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RESUMO

Objetivo: Avaliar os relatorios financeiros narrativos da JBS S.A.
e identificar como a empresa tem buscado influenciar o usuario da
informacdo frente aos recentes escandalos de corrupg¢ao nos quais
esta envolvida.

Método: Com base na Teoria da Legitimidade (Lindblom, 1994),
realizou-se uma andlise qualitativa dos relatérios financeiros
narrativos da empresa no ano-base 2017 — Comunicados ao
Mercado, Fatos Relevantes, Relatério da Administracdo e
Formuléario de Referéncia e Prospectos.
Originalidade/Relevancia: Definem-se parametros que podem
ser utilizados pelos gestores, isoladamente ou em conjunto,
intencionalmente ou ndo, para alcancar, preservar ou recuperar a
legitimidade; identificam-se, na evidenciacdo corporativa, 0s
mecanismos de manipulacdo da sociedade em geral.

Resultados: Em todos os relatorios analisados, mas com maior
frequéncia nos Fatos Relevantes, a JBS utilizou, por forca
regulatéria e penal (i.e., CVM e Ministério Publico Federal), a
primeira estratégia de legitimidade de Lindblom (1994), ao
reconhecer a influéncia gerada pelo evento negativo (i.e., 0s
escandalos de corrupcdo divulgados na midia) e apresentar
informacdes pertinentes para a solucdo do problema que ameaca
sua legitimidade.

Contribuicdes tedricas/metodoldgicas: Ao contrario do
reportado na literatura, a segunda e a terceira estratégia de
Lindblom (1994) foram pouco frequentes (9% e 12,5%,
respectivamente). Este estudo, a luz da literatura ja existente, pode
auxiliar no entendimento do ambiente politico-econémico quanto
ao fato de a divulgagéo financeira ser utilizada como instrumento
de legitimacdo e manipulacdo da sociedade.
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Os Escdndalos de Corrup¢ao na JBS S5.A. e as Estratégias de
Legitimidade Organizacional de Lindblom

1 INTRODUCAO

Mais de dois tergos dos Estados do mundo, incluindo o Brasil, enfrentam elevado
nivel de corrupcéo das elites politicas, econémicas e burocraticas (Garcia & Teodosio, 2020),
0 que, aliado as fragilidades legais das democracias emergentes, resulta em um cenério de
baixas garantias aos investidores privados (Barros, Rodrigues, & Panhoca, 2019; Koprowski
et al., 2019). No ambito nacional, registra-se o cendrio recente de escandalos na Operagao
Lava Jato, que, iniciada em 2014 e ainda em andamento, envolve importantes empresas
brasileiras da construcéo civil.

Neste artigo, analisa-se uma das companhias envolvidas nessa operacao, a JBS S.A.,
que se originou de um pequeno agougue e veio a se tornar a maior produtora de proteina
animal do mundo (BBC, 2017a). Mais especificamente, busca-se (i) avaliar como o0s
contelidos narrativos dos relatérios financeiros foram utilizados como instrumento de
legitimidade pela JBS no ano-base de 2017 e (ii) identificar como a empresa tem procurado
influenciar o usuério da informac&o frente aos recentes escandalos de corrupgdo nos quais esta
envolvida. Naquele ano, a JBS S.A. tornou-se alvo da Policia Federal brasileira devido a
supostas acdes de extorsdo, falsificagdo de embalagens, venda de carne vencida, adi¢do de
substancias em desacordo com normas técnicas e participacdo em esquemas de corrupgao
para compra de influéncia, pagamento de propina e financiamento ilegal de campanhas
politicas (Portal G1, 2017; Valor Econdmico, 2017).

Parte-se do pressuposto de que pesquisas sobre empresas que se utilizam de esquemas
fraudulentos podem fornecer respostas a algumas questdes relacionadas a complexidade do
comportamento organizacional (Ozili, 2020). Trabalhos que se ocupam dessas questdes
pautam-se, entre outras, na Teoria da Legitimidade, a exemplo de Campbell (2003) e
Koprowski et al. (2019). Entretanto, poucos sdo aqueles que, como Archel et al. (2009),
buscaram identificar o uso de estratégias de legitimidade considerando-se o0 ambiente politico.

A legitimidade é um dos fatores que explicam a sobrevivéncia e 0 uUso ou a aquisicao
de recursos pelas organizacdes (Mathews, 2000). Para alcancar legitimidade, as empresas
tendem a adotar estratégias para a divulgacdo de informacdes em resposta a vontade coletiva
ou de determinados stakeholders (Dowling & Pfeffer, 1975), principalmente em ocasifes de
crise, que podem abalar sua reputacdo e suas relacbes comerciais (Deegan, 2002). Tais
estratégias podem ser evidenciadas nas narrativas contabeis divulgadas de formas obrigatoria
e voluntéria (Baum & Powell, 1995; Neu, Warsame, & Pedwell, 1998).

Demonstrar as motivacdes de divulgacdo das organizacdes é um tdépico que atrai
consideravel atencdo académica (Deegan, 2002). A Teoria da Legitimidade proporciona
varios insights (Gray, Kouhy, & Lavers; 1995) ao pressupor que a entidade ndo apenas
influencia, mas também ¢é influenciada pela sociedade em que se insere (Gray, Kouhy, &
Lavers, 1995; Guthrie & Parker, 1990).

Como ferramenta para avaliar as estratégias de legitimidade, adotou-se a proposta de
Lindblom (1994). Considerando-se que a crise no Brasil combina uma crise de legitimidade
impulsionada pela Operacéo Lava Jato com uma crise econdémica (Garcia & Teodosio, 2020),
as analises deste estudo buscaram observar conteldos expressos nas narrativas que
sinalizassem a intencdo da empresa de (i) manter ou criar legitimidade, (ii) mudar a
percepcdo, sem mudar a esséncia da entidade, (iii) desviar a atencdo e (iv) inverter as
expectativas futuras.

Questiona-se, aqui, se as medidas tomadas pela JBS S.A. diante das investigag0es
poderiam influenciar o contexto politico e empresarial brasileiro e, mais individualmente, a
tomada de deciséo dos investidores. Pondera-se, igualmente, se o caso da JBS S.A. poderia
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oferecer respostas para 0 comportamento de outras organizac6es (Ozili, 2020) envolvidas em
escandalos de corrupcéo.

