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RESUMO

Atualmente, as companhias demandam associar o interesse pela expanséo e
obtencdo de lucros, a interacdo com o0 meio ambiente, sendo exigida, por seus
stakeholders, maior transparéncia de suas acdes empresariais. Desse interesse tem-
se a prética do disclosure ambiental, definido como um conjunto de métodos usados
pelas entidades para divulgar suas agdes com a natureza, visando apresentar o que
e como a empresa esta se comportando em relacdo aos recursos naturais. Essa
atitude é indispenséavel para evidenciar o compromisso moral com a sociedade e a
responsabilidade com o desenvolvimento sustentavel, aumentando, dessa maneira,
a confiabilidade de suas préaticas. Destarte, a presente dissertacdo teve como
objetivo identificar as caracteristicas enddgenas das companhias que explicam o
nivel de evidenciacdo das questbes ambientais. Para tanto, foram analisados os
Relatorios de Sustentabilidade, dos anos de 2010 e 2015, de 52 companhias,
consideradas como as maiores em volume de vendas liquidas, pela Revista Exame
— Edicdo Maiores e Melhores 2016. Com o propoésito de explicar o disclosure
ambiental foram formuladas nove hipéteses e testadas a partir da Andlise de
Regressdo com dados em painel, por meio do Modelo de Efeitos Aleatérios. Estas
hipéteses englobam tamanho, desempenho, endividamento, governanca
corporativa, potencial de poluicdo, carteira do ISE, controle acionario, tipo de
controle e abertura de capital. Os resultados demonstram que no periodo
investigado, as empresas evidenciaram um total de 4.860 sentencas relacionadas ao
meio ambiente, sendo 2.432 em 2010 e 2.428 em 2015. Quanto as categorias objeto
de andlise, verificou-se que Outras Informacdes Ambientais (25,5%) e Politicas
Ambientais (23,9%) apresentaram maiores indices de divulgacdo. Com ética as
subcategorias destacaram-se: Mencao sobre Sustentabilidade elou
Desenvolvimento Sustentavel (13,8%) e Declaracao das politicas, praticas e acdes
atuais e futuras (9,4%). A Andlise de Regressdo em Painel demonstrou que as
variaveis Tamanho (H1), Desempenho (H2), Nivel de Endividamento (H3) e Tipo de
Controle (H8) se confirmaram significativas a um nivel de 1%, ou seja, possuem forte
influéncia sobre o disclosure ambiental praticado pelas companhias investigadas.
Conclui-se que os resultados da pesquisa corroboram com a Teoria da Divulgacao,
e ratificam os achados de outros estudos relacionados a tematica.

Palavras-chave: Disclosure. Meio Ambiente. Determinantes. Teoria da Divulgagéo.
Regressao em Painel.



ABSTRACT

Currently, companies demand to associate their interest in expanding and earning
profits, to interact with the environment, and their stakeholders are required to be
more transparent in their corporate actions. Of this interest have the practice of
environmental disclosure, defined as a set of methods used by the entities to
disclose their actions with nature, aiming to present what and how the company is
behaving in relation to natural resources. This attitude is indispensable to evidence
the moral commitment to society and the responsibility for sustainable development,
thus increasing the reliability of its practices. Thus, the present dissertation aims to
identify the endogenous characteristics of companies that explain the level of
evidence of environmental issues. For this purpose, where analyzed the 2010 and
2015 Sustainability Reports of 52 companies, considered the largest in net sales
volume, were analyzed by Exame Magazine - Biggest and Best Edition 2016. In
order to explain the environmental disclosure, nine hypotheses were formulated and
tested from the Regression Analysis with panel data, using the Random Effects
Model. These hypotheses include size, performance, indebtedness, corporate
governance, pollution potential, ISE's portfolio, share control, type of control and the
opening of capital. The results show that in the period under investigation, companies
showed a total of 4,860 environment - related sentences, of which 2,432 in 2010 and
2,428 in 2015. Regarding the categories under analysis, it was found that Other
Environmental Information (25.5%) and Environmental Policies (23.9%) had higher
disclosure rates. With optics the subcategories, the following stand out: Sustainability
and / or Sustainable Development (13.8%) and Statement of current and future
policies, practices and actions (9.4%). The Panel Regression Analysis showed that
the variables Size (H1), Performance (H2), Level of Indebtedness (H3) and Type of
Control (H8) were confirmed significant at the significance level of 1%, that is, they
have strong Influence at the level of environmental disclosure practiced by the
companies investigated. It is concluded that the results of the research corroborate
with the Theory of Disclosure, and ratify the findings of other studies related to the
subject.

Keywords: Disclosure. Environment. Determinants. Theory of Disclosure. Panel
Regression.
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1 INTRODUCAO

Neste capitulo serdo apresentadas as razbes pelas quais se basearam o
problema de pesquisa, 0s objetivos a serem alcancados e a relevancia da tematica
explorada.

1.1 CONTEXTUALIZACAO DO PROBLEMA DE PESQUISA

Com o advento da industrializacdo, em meados do século XVIIl, a questao
ambiental comecgou a ser percebida como fator relevante para a qualidade de vida
das pessoas. O avanco tecnoldgico permitiu que as industrias produzissem maior
volume de produtos, em periodos cada vez menores de tempo, consumindo, assim,
grandes quantidades de recursos humanos e naturais (COSTA; MARION, 2007). A
utilizacdo desordenada desses recursos, com o0 descarte sem o0s cuidados
necessarios, impactou o planeta a ponto de redefinir as acdes e projetos, de
empresas e sociedade, passando a ter, como foco principal, a associa¢ao do avanco
econdbmico a preservagao ambiental (PEDRON, 2014).

