma gestdo socioambiental
comprometida com resultados consistentes sob a Gtica econdmica, social e ambiental, os quais
possam ser amplamente divulgados e debatidos por seus stakeholders e valorizados pelos
investidores.
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