Este artigo estrutura-se em seis secdes, incluindo esta introducdo. Na segunda segéo,
revisitam-se a teoria da legitimidade e as publicacdes que utilizaram como parametro as
estratégias de Lindblom (1994). Na secdo 3, apresentam-se 0s critérios definidos para a
analise dos relatorios financeiros narrativos da JBS S.A. Nas se¢des 4 e 5, sdo apresentados 0s
resultados e as discussoes. Por fim, apresenta-se a concluséo deste estudo, retomando-se 0s
objetivos da pesquisa e destacando-se limitacdes e propostas para pesquisas futuras.

2 REVISAO DA LITERATURA

Em todo o mundo, o tema corrupcao alcancou papel relevante nos debates cientificos,
politicos e econdmicos (Garcia & Teodosio, 2020). No ambiente corporativo, varias
publicacdes analisam a relacdo entre a reputacdo da empresa e 0s conteldos de relatorios
socioambientais (e.g., Koprowski et al., 2019; Odriozola & Baraibar-Diez, 2017). Outros
tipos de relatorios, também, podem ser incluidos quando se discutem, por exemplo, a imagem
de uma empresa corrupta e a sua relacdo com grupos de interesse (e.g., Barros, Rodrigues, &
Panhoca, 2019; Etxeberria & Odriozola, 2017).

Analisar os contetdos dos relatorios financeiros com base na Teoria da Legitimidade é
um método eficaz para se identificar a busca pela sobrevivéncia de uma empresa (Baum &
Powell, 1995). Parte-se do pressuposto de que, uma vez que a divulgacdo corporativa pode
influenciar a sobrevivéncia de uma empresa (Dowling & Pfeffer 1975; Odriozola &
Baraibar-Diez, 2017), vinculam-se estratégias de comunicacdo aos relatérios financeiros para
(i) influenciar as percepcbes da sociedade (Barros, Rodrigues, & Panhoca, 2019; Deegan,
2002; Guthrie & Parker, 1990), (ii) levar as partes interessadas a apoiarem a empresa com
respostas positivas (Barros, Rodrigues, & Panhoca, 2019) e, consequentemente, (iii) ganhar
ou manter legitimidade social (Etxeberria & Odriozola, 2017; Neu, Warsame, & Pedwell,
1998).

Definida por Lindblom (1994, p. 2) como uma “condi¢@o ou status que existe quando
o sistema de valores da entidade é congruente com o sistema de valores da sociedade em que
esta inserida a entidade”, a legitimidade, em uma perspectiva orientada a sistemas, pode ser
manipulada e sofrer influéncias diversas (Woodward, Edwards, & Birkin, 2001). Em outras
palavras, as normas e regras sociais (i.e., 0s sistemas de valores) s@o parametros para criar
padrdes que modelam o comportamento individual e organizacional (Deegan, 2002).

No ambito da Teoria da Legitimidade, ainda ha questdes relativas aos relatorios
financeiros que carecem de aprofundamento (Deegan, 2002), uma das quais seria: quais sao
0Ss motivos de os gestores divulgarem determinadas informacg6es sobre a empresa? Buscando
responder a perguntas como essa, diversas pesquisas, que se fundamentam em Lindblom
(1994), examinam informacdes contabeis a partir das estratégias de legitimacdo, a exemplo de
Archel et al. (2009), Beuren e Boff (2008), Gray, Kouhy e Lavers (1995), Sancovschi e Silva
(2006) e Silva et al. (2009).

Citam-se, ainda, trabalhos que, apesar de ndo aplicarem Lindblom (1994), tratam do
contexto brasileiro. Fank e Beuren (2010) e Fank, Wernke e Zanin (2018) avaliam a
legitimidade por meio da andlise dos relatérios de administragdo da Petrobras e da Vale,
respectivamente, segundo a tipologia de Schuman (1995). Sancovschi e Silva (2006), por sua
vez, descrevem como os administradores da Petrobras fizeram uso da evidenciagao voluntaria
de informacgOes sociais em seus relatorios anuais de 1993 a 2002, para tratar de questdes
negativas relacionadas com suas atividades perante possivel ameaca ou perda de legitimidade.
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Ademais, Koprowski et al. (2019), com enfoque na evidenciagdo socioambiental, avaliaram
relatorios de 370 empresas listadas na B3 e constataram que o ambiente institucional
brasileiro fraco, com regras e regulamentos deficitarios, propicia forte associativismo
empresarial e favorece conexdes politicas entre empresas e Governo.

Mesmo com o significativo impacto dos estudos supramencionados, apenas o0 estudo
de Archel et al. (2009) se aproxima dos objetivos da presente proposta por ter buscado
identificar o uso de estratégias de legitimidade em um ambiente politico. Especificamente,
Archel et al. (2009) ampliaram o alcance da Teoria da Legitimidade por meio de uma analise
detalhada das estratégias de Lindblom (1994) e das caracteristicas do ambiente politico em
que sdo desenvolvidas. A empresa estudada pelos autores usou a divulgacdo social e
ambiental, de forma estratégica, para legitimar um novo processo de producdo mediante a
manipulacdo de percep¢Oes sociais. Essa estratégia foi apoiada, implicita e explicitamente,
pelo alinhamento ideoldgico com o Estado.

A manipulacdo das percepcdes sociais € corroborada por Barros, Rodrigues e Panhoca
(2019), especificamente no cenario brasileiro, 0s quais cunharam a expressdo ‘“hipocrisia
organizada” para evidenciar a discrepancia entre o discurso e as agdes sobre questdes
anticorrupcao das empresas envolvidas em escandalos de corrupgao no Brasil.

3 METODO

Segundo o Ministério Publico Federal (2020), a Operacdo Lava Jato é a maior
iniciativa de combate a corrupgdo e a lavagem de dinheiro da histdria do Brasil. Iniciada em
marc¢o de 2014 e ainda em andamento, a investigacao ja resultou na prisao e responsabilizacao
de pessoas de expressividade politica e econdmica. Estima-se que o volume de recursos
desviados dos cofres publicos brasileiros seja de bilhdes de reais.

Mesmo assim, a JBS S.A., desde os desdobramentos da referida operacdo aos dias
atuais, continua conduzindo suas atividades e melhorando seus nimeros de forma consistente
e, inclusive, ja retomou seu valor de mercado a parametros anteriores aos da época dos
escandalos (Exame, 2018).

Este estudo investiga os relatérios financeiros narrativos do ano-base de 2017. Foi
nesse exercicio social que a sociedade tomou conhecimento, por meio dos canais de
comunicacdo, de fraudes em que a JBS S.A. estava envolvida. Além disso, por ter sido o0 ano
em que as investigacbes foram deflagradas, supds-se que, potencialmente, haveria maior
frequéncia de acBes tomadas e de informacg6es divulgadas pela empresa para responder a
sociedade pelos escandalos veiculados na midia (Baum & Powell, 1995; Deegan, 2002).