Nessa vertente, Rosa, Ensslin e Ensslin (2009) afirmam que o desequilibrio
entre producdo, consumo de recursos naturais e recuperacdo do que fora
degradado, aliados aos desastres ambientais e sociais ocorridos pos movimento
industrial, eclodiram um novo contexto de desenvolvimento empresarial, aquele com
foco na Sustentabilidade. Essa tematica € definida, por Ribeiro (2005), como a
satisfacdo das necessidades sociais presentes, sem prejuizo das geracdes futuras.
Callado (2010) completa que a Sustentabilidade € um processo de mudanca na
atitude organizacional que culmina, harmoniosamente, na exploracdo de recursos,
na direcéo de investimentos e na orientacdo do desenvolvimento de tecnologias com
0 proposito de melhorar o atual e futuro potencial de satisfazer as necessidades e
aspiracdées humanas.

Nakagawa (2012) explica que a Sustentabilidade esta fundamentada em trés
pilares, também chamado de Triple Bottom Line, os quais sdo: Dimensdo Social,

Dimensédo Econdmica e Dimensdo Ambiental, que atuam com foco na igualdade
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social, na economia e no meio ambiente. Dessa maneira, para que a
Sustentabilidade seja alcancada deve haver a articulagéo de diferentes setores da
sociedade, sendo necessario ter um plano de desenvolvimento econémico alinhado
com guestdes ambientais para que 0S recursos escassos € nao renovaveis nao
desaparecam no futuro (NAKAGAWA, 2012).

Nessa perspectiva, a Sustentabilidade, com otica, especificamente, a
dimensdo ambiental, vem sendo foco de estudos de pesquisadores, profissionais e
governantes, de forma intensificada, nas ultimas cinco décadas, uma vez que, o que
era uma possibilidade de melhoria em processos empresariais, vem se
transformando como uma das alternativas para a sobrevivéncia das organizacoes e
do meio ambiente (ROSA; ENSSLIN; ENSSLIN, 2009). Além de pesquisas
relacionadas a tematica, surgiram e se desenvolveram, também, movimentos
sociais, aumentando a visibilidade e o conhecimento sobre as questdes relacionadas
ao meio ambiente, o que provocaram uma mudanca na visdo das empresas,
passando essas a enquadrarem, em sua rotina operacional, determinados padrbes
ambientais, sendo que estas atitudes sdo vislumbradas no setor privado, como um
ponto indispensavel de sua estratégia (ROVER, 2009).

Isto posto, na tentativa de minimizar os impactos ambientais provocados pela
exploracdo dos recursos naturais, percebe-se que o governo se utiliza de 6rgdos
fiscalizadores. Esses 6rgdos possuem o papel de monitorar as empresas,
concedendo-lhes licencas e certificacdes para o exercicio de suas atividades. Sem
esse licenciamento, as empresas ficam impedidas de exercer qualquer tipo de
atividade que interfira, direta ou indiretamente, no meio ambiente (COSTA; MARION,
2007).

Além disso, existem outros agentes de influéncia na evidenciagcdo ambiental
de uma empresa, como as politicas ecoldgicas; as considera¢des dos funcionarios;
as relacbes publicas; a competitividade; as escolas e a educacéo; a atencdo da
midia; os prémios e acordos de impactos ambientais; a liberdade de acesso as
informagdes; 0s projetos de protecdo ao meio ambiente, e etc. (MUSSOI; VAN
BELLEN, 2010). Nossa (2002) complementa destacando que a sociedade também
exerce pressao sobre essas companhias, para que elas diminuam, ou até eliminem,
os efeitos ambientais de suas atividades, e trabalhem com vistas ao

desenvolvimento sustentavel.
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Toda essa discussdo, para Maciel (2012), est4 envolta no interesse, dos
diferentes usudrios, por maior comunicacdo de carater ambiental, sendo exigida,
cada vez mais, pelos tomadores de decis6es. Para Coelho (2010) a demanda por
este tipo de informacdo reflete a consciéncia ecoldgica adquirida por seus
stakeholders ao longo dos ultimos anos, como também pela crescente degradacéo
ambiental causada pelas companhias, cujos impactos reverberam, ndo apenas na
sociedade, mas no seu resultado e na sua posicdo patrimonial e financeira. Essa
transparéncia exigida for¢ca, as companhias, a préatica do disclosure ambiental, que
na concepcdo de Rosa et al. (2011) é a apresentacdo das informacdes relativas as
suas atitudes com o meio ambiente, a fim de demonstrar, aos interessados, a sua
administracdo  socioambiental. Freitas e Strassburg (2007) contribuem
complementando que as organizacdes devem evidenciar 0s eventos ambientais que
estejam relacionados com suas atividades operacionais, priorizando aqueles que
afetam a continuidade das empresas, a qualidade de vida das pessoas e 0
ecossistema.

No entanto, Pedron (2014) alerta que o disclosure ambiental no Brasil é
voluntéario, j& que ndo ha obrigatoriedade, imposta por legislacédo, para a divulgacao
desse tipo de informacgédo, cabendo, ao gestor, a decisdo de evidenciar, ou nao,
aspectos referentes a relacdo da empresa com o meio ambiente. Todavia, observa-
se que a competitividade da companhia pode ser favorecida com as informacdes
acerca dessa relacdo, buscando parametros que colaborem com a protecdo dos
recursos naturais e o desenvolvimento sustentavel, as quais possuem nos relatérios,
informagOes transparentes do seu desempenho ambiental (SILVA; MELO;
BARBOSA, 2013).

Rosa, Ensslin e Ensslin (2009) concluem que essas informacfes ambientais,
gue as empresas buscam evidenciar, tém o intuito de elevar a reputacdo do negaocio,
levando em consideracao: as necessidades do publico, a natureza como utiliza uma
fonte de recurso limitado, a responsabilidade profissional da administragédo e a
interacdo dos diversos sistemas da empresa com a referida evidenciagao. Por outro
lado, observa-se que, em diversos estudos relacionados a tematica como de Costa e
Marion (2007), Salotti e Yamamoto (2008), Cunha e Ribeiro (2008), Rover (2009),
Braga, Oliveira e Salotti (2009), Murcia (2009), Coelho (2010), Gomes (2012) e

outros, essa evidenciagdo ambiental apresenta tipicidades singulares, ndo havendo
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um padrdo de apresentacao, sendo as questdes divulgadas conforme interesse e/ou
beneficios advindos a companhia.

Destarte, emerge a seguinte questao de pesquisa: “Quais as caracteristicas
endégenas das companhias influenciam no nivel disclosure ambiental

divulgado no Brasil?”.

1.2 OBJETIVOS DO ESTUDO

Na sequéncia, sdo apresentados os objetivos geral e especificos do estudo,
decorrentes do problema de pesquisa. Os objetivos esclarecem o que € pretendido
com o exame e indicam as metas que se almeja alcancar ao final da investigagcédo. O
objetivo geral € a dimensdao mais ampla da pesquisa, e 0s objetivos especificos
definem as metas que, sucessivamente, complementam e viabilizam o alcance do
primeiro (BEUREN, 2009).

1.2.1 Objetivo Geral

Com dtica a problematica apresentada, esta pesquisa teve como objetivo
precipuo, a partir de um estudo de dados em painel, apresentar as especificidades
das empresas que expendem o nivel de disclosure ambiental praticado no Brasil.

1.2.2 Objetivos Especificos

Para subsidiar a consecucdo do objetivo supracitado, foram adotados os
seguintes objetivos especificos:
e Elucidar, bibliograficamente, os aspectos da evidenciagcdo contabil, com

Otica no disclosure ambiental;
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e Classificar as divulgacdes ambientais, conforme estrutura conceitual
definida na pesquisa,

e Aplicar a métrica, delineada na literatura, para quantificar o grau de
disclosure ambiental das empresas investigadas;

e Descrever as principais praticas de evidenciacdo das questdes ambientais,
realizadas pelas companhias pesquisadas no Brasil;

¢ Identificar os niveis de disclosure praticado no pais.

1.3 DELIMITACAO DO ESTUDO

O tema Sustentabilidade € bastante amplo, razdo pela qual se faz necessario
delimita-lo. Nesse sentido, a pratica de divulgacdo de informacfes pelas empresas
fora examinada, tdo somente, do ponto de vista de evidenciacfes voluntarias sobre
0 meio ambiente, ou seja, com foco na Dimensdo Ambiental, e adotou-se, como
objeto de andlise, as companhias listadas na Revista Exame — Edicdo Especial
Maiores e Melhores 2016, como as 100 maiores companhias do pais em vendas
liguidas, ranking esse elaborado pela Fundacado Instituto de Pesquisas Contabeis,
Atuariais e Financeiras (FIPECAFI), considerando indices e calculos robustos para
sua construcao.

Adicionalmente, fez parte do escopo deste estudo identificar e classificar em
categorias e subcategorias as evidenciagdes ambientais das companhias
selecionadas, assinalando as caracteristicas destas divulgacdes, como também
verificar a relagdo existente entre as variaveis desempenho; setor de atuacao;
segmento especial de listagem na BM&FBOVESPA; potencial de polui¢do; indice de

sustentabilidade empresarial; e controle acionario.

1.4 RELEVANCIA E MOTIVACAO PARA O ESTUDO

A Sustentabilidade, em especial a questdo ambiental € objeto de discusséo,

pelos diversos grupos sociais, desde a década de 90, devido as mudancas ocorridas
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na sociedade (MOREIRA, 2009). Exemplo disso sdo os movimentos em favor do
meio ambiente que, de acordo com Alexandre (2014), tém ganhado forgca pelo
mundo, com o propodsito de conscientizar a populacdo sobre a necessidade de
preservar 0S recursos naturais remanescentes, e a importancia da manutencao do
ecossistema.

Aliado a isso, tem-se a busca por maior accountability, que de acordo com

Monteiro e Ferreira (2006) é um conceito que envolve: transparéncia na divulgacao

de informacado para as partes interessadas na organizacdo; responsabilidade sobre

suas acodes, omissdes e decisbes, bem como sobre as suas consequéncias; e

conformidade com as politicas e praticas adotadas como padrdo pela empresa.

Dessa forma, faz indispensavel que as organizacbes comuniquem, de forma
consciente e confidvel, aos diversos stakeholders, o seu envolvimento nas questdes
socioambientais (CASTRO; SIQUEIRA; MACEDO, 2010).

A transparéncia na divulgacao de informacédo é o tema central do estudo, que
se utiliza do disclosure como apoio, sendo defendido, por Lanzana (2004), como de
alta relevancia para a discussao corporativa, ja que € um dos principais meios de
comunicagdo dos gestores com seus usuarios, internos e externos. Nessa
perspectiva, Gomes (2012) aponta que essa evidenciacdo estd ganhando cada vez
mais importdncia no meio profissional e académico, devido, principalmente, ao
amadurecimento do mercado de capitais dos paises em desenvolvimento e a
exigéncia, cada vez maior, por parte dos stakeholders em informagdes para tomada
de decisao.

O disclosure, quando praticado em sua esséncia, tem papel fundamental de
reducdo da assimetria informacional existente entre empresa e interessados
(LANZANA, 2004). Sob essa 6tica, em consonancia as praticas de sustentabilidade,
viabiliza e atende aos anseios da sociedade, permitindo que se avaliem a postura
social e ambiental das organiza¢des, bem como o comprometimento dessas com o
desenvolvimento sustentavel.