A pesquisa limitou-se a analise das Operagdes da Policia Federal em que a empresa
estava sendo investigada: Cui Bono? (Estaddo, 2017; Portal G1, 2017), Carne Fraca (BBC,
2017b; El Pais, 2017; Portal G1, 2017; Portal R7, 2017), Bullish (Portal Correio, 2017; Portal
G1, 2017), Lava Jato (Folha de Sdo Paulo, 2017; Portal G1, 2017) e Tenddo de Aquiles
(Portal G1, 2017). A época, havia outras investigacdes que citavam o nome da JBS S.A., mas,
de acordo com o formulario de referéncia e os prospectos, tais operagdes se encontravam em
sigilo judicial no periodo de desenvolvimento da presente pesquisa.

Para a validacdo das noticias sobre essas operagOes, utilizou-se a triangulacdo de
informagdes oficiais de diferentes fontes, como relatorios empresariais e juridicos). Essas
operacdes, atualmente, encontram-se em estagio avangado de investigacdo, o que possibilita
maior acesso informacional para subsidiar a analise documental.

A coleta de dados foi feita a partir dos relatdrios financeiros de 2007 citados na Figura
1, a seguir, considerados primarios e disponibilizados no sitio eletrénico oficial da JBS:
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Comunicados ao Mercado, Fatos Relevantes, Relatorio da Administracdo e Formulério de
Referéncia. O universo e a amostra desses relatdrios, também, sdo mencionados na Figura 1.

Documentos da

Relatérios Descricdo Universo | Amostra
Amostra
17/03/2017, 12/05/2017,
« . S R 15/05/2017, o segundo
Séo esclarecimentos ocasionais que tém a - .
S ; comunicado publicado
. finalidade de divulgar ao mercado
Comunicados | . ~ : em  18/05/2017, o
informagdes sobre um assunto que o diretor 35 7 :
ao Mercado ~ - segundo comunicado de
de Relagbes com Investidores ou a :
companhia considera importante.®) 19/05/2017 e os dois
' comunicados de
14/06/2017.
Séo relatdrios que as companhias de capital
aberto sdo obrigadas a publicar, conforme a
o o
e s oo & zoosz017, 31052017,
Fatos podem impactar o valor das acg0es 05/06/2017, 09/06/2017,
) . - L ’ 32 8 28/06/2017, 11/08/2017,
Relevantes influenciar a decisdo dos acionistas em
. 28/08/2017 e
comprar, vender ou manter ativos e
) ! - . . 06/09/2017.
influenciar a decisdo dos investidores de
exercer quaisquer direitos inerentes a
condicio de titular de ativos.W®?
Retrata os principais resultados obtidos, as
metas e politicas da empresa, o
desempenho da gestdo administrativa, a
- destinacdo de recursos, entre outras
Relatorio da | . ~ - . <
Administragio qurma}gqes qualitativas. S_ua divulgacdo é 1 1 -
obrigatoria, conforme a Lei n.° 6.404/1976
(Lei das Sociedades por Agdes), mas seu
conteido é flexivel, pois sua elaboragdo
esta sob a responsabilidade das empresas.®
Sd0 documentos que as companhias de
capital aberto sdo obrigadas a publicar,
conforme a Instrucdo n.° 480 da CVM. As
Formulérios informagdes devem ser uma descricéo fiel
de Referéncia | e completa do contexto econbmico- 19 1 Versao 19
e Prospectos financeiro da empresa, porque sao

importante fonte de prestacdo de contas e
auxiliam os investidores na hora da tomada
de decisdo.®®

Figura 1. Descrigdo e amostra dos relatdrios analisados
Fonte: embasada em W The Media Group (2018); @CVM (2002); ©CVM (2009).

Pelas particularidades e caracteristicas desses relatorios, foi possivel examinar as
estratégias de legitimidade adotadas. Como é mostrado na Figura 2, ha quatro estratégias,
parametros do presente estudo, que podem ser usadas pelos gestores, isoladamente ou em
conjunto, intencionalmente ou ndo (Sancovschi & Silva, 2006), para alcangar, preservar ou

recuperar legitimidade, conforme Lindblom (1994).
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Estratégia Objetivo da empresa com o relatério evidenciado
12 Educar e informar o pUblico pertinente acerca das mudancas no atual desempenho e das atividades.
2 Mudar a percep¢do do publico pertinente a respeito do atual desempenho e das atividades, sem ter
de mudar o comportamento atual.
3 Manipular a percepcdo do publico pertinente, desviando a atencdo de um assunto para outro ou,

ainda, destacando realizacdes sociais passadas no lugar de informéa-lo e educé-lo.

42 Mudar as expectativas externas acerca do desempenho futuro.

Figura 2. Estratégias de legitimidade organizacional de Lindblom
Fonte: De “The implications of organizational legitimacy for corporate social performance and disclosure:
critical perspectives on accounting”, de C. K. Lindblom, 1994, Critical Perspectives on Accounting Conference.

Considerando-se as operacdes em estudo, procedeu-se a coleta de dados documentais e
a analise de contetdo (Bardin, 1977), tal qual Archel et al. (2009), Gray, Kouhy e Lavers
(1995) e Sancovschi e Silva (2006). Nesse processo, foram selecionados, em conformidade
com Abed, Al-Najjar e Roberts (2016), trechos (frases ou paragrafos) com elementos que
evidenciassem as estratégias de legitimidade de Lindblom (1994). Entre as técnicas de
pesquisa qualitativa, a analise de conteudo é apontada por Abed, Al-Najjar e Roberts (2016) e
por Silva et al. (2019) como a mais aplicada nos estudos de relatorios empresariais.

Nos documentos examinados, nem sempre foi feita mencdo explicita as Operagdes da
Policia Federal em estudo. Para esses casos, segundo orientacdo de Kolbe e Burnett (1991),
fez-se uma analise semantica preliminar dos relatorios, por meio da qual se buscaram
entendimento e dominio dos termos utilizados no texto, a fim de se estabelecer os parametros
da Figura 3, a seguir. Como se observa pelos exemplos nessa figura, pode-se, na auséncia de
menc¢do nominal aos termos/categorias (coluna 1), inferi-los com base na utilizacdo de termos
e(ou) expressdes indiretas na narrativa. A partir desses parametros, procedeu-se a novas
leituras dos documentos para a analise de conteudo.