Desta feita, o embate acirrado entre empresas e sociedade, em que de um
lado ha o discurso de praticas ambientalmente corretas, e de outro, a exigéncia da
transparéncia nas acoes realizadas, direcionam a relevancia do presente estudo,
visto que companhias mais transparentes possibilitam, a seus usuarios, o

conhecimento de quais as praticas tem sido adotadas por ela, e, consequentemente,
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permite que seja possivel investir, ou mesmo adquirir produtos de empresas que
consideram, com seriedade, 0s aspectos ambientais.

Um diferencial desta pesquisa, em relacdo ao estudo de Rover (2009), infere-
se na questado da amostra explorada, em que ndo houve o exame de um segmento
ou setor de atuacao especifico, mas sim da totalidade das companhias classificadas
na Revista Exame — Edicdo Maiores e Melhores 2016, visto que possibilitou a
ampliacdo do alcance do estudo e dos resultados encontrados. Outro diferencial
presente fora a analise temporal proposta, a qual permitiu identificar a evolucdo das
evidenciacbes ambientais efetuadas pelas empresas exploradas, sendo que o
estudo avaliou as caracteristicas das divulgacfes realizadas nos anos de 2010 e
2015, constituindo-se de caréter longitudinal. No que se refere ao corte temporal,
primeiramente, em relacdo a escolha do ano de 2015, fora o ano mais recente de
divulgacao dos Relatérios de Sustentabilidade analisados, visto que sua publicacdo
ocorre, ha maioria das vezes, entre 0s meses de maio e agosto do ano posterior; e
2010 em decorréncia da acessibilidade dos documentos, via paginas online, além da
possibilidade de comparabilidade entre um periodo de 5 anos, quanto ao aspecto
evolutivo das divulgacgdes realizadas.

Por fim, a pesquisa contribui, tanto com a sociedade, quanto com a academia,
pois verifica as particularidades do disclosure ambiental, permitindo um paralelo
entre as empresas, discriminando-as em algumas varidveis especificas, como:
Participantes, ou ndo, da carteira do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)*;
Potencial de Poluicdo e Grau de Utilizacdo de recursos naturais®; Setor, Subsetor e
Segmento definidos pela BM&FBOVESPA, assim como o Controle Acionario que
possui; dentre outras.

Outro beneficio do estudo relaciona-se as empresas sediadas no Estado de
Goias, inspirando-as a pratica da transparéncia de suas acfes corporativas, com
foco na interacdo com o meio ambiente, garantindo clareza, equilibrio e relevancia
das informacgdes divulgadas, permitindo que os usuérios externos, compreendam e
acreditem, no compromisso ambiental difundido por elas. Ademais, outro mérito da

pesquisa para a academia fora trazer uma analise critico-descritiva sobre a forma e

! indice desenvolvido pela BM&FBOVESPA, que conceitua as companhias que executam as mais
avancgadas praticas sustentaveis no pais (MARCONDES e BACARJI, 2010).

2 Conforme definicéo proposta na Politica Nacional do Meio Ambiente, Lei n. 10.165/2000, anexos VIII
e IX.
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conteldo dos relatérios investigados, demonstrando a tendéncia e o perfil das
informacgdes divulgadas pelas companhias.

1.5 ESTRUTURA E ORGANIZACAO DO TEXTO

O estudo, em questao, se apresenta segmentado em seis capitulos, a saber:
(1) Introducéo; (2) Fundamentacao Tedrica; (3) Metodologia da Pesquisa; (4) Anélise
dos Dados e Discussao dos Resultados; (5) Limitacbes da Pesquisa e (6)
Consideracdes Finais.

No capitulo introdutério fora explorado as consideracdes iniciais
relacionadas a temética, a problematica de pesquisa, os objetivos do trabalho, sua
delimitagéo e as justificativas do estudo.

Na parte referente a fundamentacdo tedrica sdo discutidos aspectos
conceituais sobre o estudo, dando suporte a analise dos resultados. Os tépicos que
abrangem esse capitulo sdo: Sustentabilidade e Desenvolvimento Sustentavel;
Contabilidade e Meio Ambiente; Evidenciacdo Contabil e Disclosure Ambiental; e
Teorias sobre evidenciacdo ambiental.

A seguir, no terceiro capitulo, exibem-se informacGes acerca dos
procedimentos metodoldgicos para a consecuc¢ao do trabalho, divididos da seguinte
forma: Delineamento da Pesquisa; Desenho de Pesquisa; Caracterizacdo da
Amostra; Estrutura de Analise; Metodologia para Coleta e Andlise dos Dados;
Hipoteses de Pesquisa; e Andlise de Regressdo em Painel.

No quarto capitulo, aborda-se a analise dos dados, a construcdo da métrica
e as discussdes dos resultados, com o referido teste das hipoteses formuladas. O
quinto capitulo infere-se as restricdes encontradas ao longo da construcdo do

estudo, e o Ultimo capitulo apresenta os aspectos conclusivos da pesquisa.



2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste topico serdo abordadas as principais discussfes, no ambito
internacional e nacional, relacionadas a Sustentabilidade, bem como o contexto de
suas dimensfes. Sera discutido sobre a Contabilidade e a interagdo empresa e meio
ambiente, contemplando a ramificacdo dessa Ciéncia, a Contabilidade Ambiental.
Tratar-se-a, também, da Evidenciacdo Contabil, com ética ao Disclosure Ambiental e
suas formas de realizacé@o. Por fim, sera abordado sobre as teorias que explicam a
divulgacao voluntéria, especificamente, a Teoria da Divulgacao.

2.1 SUSTENTABILIDADE E DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL

De acordo com Nakagawa (2012) os conceitos principais de Sustentabilidade
e Desenvolvimento Sustentavel foram desenvolvidos ao longo do tempo, sendo
colocados de uma maneira mais ampla e dentro de andlises sOcio-politicas e
econdmicas. Antes de compreender as particularidades e relagcbes dos temas em
evidéncia, € necessario entender como evoluiram, cronologicamente, tais

discussbes, conforme apresentado no Quadro 1.

Quadro 1 - Principais Discussdes: Evolucdo Cronolégica

Ano Fato

1950 Nas universidades americanas ja se discutia o conceito de responsabilidade social
empresarial.

Publicacdo do livro “Primavera Silenciosa” (Silent Sping), da escritora americana Rachel
Carson, que denunciava o desaparecimento dos passaros nos campos dos Estados

1962 Unidos, provocado pela utilizagdo do pesticida DDT na agricultura. E geralmente
reconhecido como o principal impulsionador do movimento global sobre 0 meio ambiente.
Publicacdo do primeiro relatério do Clube de Roma, denominado “Os Limites do
Crescimento” (The Limits to Growth). Esse relatério mostrou que, mantidas a longo prazo as

1971 taxas de crescimento demogréfico, a industrializacdo e a utilizagdo de recursos naturais,

ocorreria efeitos catastréficos inevitaveis em meados deste século (fome, escassez de
recursos naturais, altos niveis de poluicdo). O trabalho propds, assim, uma politica de
“crescimento zero”.

Conferéncia da ONU sobre o Meio Ambiente Humano, em Estocolmo, cujo inicio, no dia 5
1972 | de junho, passou a ser comemorado como o Dia Mundial do Meio Ambiente. Criacdo do
Programa das Nac6es Unidas para o Meio Ambiente (PNUMA).

Publicacdo do segundo relatério do Clube Roma, denominado “Momento de Decisao”
1973 | (Mankind at the Turning Point), no qual se tentou corrigir as distor¢Bes incorridas no
primeiro modelo. Em sua conclusao, afirmou-se: “Os homens ndo podem mais esperar que
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as mudangas se produzam espontaneamente e por acaso. Cabe-lhes tomar a iniciativa das
transformacgOes necessarias, a fim de que elas permanecam nos limites suportaveis e que
ndo sejam impostas macica e brutalmente, a partir do exterior”. Era proposto, na época, um
plano global, a que chamaram “crescimento organico”.

1976

Publicacdo do terceiro relatério do Clube de Roma, denominado “Para uma Nova Ordem
Internacional” (Reshaping the International Order), com um estudo que incluiu o problema
dos desequilibrios entre os paises desenvolvidos e os subdesenvolvidos. No mesmo ano,
publicou-se o Modelo Latino-Americano, indicando que, se as politicas propostas fossem
adotadas, toda a humanidade poderia atingir niveis de vida adequados.

1987

Gro Brundtland, primeira-ministra da Noruega, publicou o relatério “Nosso Futuro Comum”
(Our Common Future), também conhecido como Relatério Brundtland, apresentando o
conceito de desenvolvimento sustentavel como sendo a Unica alternativa para o futuro da
humanidade, evitando a incontrolavel mortandade da populagéo prevista nos dois primeiros
modelos do Clube de Roma e as graves convulsdes sociais previstas no terceiro relatério.

1988

PNUMA (Programa das Nacdes Unidas para o Meio Ambiente) e Organizacdo
Meteorolégica Mundial constituiram o IPCC — Painel Intergovernamental sobre Mudancas
Climaticas — com o objetivo de fornecer informacdes cientificas, técnicas, ambientais,
sociais e econdmicas que contribuam para o entendimento das mudancas climaticas.

1992

Realizagdo da ECO-92 - Conferéncia das Nacdes Unidas sobre Meio Ambiente e
Desenvolvimento — ou Rio-92, na qual foram elaborados documentos importantes, como
Declaracéo do Rio e Convengéo-Quadro sobre Mudancas Climaticas. O evento foi o ponto
de partida para o Protocolo de Quioto e a Agenda 21.

1993

Realizada pela ONU a Conferéncia Mundial sobre Direitos Humanos, com a participagéo de
171 Estados, que reafirmaram o compromisso com a Declaracdo Universal dos Direitos
Humanos.

1997

Assinatura do Protocolo de Quioto, documento que estabeleceu, para os paises
desenvolvidos signatarios, metas de reducdo das emissdes de gases de efeito estufa.

1999

Forum Econdmico Mundial foi realizado pela ONU, reunindo lideres empresariais. Palco de
criacdo do Pacto Responsabilidade Social, com o propésito de auxiliar as empresas
instaladas no Brasil a assimilar o conceito de responsabilidade social empresarial e
incorpora-lo ao seu dia a dia, num processo continuo de avaliagdo e aperfeicoamento.

1999

Criacdo do Indice Dow Jones de Sustentabilidade. E o primeiro indice global que
acompanha o desempenho financeiro das companhias lideres em sustentabilidade em todo
0 mundo com papéis negociados na Bolsa de Nova York.

2000

Cupula do Milénio da ONU, encontro realizado em Nova York. Deu origem a Declaracéo do
Milénio, que definiu os 8 Objetivos de Desenvolvimento do Milénio — metas concretas a
serem atingidas pelos 191 estados membros da ONU até 2015.

2001

GRI disponibilizou suas diretrizes em portugués, com o objeto de divulgar no Brasil os
resultados obtidos dentro do periodo relatado, no contexto dos compromissos da estratégia
e da forma de gestdo da organizacéo.