Na secdo 5, alguns trechos dos relatérios da JBS S.A. foram transcritos e grifados em
parte, com vistas a elucidar a utilizacdo de cada uma das quatro estratégias de Lindblom
(1994) identificadas, conforme procedimento de Archel et al. (2009). Ademais, por se tratar
da secdo de discussdo, tais trechos estdo em consonancia com o que se pretende argumentar
sobre cada uma das estratégias adotadas pela JBS, a depender da Operacédo da Policia Federal
referida (explicita ou implicitamente) no trecho transcrito.

4 RESULTADOS

Pela analise dos conteudos narrativos dos relatdrios financeiros da JBS S.A., buscou-
se — quando o texto tratava, explicita ou implicitamente, das Operacdes da Policia Federal
referidas neste estudo — identificar trechos que apresentassem a intengdo da empresa de (i)
educar e informar o publico acerca das mudangas no atual desempenho e das atividades, (ii)
mudar a percepcdo do publico a respeito do atual desempenho e das atividades, sem ter de
mudar seu comportamento atual, (iii) manipular a percepc¢do do publico, desviando a atencéo
de um assunto para outro ou, ainda, destacando realizagOes sociais passadas no lugar de
informéa-lo e educé-lo, ou (iv) mudar as expectativas externas acerca do desempenho futuro
(conforme a Figura 2, anterior).
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Termos/Categorias

Descricdo

Exemplos

Data

Foi utilizada a data citada nos
relatérios para concluir acerca
do assunto referido (e.g., o
trecho foi publicado no dia
17/3/2017, data da deflagracdo
da Operacdo Carne Fraca).

“A acdo deflagrada hoje em diversas empresas
localizadas em varias regides do pais, ocorreu
também em trés unidades produtivas da
Companhia [...].” (Comunicado ao Mercado —
JBS, 2017, grifo nosso)

Policia Federal

A expressdo “Policia Federal”
foi utilizada para relacionar o
trecho em andlise as OperagGes
em que a JBS S.A. estava sendo
investigada, mas foi necessario
0 uso de elementos textuais
complementares para vincular
as informacdes a cada operacdo
especifica. O exemplo refere-se
a Operacdo Tenddo de Aquiles.

“[...] a sede da Companhia foi objeto de uma
operacdo coordenada entre a Policia Federal e a
Comissdo de Valores Imobiliarios (“CVM”) na
manha desta sexta-feira referente a apuracdo de
processos administrativos instaurados pela CVM
[...].” (Fatos Relevantes — JBS, 2017, grifo nosso)

Acordo de
Colaboracéo
Premiada ou Delacédo

Premiada

As expressdes “Acordo de
Colaboragdo  Premiada” ou
“Delagdo  Premiada” foram
utilizadas para identificar a
Operacdo Lava Jato, pois o
Acordo de Colaboracdo
Premiada firmado com o
Ministério Publico Federal esta
no ambito da referida operacéo.

“Adicionalmente, foram identificados mais de
500 terceiros que foram apontados nas delacdes
premiadas assinadas pelos executivos da JBS ou
estdo relacionados de alguma forma com os
apontados.” (Relatdrio da Administragdo — JBS,
2017, grifo nosso)

Acordo de Leniéncia

O Acordo de Leniéncia foi
firmado com o Ministério
Pablico Federal no ambito das
Operacdes Cui Bono?, Bullish e
Carne Fraca.

“Conforme ja& divulgado por meio de fato
relevante, 0 Acordo de Leniéncia prevé
obrigacBes pecunidrias a serem cumpridas
exclusivamente pela J&F. Ao aderir ao Acordo de
Leniéncia, a JBS, em contrapartida, devera
cumprir  exclusivamente  obrigacfes  ndo
pecuniérias [...].” (Fatos Relevantes — JBS, 2017,
grifo nosso)

O termo “Compliance” foi
utilizado para a classificagdo
das operacOes referentes ao

“Apresentacdo do conjunto de medidas que estdo
sendo adotadas pela Administragdo, a luz dos
desdobramentos dos fatos relacionados ao Acordo
de Colaboragdo Premiada com o Ministério
Publico Federal celebrado por executivos e
administradores da Companhia, com o objetivo de

Compliance Acordo de Colaboracéo x o
Premiada e ao Acordo de | 2Ss€gurar a adogao_ das melhores préticas ge
Leniéncia conforme | 90vernanca corporativa, Compliance e a prote¢do
es ecificaao nos relatérios dos interesses da Companhia, e a apuragdo de
P ' eventuais prejuizos que tenham sido causados a
Companhia.” (Fatos Relevantes — JBS, 2017,

grifo nosso)

“Todo o investimento do BNDES na JBS foi feito
De acordo com o contexto da | PO" meio da BNDESPar, seu braco de
narrativa BNDESPar ol investimentos, quando a Companhia ja possuia
BNDESPar OU | BNDES ]séo termos aue podem acOes listadas em bolsa, em consonéncia com a
BNDES que p legislagdo do mercado de capitais brasileiro, sem

estar relacionados a Operacao
Bullish.

qualquer  favorecimento a  Companhia.”
(Comunicado ao Mercado — JBS, 2017, grifo
Nnosso)

Protegdo Cambial ou
Prote¢do Financeira

Segundo o contexto da
narrativa, Protecdo Cambial ou
Protecédo Financeira sdo

expressdes que podem estar

“A JBS S.A. [...] comunica aos seus acionistas e
ao mercado em geral, em relacdo as noticias
veiculadas recentemente sobre operagBes de
protecdo cambial, que a Companhia gerencia de
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Termos/Categorias Descricdo Exemplos
relacionadas a Opera¢do Tenddo | forma minuciosa e didria a sua exposicdo a
de Aquiles. moedas estrangeiras e commodities.”

(Comunicado ao Mercado — JBS, 2017, grifo
Nnosso)

“A JBS no Brasil ¢ no mundo adota rigorosos
padrdes de qualidade, com sistemas, processos e
Analisando-se 0 contexto da | controles que garantem a seguranca alimentar e a
narrativa, as expressdes | qualidade de seus produtos. A companhia destaca
referidas na primeira coluna sdo | ainda que possui diversas certificagBes emitidas

Padrdo de Qualidade,
Seguranca Alimentar,
Boas Praticas na

;e:jburllt(::gago gg relacionados a Operacdo Carne | por reconhecidas entidades em todo o mundo que
Produtosg Fraca. comprovam as boas praticas adotadas na

fabricacdo de seus produtos” (Comunicado ao
Mercado — JBS, 2017, grifo nosso)

Figura 3. Pardmetros adotados na anélise de conteudo

A Tabela 1 apresenta a frequéncia das estratégias de legitimidade de Lindblom (1994)
identificadas por meio da analise dos relatorios financeiros narrativos da JBS S.A. do ano-
base de 2017.