2002

Cupula Mundial sobre Desenvolvimento Sustentavel, conhecida como Cupula do Milénio ou
RIO+10. Ocorreu em Johannesburgo — Africa do Sul e teve como metas a implementacio
da Agenda 21 mundial e avaliacdo dos obstaculos encontrados para atingir as metas
propostas ha EC0O-92 e dos resultados alcangados em dez anos.

2006

Publicacdo do documento “A Economia das Mudancas Climéticas”, conhecido também
como “Relatério Stern”, de autoria do ex-economista-chefe do Banco Mundial Nicholas
Stern sob encomenda do governo da Inglaterra. O documento indicou a necessidade de
agir imediatamente para evitar o custo dos piores cenarios futuros.

2009

COP15, Conferéncia das Partes sobre Mudancas do Clima, em Copenhague, que mobilizou
a atencdo mundial num nivel nunca antes visto para propor um caminho planetario em
enfrentamento ao problema da mudanca de clima. Resultou num impasse e frustracéo, que
até hoje impregnam qualquer discussdo sobre multilateralismo e sobre a capacidade da
ONU pra tratar de temas dessa natureza.

2012

A RIO + 20, Conferéncia das Nag¢des Unidas sobre Desenvolvimento Sustentavel (CNUDS),
foi realizada no Rio de Janeiro em junho de 2012. O principal objetivo foi renovar e
reafirmar a participacdo dos lideres dos paises com relacdo ao desenvolvimento
sustentavel. O documento final — O Futuro que Queremos — teve como promessa a criacao
dos Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel (ODS), que devem substituir os Objetivos
do Milénio da ONU a partir de 2015.

Fonte: Adaptado Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento Sustentavel (CEBDS), 2016.
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As principais discussdes relacionadas a Sustentabilidade e ao
Desenvolvimento Sustentavel sdo remotas, como se observa através da linha do
tempo apresentada pelo Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento
Sustentavel (CEBDS), sendo que a preocupacdo com a industrializacdo acelerada,
em detrimento aos recursos ambientais, era discutida em 1971, merecendo destaque
o relatorio “The Limits to Growth”, o qual apontava que essa relacdo desgastante,
Industrializacdo versus Meio Ambiente, chegaria a pontos catastréficos, naquele
século, causando males inevitadveis como fome, escassez de recursos naturais, altos
niveis de polui¢do, e outros. Desde entdo, diversos movimentos, cupulas, reunifes e
acordos foram tracados e planejados, com o propésito de despertar, na sociedade e
organizacbes empresariais, a preocupacdo com a finitude do ecossistema (CEBDS,
2016).

No Brasil também houve acompanhamento das discussées mundiais, sendo
que em 1981 fora fundado o Instituto Brasileiro de Andlises Sociais e Econbmicas
(IBASE), uma instituicdo sem fins lucrativos cuja missdo € aprofundar a democracia,
seguindo os principios de igualdade, liberdade, participacdo cidada, diversidade e
solidariedade. Ainda no mesmo ano, foi instituida a Politica Nacional do Meio
Ambiente, por meio da Lei n. 6.938, com o objetivo de preservar, melhorar e
recuperar a qualidade ambiental propicia a vida, visando dar condi¢cdes ao
desenvolvimento socioecondmico, aos interesses da seguranca nacional e a protecao
da dignidade da vida humana.

Onze anos apos, em 1992, mesmo ano que ocorreu a ECO-92, foi criada a
Fundacéo Brasileira para o Desenvolvimento Sustentavel (FBDS), instituida com o
objetivo de implementar as convencbes e o0s tratados aprovados por essa
Conferéncia realizada no Rio de Janeiro. Em 1997, fora instituida a Agenda 21
Brasileira pela Comisséao de Politica e Desenvolvimento Sustentavel para a Agenda
21 — processo de planejamento participativo para o desenvolvimento sustentavel que
tem como eixo central a sustentabilidade, compatibilizando a conservacao natural, a
justica e o crescimento econdmico.

No ano seguinte, em 1998, foi fundado o Instituto Ethos de Empresas e
Responsabilidade Social, com o propdsito de auxiliar as empresas instaladas no
Brasil a assimilar o conceito de responsabilidade social empresarial e incorpora-lo ao
dia a dia de sua gestédo, num processo continuo de avaliagdo e aperfeicoamento. Por

fim, em 2005 ocorre o langcamento do ISE (indice de Sustentabilidade Empresarial) da
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Bovespa (Bolsa de Valores de Sao Paulo), primeiro indice relacionado a tematica na
América Latina.

Todas essas acdes, Internacionais ou Nacionais, tiveram como finalidade
colocar a tematica Sustentabilidade e Desenvolvimento Sustentavel no centro das
discussobes, sendo que a primeira definicdo, ao termo em evidéncia, foi realizada pela
Comissao de Brundtland, no ano de 1987, sendo apresentada como “um
desenvolvimento que permite as geracdes presentes satisfazer suas necessidades
sem impedir que as gerac0Oes futuras o fagam” (NAKAGAWA, 2012, p.21).

Callado (2010) completa que a sustentabilidade é um processo de mudanca
na atitude organizacional que culmina, harmoniosamente, na exploragao de recursos,
na direcdo de investimentos e na orientacdo do desenvolvimento de tecnologias com
0 propésito de melhorar o atual e futuro potencial de satisfazer as necessidades e
aspiragdes humanas.

Ao longo dos anos, ocorreram aprimoramentos, atraves dos debates, deste
conceito, sendo que a Agenda 21, um documento que forma uma espécie de
programa comum para o século XXI, elencando os desafios da humanidade e do
planeta, determinou trés pilares fundadores da Sustentabilidade: a igualdade social, o
meio ambiente e a economia. Dessa maneira, surge o Triple Bottom Line (Tripé da
Sustentabilidade), o qual aponta que para ocorrer o desenvolvimento sustentavel
deve haver a articulacdo de diferentes setores da sociedade, sendo necessario ter um
plano de desenvolvimento econdmico alinhado com questdes ambientais para que 0s
recursos escassos e nao renovaveis ndo desaparecam no futuro (NAKAGAWA,
2012).

Figura 1 — Triple Bottom Line

Social Ambiental

Desenvolvimento Sustentivel

Fonte: Elaborada pelo autor (2017).
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Vellani e Ribeiro (2009) afirmam que o conceito Triple Bottom Line aduz sobre
a necessidade de as companhias adotarem decisdes estratégicas observando o
aspecto econdmico, o0 aspecto social e o0 aspecto ambiental, mantendo a
“sustentabilidade econbmica ao gerenciar empresas lucrativas e geradoras de valor;
a sustentabilidade social ao estimular a educacao, cultura, lazer e justica social a
comunidade; e a sustentabilidade ecoldégica ao manter ecossistemas vivos”
(VELLANI; RIBEIRO, 2009, p.189).

Para os autores, as especificidades e a continuidade das comunidades séo
oriundas das rela¢des entre o0 meio ambiente, a economia e a sociedade, sendo que
os conceitos de Desenvolvimento Sustentavel e Sustentabilidade, embora utilizados
de forma complementar, relacional e ampla, ainda estdo longe de assumir um

significado consensual.

2.1.1 DimensOes da Sustentabilidade

No debate sobre essa tematica, diversos sdo os referenciais teoricos
explorados pelos pesquisadores, no entanto, as dimensdes relacionaveis ao assunto
mostram algumas particularidades afins entre si, as quais colaboram com as
caracteristicas da Sustentabilidade.

Sartori, Latrénico e Campos (2014) explicam que ser sustentavel € o objetivo
que as empresas querem alcancar e o desenvolvimento sustentavel € o caminho
utilizado para atender esse proposito, dessa forma o conceito Triple Bottom Line
(Tripé da Sustentabilidade), mencionado no topico anterior, aduz a compreensao
das dimensdes que devem ser contempladas pelas companhias.

Destarte, Nadae (2016) aponta que esse Tripé corrobora para que as
decisbes tomadas no presente ndo considerem apenas os fatores econémicos
tradicionais, mas também incluam os aspectos sociais e ambientais, possibilitando a
perpetuidade, ndo somente da empresa, mas da sociedade como um todo. Essa
relacdo harmonica entre Meio Ambiente, Sociedade e Economia, aproxima-se o

conceito do Triple Bottom Line ao conceito de Sustentabilidade.
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Dessa forma, a concepcgéao tradicional, resulta na base instrumental para a
discusséo das dimensoes, sendo que a materializacdo da Sustentabilidade se da por

meio do equilibrio entre o econémico, o social e o ambiental.

2.1.1.1 Dimensao Econdmica

Na visdo de Callado (2010) essa dimensdo da Sustentabilidade atenta-se
para aspectos micro e macroecondmicos, sendo associado aos resultados
econdbmico-financeiros alcancados pelas empresas, e o bem-estar da regido ou
sociedade de maneira geral. Silva (2000) complementa que essa dimenséo
contempla o potencial econémico associado a distribuicdo de riqueza e renda,
buscando a diminuicdo de externalidades sociais e ambientais.

Para Claro e Claro (2004) o pilar econdmico também é conhecido como
capital artificial, e inclui ndo somente a economia formal, como as diversas
atividades informais que também influenciam na renda e no padrdo de vida dos
individuos da sociedade. Calixto (2011) acrescenta que essa dimensdo permite a
realizacdo eficiente da alocacdo e gestdo dos recursos produtivos, com o6tica ao
desempenho financeiro empresarial, a competitividade e ao impacto econdémico
gerado pela companhia a seus stakeholders.

Desta feita, Silva (2005) cita como ponto favoravel ao aspecto econémico da
Sustentabilidade a durabilidade dos bens de consumo, sendo que o prolongamento
de sua vida util passa a ser uma atitude imprescindivel, com o propdésito de reduzir o
desperdicio de matérias-primas e de energia, bem como a reducéo, significativa, da
producéo de lixo no mundo.

Por fim, o autor completa que esse pilar envolve também aspectos de
cidadania, democracia e autonomia, contribuindo, de diferentes formas, para a
busca da equidade entre 0 que € sustentavelmente necessario e desejavel. A
dimensdo econdmica é plenamente alcancada quando das modificacdes dos atuais
mecanismos de orientacao dos investimentos e da alocacao eficiente dos recursos.

Embora muitos autores apontem o desempenho econémico como sendo o
pilar mais significativo no ambito empresarial, essa dimensao nédo deve assumir uma

maior relevancia frente as demais dimensdes consideradas (CALLADO, 2010).
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2.1.1.2 Dimensao Social

Falcdo (2010) expBe que essa dimensao trata-se de um processo civilizatorio,
de mudanca na cultura da sociedade, na sua forma de pensar e agir, transferindo o
foco do “ter” para o “ser”, possibilitando, dessa forma, uma redugédo no abismo social
entre 0s mais ricos e os mais pobres.

Nesta otica, Silva (2000) ainda afirma que o pilar social da Sustentabilidade
tem como base conceptual viabilizar um equilibrio de riquezas e oportunidades, em
contraponto a praticas de excluséo, discriminacao e reproducéo da pobreza. Claro e
Claro (2004) expdem que essa dimensédo, também conhecida como capital humano,
pondera as caracteristicas dos seres humanos, como suas habilidades, dedicagéo e
experiéncias, baseando-se num processo de melhoria na qualidade de vida dos
individuos.