Tabela 1
Frequéncia das estratégias utilizadas
— . 1.2 2.2 3.2 42
Relatdrios Financeiros - - - - Total
estratégia estratégia estratégia estratégia

Comunicados ao Mercado 3 3 - 2 8
Fatos Relevantes 10 - - 4 14
Relatério da Administracdo 4 - 4 - 8
Formuldrio de Referéncia e Prospectos 2 - - - 2

Total 19 3 4 6 32

Dentre os relatorios financeiros analisados, os Fatos Relevantes foram aqueles em que
mais se identificou a utilizacdo das estratégias de Lindblom (1994). Essa situacdo pode ser
explicada pelo fato de a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) exigir a evidenciacdo de
conteddo especifico em tal relatorio, especialmente em casos como o da JBS S.A., nos quais
as medidas tomadas pela empresa dizem respeito as operacdes investigadas e podem
influenciar o preco das acfes e, consequentemente, a tomada de decisao dos investidores.

O Unico relatério financeiro em que se identificou a utilizacdo da 3.2 estratégia foi o
Relatério da Administracdo, devido ao carater flexivel e otimista desse documento, em que as
companhias tendem a se autopromover em vez de exporem informagcfes que podem
prejudicar sua imagem.

5 DISCUSSAO

Como mostrado na Tabela 1, ha, nos relatorios financeiros da JBS S.A., predominio da
1.2 estratégia de legitimidade de Lindblom (1994), totalizando 19 ocorréncias. Essa maior
frequéncia de utilizacdo de informacdes para “educar e informar o publico acerca das
mudancas no atual desempenho e das atividades” (cf. Figura 2) pode ter ocorrido devido a
tentativa da empresa de informar aos interessados as medidas tomadas quanto aos
desdobramentos dos eventos relacionados as Operacfes da Policia Federal, em andlise. Em
outras palavras, a empresa buscou demonstrar que ndo estava neutra nem imparcial diante da
situagdo, como possivel resposta ao Acordo de Colaboragdo Premiada firmado entre os
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executivos e administradores da companhia, de um lado, e o Ministério Publico Federal, do
outro.

Essa estratégia esteve presente em todos os relatorios analisados, tendo sido
encontrado o maior nimero de observacfes em Fatos Relevantes. Conforme mencionado, a
CVM exige a evidenciacéo de contetido especifico em Fatos Relevantes, sendo compulsoério o
relato dos eventos ocorridos na empresa que possam afetar o preco das acdes e as decisdes
dos investidores. Ao mencionar esses eventos, a JBS, também, informou as mudancas
implementadas para mitigar o impacto dos acontecimentos, respondendo, assim, ao referido
Acordo de Colaboracdo Premiada. Em outras palavras, em consonancia com a 1.2 estratégia
de legitimidade de Lindblom (1994) e por forca regulatéria e penal (i.e., CVM e Ministério
Publico Federal), a JBS reconheceu a influéncia gerada pelo evento negativo (i.e., 0S
escandalos de corrupcdo divulgados na midia) e apresentou informacgfes que indicavam a
busca da empresa por solucionar o problema que ameaca sua legitimidade, ou seja, sinalizou
qgue as mudancas implementadas estdo em consonancia com necessidades e exigéncias da
sociedade.

Como forma de explicitar o conteddo das narrativas nas quais se identificou a
utilizacdo das estratégias de legitimidade de Lindblom (1994), as transcri¢cGes apresentadas
nesta secdo referem-se a trechos extraidos dos relatorios financeiros da JBS. Especificamente
nos trechos a seguir, explicita-se a utilizacdo da 1.2 estratégia de Lindblom (1994) na
evidenciacdo de informacdes relacionadas aos escandalos de corrupgdo em estudo.

Os procedimentos para patrocinios e doacdes de produtos e demais bens e
servicos sofreram alteracBes. Foi publicada uma politica especifica sobre
esses temas, documento que passou a estabelecer, a todos os negécios da JBS
no Brasil, diretrizes e responsabilidades para essas praticas. (Relatério da
Administracdo — JBS, 2017).

Tal documento determina, entre outros pontos, que toda doacdo deve ser
solicitada por entidade filantrépica que contribui para a melhoria do ambiente
em que atua e tem de estar localizada em uma comunidade onde a JBS tem
nimero substancial de colaboradores. Também veda doac6es para 6rgdos ou
agentes publicos, evitando assim a aparéncia de favorecimento ou obtencéo
de possiveis vantagens indevidas, conflitos de interesses ou influéncia na
decisdo de um agente publico ou privado. (Relatério da Administracdo — JBS,
2017, grifos nossos)

Adicionalmente, foram identificados mais de 500 terceiros que foram
apontados nas delagBes premiadas assinadas pelos executivos da JBS ou
estdo relacionados de alguma forma com os apontados. Todos estes terceiros
estdo bloqueados nos sistemas da Companhia. (Relatério da Administragdo —
JBS, 2017, grifo nosso)

Os trechos anteriores, extraidos do Relatdrio da Administragdo, revelam algumas
atitudes da JBS referentes a Operagdo Lava Jato. Considerando-se que a empresa estava sendo
investigada nessa operacdo por doacgdes ilegais para o financiamento de campanhas politicas,
foram relatadas diretrizes que restringiam as doacgBes as entidades filantrépicas, sendo
vedadas as doagOes para qualquer 6rgao ou agente publico.

Ainda se tratando da 1.2 estratégia, em outros trechos, identifica-se, também, o desejo
da empresa de recuperar a sua reputacdo, quando a JBS S.A. evidencia que se comprometeu a
adotar medidas que melhorariam a prética de governanca corporativa e compliance. Entende-
se que tais medidas sdo respostas ao Acordo de Colaboracdo Premiada com o Ministério
Publico Federal celebrado por executivos e administradores da companhia.
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Em vista da divulgacdo dos fatos relacionados aos Acordos de Colaboracao
Premiada firmados entre administrador e ex-administradores da Companhia e
0 Ministério Publico Federal, a Administracdo da Companhia vem adotando
um conjunto de medidas com o objetivo de assegurar a adocdo de melhores
préticas de governanga corporativa, o fortalecimento e aprimoramento de
seus programas de compliance, e a protecdo dos interesses sociais, inclusive
por meio da apuragdo de eventuais prejuizos gue tenham sido causados a
Companhia (...) (Fatos Relevantes — JBS, 2017, grifos nossos)

O programa de Compliance “Fa¢a Sempre o Certo” reine diversas agdes
voltadas a criar, na Companhia, uma cultura de Compliance, de forma a
impedir ou desestimular condutas ilicitas e viabilizar a antecipacdo das
apurac@es de irregularidades, evitando por exemplo, prejuizos ou crises de
imagem e reputacdo. (Relatdrio da Administracdo — JBS, 2017, grifo nosso)

Os trechos acima foram extraidos dos Fatos Relevantes e do Relatério da
Administracdo, nos quais a administracdo informou a implementacdo do programa de
compliance “Faga Sempre o Certo”, que visava impedir possiveis atos ilicitos. Diante disso, a
empresa admite que sua imagem foi impactada negativamente por suas acdes e, entdo, passou
a buscar solucdes.

Retomando a Tabela 1 (cf. secdo 4), a 4.2 estratégia tem a segunda maior frequéncia
(6). Ao buscar “mudar as expectativas externas acerca de seu desempenho futuro” (cf. Figura
2), a empresa apresentou a previsdo de projetos e de programas, firmados no Acordo de
Leniéncia, que seriam concretizados futuramente. Com essa estratégia, a empresa ndo
pretende fazer um ajuste interno para extinguir a ameaca a sua legitimidade nem manipular a
compreensdo das pessoas, mas, sim, alterar a expectativa do publico em relacdo a suas
atitudes futuras. A transcricdo a seqguir elucida a utilizacdo dessa estratégia.

Dentre os principais pontos, o acordo de leniéncia prevé: (a) Pagamento de
R$10,3 bilhdes a serem pagos exclusivamente pela J&F, resguardando os
acionistas minoritarios e a JBS de qualquer impacto financeiro decorrente do
acordo, garantindo, assim, que os negdcios da Companhia prossigam em seu
ritmo normal,_preservando empregos e oferecendo produtos e servicos de
gualidade; (b) Que a J&F realize investimentos em projetos sociais voltados
essencialmente & educacdo e outras areas conforme sugestdo do MPF, no
montante de R$2,3 bilhdes; (c) A implantacdo de um novo programa de
compliance e integridade, englobando as melhores préticas globais de
governanca corporativa. (Fatos Relevantes — JBS, 2017, grifos nossos)

Em vista da assinatura do Acordo de Leniéncia com o Ministério Pablico Federal, no
ambito das Operagbes Carne Fraca e Bullish, a JBS, no trecho anterior, afirmou seu
compromisso com o meio social ao anunciar medidas que seriam implementadas por sua
holding J&F, para amenizar os escandalos que ameagavam a sua reputacdo, tais como o
investimento em projetos sociais e a implantacdo de um programa de compliance. Além disso,
a empresa, ao que parece, teve o propdésito de inverter a expectativa das pessoas em relacdo a
sua conduta no futuro. N&o se trata de manipulacdo do entendimento do publico, mas da
promessa de mudanga de atitude no comportamento social e empresarial, tal qual se elucida
nos trechos a seguir.

Conforme j& divulgado por meio de fato relevante, o Acordo de Leniéncia
prevé obriga¢fes pecunidrias a serem cumpridas exclusivamente pela J&F.
Ao aderir ao Acordo de Leniéncia a JBS, em contrapartida, deverd cumprir
exclusivamente obrigacdes ndo pecuniérias, dentre as quais destacam-se o
aprimoramento do programa de integridade (compliance) e a colaboracdo

com a realizacdo de investigacdo interna e independente. (Fatos Relevantes —
JBS, 2007, grifo nosso)
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A investigacdo interna e independente a ser realizada na JBS e conduzida em
consonancia com o Acordo de Leniéncia, 0 qual assegura inequivocos
beneficios e protecéo juridica @ Companhia, € mais uma medida adotada pela
Administracdo visando a comprovacao dos fatos relacionados aos Acordos de
Colaboracdo Premiada e ao Acordo de Leniéncia. Adicionalmente, a referida
investigacdo interna certamente contribuird com 0 processo ora em curso de
reformulacdo e implantacdo do programa de integridade (compliance) da
Companhia. (Fatos Relevantes — JBS, 2007, grifo nosso)

Pelos trechos anteriores, extraidos dos Fatos Relevantes e do Relatério da
Administracdo, a administracdo da JBS afirmou ter a intencdo de realizar uma investigacédo
interna e independente para comprovar os fatos relacionados ao Acordo de Colaboragéo
Premiada e ao Acordo de Leniéncia. Observe-se que a empresa nao tomou essa atitude para o
presente, mas se mostra empenhada para que a medida seja concretizada futuramente. Nesse
caso, a empresa ndo estd mudando sua postura atual para resolver seu problema de
legitimidade. Em vez disso, busca fazer com que as expectativas das pessoas sejam
direcionadas a concordancia com suas atitudes e seus objetivos.

Como exibido na Tabela 1, a 3.2 estratégia de legitimidade organizacional foi
registrada em quatro ocorréncias. Com o objetivo de “manipular a percep¢do do publico,
desviando a atencdo de um assunto para outro ou, ainda, destacando realizagbes sociais
passadas no lugar de informa-lo e educa-lo” (cf. Figura 2), a companhia optou por apontar,
em seu Relatério da Administracdo, os projetos sociais que apoiava e 0s beneficios gerados
por tais iniciativas. Desse modo, a empresa desviou a atencdo do publico para uma atividade
positiva, a exemplo da exaltacdo de realizagOes sociais passadas, omitindo, assim, o0 evento
negativo.

A evidenciagéo tende a ser extensa e direcionada, para manipular a visdo das pessoas
acerca de um acontecimento, em vez de informa-las. Lindblom (1994) ressalta que essa é uma
das estratégias mais Obvias de evidenciacdo em busca de legitimidade organizacional.

As transcricdes, na sequéncia, retiradas do Relatério da Administracdo da JBS,
evidenciam melhor o uso da 3.2 estratégia de legitimidade organizacional.

A JBS é a principal mantedora do Instituto Germinare. A Entidade sem fins
lucrativos oferece a criangas e adolescentes um ensino de alta qualidade, nos
moldes de escola de negdcios, em periodo integral e sem custos para jovens
com potencial de desenvolvimento. Sua metodologia de ensino, aprovada
pelo Ministério da Educacdo, se diferencia por complementar o circulo
tradicional com temas e atividades voltadas a estimular o espirito
empreendedor e a formacdo de gestores de negdcios. (Relatério da
Administracdo — JBS, 2017, grifos nossos)

Ocupa 9.° lugar no ranking das escolas na cidade de S&o Paulo, de acordo
com o Exame Nacional do Ensino Médio (ENEM), que verifica o nivel de
aprendizado dos alunos que concluiram o ensino médio no Brasil. Em 2017,
contou com 485 matriculados. (Relatério da Administracdo — JBS, 2017,
grifo nosso)

Nos trechos anteriores, a JBS S.A. evidenciou uma realizagdo social, vinculada a uma
causa legitimada, que promovia a educacédo de criangas e adolescentes sem 6nus a sociedade,
como também destacou o bom desempenho alcangado pelo instituto em consequéncia da agdo
organizacional. Essa estratégia estd focada nas acGes sociais que a empresa realizou, como o
patrocinio concedido ao Instituto Germinare, e no reconhecimento da importancia da empresa
para a sociedade por meio do desempenho atingido no ranking das escolas. O trecho a seguir
também elucida tal estratégia.
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Por meio de doacdes e apoio a essa iniciativa, a Moy Park busca contribuir
para o desenvolvimento socioecondmico e ambiental das comunidades rurais
das localidades em que atua. O The Prince’s Countryside Fund desenvolve
mais de 120 projetos no Reino Unido, beneficiando cerca de 100 mil pessoas.
(Relatorio da Administragao — JBS, 2017, grifos nossos)

Nesse caso, a JBS enfatizou doacdes feitas por sua controlada Moy Park e a realizacdo
de programa que beneficiava comunidades locais, além de ter ressaltado o alcance de suas
acOes e a importancia da empresa no meio social e ambiental em que se insere.

Por fim, a 2.2 estratégia foi a menos utilizada, com apenas trés ocorréncias (cf.
Tabela 1). Nesse caso, a companhia optou por ndo “mudar a percep¢ao do publico a respeito
do atual desempenho e das atividades, sem ter de mudar seu comportamento atual” (cf. Figura
2). Isso pode estar relacionado ao estagio avancado das investigacOes referentes as operacdes
da Policia Federal e as informacg6es j& publicadas nos meios de comunicacdo sobre condutas
da empresa que ndo estdo em conformidade com normas e valores institucionalizados.

Para mudar a percep¢do sem mudar a esséncia da empresa, ndo se faz necesséria uma
alteracdo no comportamento organizacional em resposta a vontade do publico, mas, sim, uma
mudanca da percepgéo social (Barros, Rodrigues, & Panhoca, 2019). Para tanto, a empresa
utiliza a evidenciacdo para comprovar que suas atividades estdo de acordo com as normas do
ambiente em que estd inserida (Archel et al., 2009; Gray, Kouhy, & Lavers, 1995). As
transcrices a seguir elucidam a utilizacdo da 2.2 estratégia de Lindblom (1994) na
evidenciacdo de informacdes relacionadas a alguns escandalos de corrupcdo em que a
empresa estava envolvida.

A JBS e suas subsididrias atuam em absoluto cumprimento de todas as
normas regulatérias em relagdo a producdo e a comercializagdo de alimentos
no pais e no exterior e apoia as a¢fes que visam punir o descumprimento de
tais normas. (Comunicado ao Mercado — JBS, 2017, grifo nosso)

A JBS no Brasil e no mundo adota rigorosos padrbes de qualidade, com
sistemas, processos e controles que garantem a seguranca alimentar e a
qualidade de seus produtos. A companhia destaca ainda que possui diversas
certificacbes emitidas por reconhecidas entidades em todo o mundo que
comprovam as boas praticas adotadas na fabricagdo de seus produtos.
(Comunicado ao Mercado — JBS, 2017, grifos nossos)

Nos trechos anteriores, referentes a Operacdo Carne Fraca, a empresa buscou
defender-se ao comunicar que sua producdo e sua comercializacdo cumprem todas as normas
regulatdrias, e ressalta, ainda, a ado¢do de boas praticas na fabricacdo de suas mercadorias.
Com isso, a empresa ndo pretendeu mudar seu comportamento para satisfazer a vontade
social. Ao contrario, procurou alterar a compreensdo do seu publico a medida que
demonstrava que suas praticas ndo desrespeitam as normas e o0s valores. Esse achado é
condizente com o0s observados por Barros, Rodrigues e Panhoca (2019) nas empresas
brasileiras envolvidas em escandalos de corrupgéo. Outros trechos dos relatorios financeiros
da JBS, também, expdem a utilizacdo da 2.2 estratégia:

A JBS tem como politica e préatica a utilizacdo de instrumentos de protecdo
financeira visando, exclusivamente, minimizar os riscos cambiais e de
commodities associados a sua divida e recebiveis em délar, tendo em vista a
natureza das suas operacGes (Comunicado ao Mercado — JBS, 2017, grifo
Nosso)

Considerando a exposicdo da JBS ao délar americano, um exemplo do
potencial impacto das oscilagdes na cotacdo dessa moeda € que, ao considerar
a variacdo cambial de R$ 3,16 em 31 de marco — fechamento do primeiro
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trimestre — para R$ 3,40 em 18 de maio, a Companhia incorreria um prejuizo
superior a R$ 1 bilho. (Comunicado ao Mercado — JBS, 2017)

A Companhia reitera que as movimentagOes realizadas nos Ultimos dias
sequem alinhadas a sua politica de gestdo de riscos e protecdo financeira.
(Comunicado ao Mercado — JBS, 2017, grifo nosso)

No que concerne a Operacdo Tenddo de Aquiles, pelo trecho acima, a JBS S.A.
evidenciou seguir uma politica adequada em suas opera¢gdes no mercado financeiro, as quais
estdo em consonancia com as praticas utilizadas na gestdo de riscos e protecdo financeira.
Ressalte-se que a empresa esta ciente de que precisa manifestar-se a respeito do seu
comprometimento com a sociedade em que esta inserida. Contudo, em vez de destacar
medidas para solucionar a ameaca, utilizou a evidenciagdo para comprovar que suas agoes
estdo em conformidade com as regras estabelecidas.

Assim, considerando-se que a JBS S.A., mesmo ap0s os escandalos de corrupcao,
continua em atividade e vem apresentando crescentes resultados financeiros, as estratégias
utilizadas parecem ter cumprido o objetivo de estabelecer boa comunicagdo com os
stakeholders e de retomar a legitimidade da empresa perante o mercado.

6 CONSIDERACOES FINAIS

Segundo Archel et al. (2009), a maioria das pesquisas pautadas na Teoria da
Legitimidade examina a divulgacdo empresarial com a ajuda de métodos quantitativos e
negligencia o contexto sociopolitico da narrativa. Por sua vez, autores como Patten (1991) e
Walden e Schwartz (1997) tém buscado investigar, na perspectiva da Teoria da Legitimidade,
como as empresas poderiam usar estratégias de divulgagdo para contornar mudancas politicas
adversas. Ainda, Etxeberria e Odriozola (2017) afirmam que tratar da tematica anticorrupcgéo
nos documentos empresariais afeta positivamente a percepcao dos stakeholders.

Sendo o Brasil um pais com elevados niveis de corrupc¢do e com fragilidades legais, o
cenario nacional apresenta baixas garantias aos investidores privados (Koprowski et al.,
2019). Com isso, diante da preocupacédo das organizacdes em se mostrarem alinhadas com 0s
valores da sociedade, a divulgacdo financeira constitui forte instrumento de legitimagéo
(Etxeberria & Odriozola, 2017).

Sob esse enfoque, é relevante questionar o que as empresas estao divulgando e o que
as motiva a divulgar determinada informacdo, principalmente em ocasifes de crise (Deegan,
2002). Também, ¢é importante identificar, na evidenciacdo corporativa, 0s mecanismos de
manipulacdo da sociedade em geral (Barros, Rodrigues, & Panhoca, 2019; Baum & Powell,
1995; Gray, Kouhy, & Lavers, 1995).

Este estudo objetivou, com base nas estratégias de legitimidade de Lindblom (1994),
avaliar a narrativa dos relatérios financeiros da JBS S.A. e identificar como a empresa tem
buscado influenciar o usuéario da informacdo. Para tanto, analisaram-se 0s seguintes
documentos primarios divulgados no sitio eletronico oficial da empresa: Comunicados ao
Mercado, Fatos Relevantes, Relatério da Administracdo e Formulério de Referéncia e
Prospectos. Mediante uma abordagem qualitativa, identificaram-se trechos (frases ou
paragrafos) com elementos que evidenciam a utilizacdo das estratégias de legitimidade de
Lindblom (1994) como enfrentamento as Operagdes da Policia Federal em que a empresa
estava envolvida, a saber: Cui Bono?, Carne Fraca, Bullish, Lava Jato e Tendao de Aquiles.

Identificou-se que a JBS fez uso das quatro estratégias de Lindblom (1994). Houve
predominio da 1.2 estratégia, na tentativa de “educar e informar o publico acerca das
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mudangas no atual desempenho e das atividades” (cf. Figura 2). Tal feito pode ter sido uma
possivel resposta ao Acordo de Colaboracdo Premiada firmado.

A 12 estratégia foi identificada em todos os relatorios analisados, com maior
frequéncia no relatério dos Fatos Relevantes, por forca regulatoria e penal (i.e., CVM e
Ministério Publico Federal). Por meio dela, a JBS reconheceu a influéncia gerada pelo evento
negativo (i.e., os escandalos de corrupcdo divulgados na midia) e apresentou informacdes
pertinentes a solucdo do problema que ameacava sua legitimidade, dispondo que as mudancas
implementadas estavam em consonancia com necessidades e exigéncias da sociedade. Essa
intencdo ndo deliberativa, mas compulséria, de a empresa se mostrar alinhada aos valores
sociais, mesmo em momentos de crises, corrobora os achados de Archel et al. (2009) e de
Barros, Rodrigues e Panhoca (2019).

A respeito do uso das demais estratégias de Lindblom (1994) pela administracdo da
JBS, identificou-se pouca frequéncia da 2.2 e da 3.2 (respectivamente, 9% e 12,5%). Esse
achado vai de encontro a estudos que identificaram a preponderancia de ambas (Beuren &
Boff, 2008; Sancovschi & Silva, 2006).

Este estudo pode vir a auxiliar no entendimento do ambiente politico-econémico no
qual a divulgacéo financeira é utilizada como instrumento de legitimacdo e de manipulagdo da
sociedade. Desconsiderando-se o locus de andlise, estudos com propostas semelhantes
incluem Fank e Beuren (2010), Fank, Wernke e Zanin (2018) e Sancovschi e Silva (2006).

Por fim, as limitacdes desta pesquisa incluem a escolha de uma Unica empresa e a
analise de apenas um ano. Nesse sentido, recomenda-se aumentar o periodo de anélise da
JBS S.A. e abranger a amostra de empresas envolvidas em outros escandalos de corrupgdo no
Brasil, a fim de se proceder a uma comparacdo evolutiva da divulgacdo das informagdes.
Além disso, pesquisas futuras poderiam relacionar a legitimidade com indicadores
financeiros, desempenho, preco das acdes e outras métricas quantitativas.
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The JBS Corruption Scandals in Brazil and Lindblom’s Organizational Legitimacy

Strategies

ABSTRACT

Objective: Evaluate the narrative financial reports released by the
Brazilian meatpacker JBS SA and identify how the company has sought
to influence its information user while coping with its recent corruption
scandals.

Method: A qualitative analysis of narrative financial reports — Market
Notices, Material Facts, Management Report, and Reference Form and
Prospects — was carried out for the base year 2017 based on the
Legitimacy Theory (Lindblom, 1994).

Originality/Relevance: Parameters are shown that could be used by
managers, separately or concurrently, intentionally or unintentionally, to
achieve, preserve or recover the company’s legitimacy. Mechanisms of
manipulation are also shown as used in corporate reports.

Results: JBS used Lindblom’s (1994) first legitimacy strategy in all
reports, but more frequently in the Material Facts. Such a strategy was
used for regulatory and penal reasons (i.e., the Securities and Exchange
Commission of Brazil, and the Federal Public Prosecutor’s Office) as
JBS acknowledged the impact of the negative event (i.e., the corruption
scandals covered by the media) and provided information related to how
it has addressed such a legitimacy-threatening problem.
Theoretical/Methodological contributions: Lindblom’s (1994) 2nd and
3rd legitimacy strategies were not as frequent (9% and 12,5%
respectively) as reported in the literature. Adding to the literature, this
study provides a better understanding of financial reporting as an
instrument of legitimacy and manipulation within the political and
economic environment.

Keywords: Legitimacy; Strategies; Reporting; Lindblom; JBS SA.
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