No ambito empresarial, Huppes (2014) aponta que as companhias podem
atuar fornecendo melhores condi¢des de trabalho, com foco na inclusdo social e na
diversidade cultural, contribuindo com as acfes da comunidade em que estao
inseridas. Nakagawa (2012) completa que o verbo aplicado para esta dimensao é
“importar”, importar com o préximo e em como as acdes impactam os membros da
sociedade como um todo, preocupando-se com a pobreza, violéncia, injustica,
educacdo, saude publica, trabalho e direitos humanos.

Callado (2010) acrescenta que esse pilar envolve melhorias internas e
externas nas empresas, sendo a primeira, relacionadas aos funcionarios, enquanto a
segunda, concernentes aos demais stakeholders (comunidade, fornecedores e
consumidores). Para o autor, essa dimensdo requer, entre outras coisas, O
investimento na formacao de pessoas, no lazer social e na informacao, sendo esses

os elos de articulagcéo desse pilar.
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2.1.1.3 Dimensao Ambiental

Na visdo de Silva (2005) o contexto ambiental da Sustentabilidade pauta-se
sobre as atividades humanas, que provocaram, nas Ultimas décadas, grandes
mudancas na forma de vida da sociedade. Em outras palavras, Calixto (2011)
explica que este pilar esta relacionado ao aumento da capacidade do planeta terra,
através do uso consciente do meio ambiente, evitando danos causados pelos
processos de desenvolvimento econdémico.

Huppes (2014) complementa explicando que essa dimensao alerta para a
preocupacdo com 0S processos produtivos, alterando-os com Otica ao
desenvolvimento de uma cultura de responsabilidade ambiental organizacional.
Callado (2010) ainda explica que o foco deste pilar é a preservacado dos recursos
naturais na producao de recursos renovaveis, sendo indispensavel a observancia a
capacidade de recuperacdo dos ecossistemas naturais, bem como a reducdo na
producéo de lixo e poluigo.

Para Claro e Claro (2014) a dimensdo ambiental, também conhecida como
capital natural, pode ser dividida em trés subdimensdes: “a primeira foca-se na
ciéncia ambiental e inclui a ecologia, diversidade do habitat e florestas; a segunda
inclui qualidade do ar e da 4gua e a protecdo da saude humana; e a terceira foca-se
na conservacao de recursos renovaveis e nao-renovaveis” (CLARO; CLARO, 2014,
p.21). Para as autoras esse pilar da Sustentabilidade estimula as empresas a
integraram a administracdo ambiental na rotina organizacional.

De forma pratica, as companhias devem adotar medidas com o propésito de
mitigar os efeitos negativos de seus processos produtivos, tais como:
“‘monitoramento, integragdo de tecnologia no processo, analise de ciclo de vida do
produto e administracdo integrada da cadeia de produgao” (CLARO; CLARO, 2014,
p.21). As autoras ainda defendem que pode-se promover a internalizagéo dos custos
para as economias agressoras do meio ambiente.

Por fim, Silva (2005) expde que a adocdo de programas de gerenciamento
ambiental, também possibilitam ganhos nessa dimenséo, sendo que a inser¢do de
politicas organizacionais que incentivem a minimizacdo do consumo, dos gastos

energéticos, da producdo de residuos, e outros, permitem 0 constante
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acompanhamento das préaticas empresariais, aliado ao devido cuidado aos recursos

naturais.

Na visdo de Sachs (1993) apud Los (2014) a dimensdo ambiental pode ser

impulsionada através das seguintes agoes:

¢ intensificacdo do uso de recursos potenciais dos ecossistemas, com
minimizacdo de dano aos sistemas de sustentac¢éo da vida;

euso de recursos renovaveis, inofensivos aos ecossistemas em
contrapartida com a reducao de combustiveis fosseis, e recursos esgotaveis
na producao;

e conscientizagcdo do descarte de residuos, reciclagem, e consciéncia na
deposi¢éo ao meio ambiente;

e limitacdo do consumo de material pelos paises desenvolvidos e pelas
camadas sociais mais privilegiadas;

e aporte para pesquisa de tecnologias limpas, que privilegiem o
desenvolvimento urbano, rural e industrial, e

e estabelecimento de normas adequadas de protecdo ambiental, com
instrumentos econdmicos, legais e administrativos necesséarios ao
cumprimento legal (SACHS, 1993, apud LOS, 2014, p.30).

Destarte, a dimensdo ambiental esta relacionada ao cuidado com o meio

natural, no qual as organizagdes operacionalizam suas atividades, adotando

medidas de recuperacao, preservacdo e manutencao dos ecossistemas, com Otica a

conservacao da vida humana.

No que se referem as dimensdes apresentadas e discutidas, Huppes (2014)

conclui que deve haver o equilibrio necessério e permanente entre elas, buscando

estabelecer o fortalecimento de suas relacbes. A Sustentabilidade somente é

praticada quando da observancia conjunta de seus trés pilares.

2.2 CONTABILIDADE E MEIO AMBIENTE

Neste topico, faz-se-4 um relato sobre a Contabilidade, partindo de sua

conceituacdo como ciéncia, bem como sua abordagem ambiental na esfera

empresarial.
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2.2.1 Contabilidade e Contabilidade ambiental

No inicio da humanidade, de acordo com Freitas e Strassburg (2007), as
tribos primitivas tinham como conduta a coletividade, no entanto, com o passar do
tempo, foram surgindo as divisées e o pensamento do egoismo e da propriedade
individual. Dessa forma, a sociedade, cada vez mais desenvolvida, sentiu a
necessidade de comercializar sua producédo, que antes fora, exclusivamente, para
consumo familiar, introduzindo as trocas e os primeiros indicios de comércio. A
origem da Contabilidade, segundo os autores, estd associada a este periodo de
comercializacdo, baseado em escambo, em que havia necessidade de registros dos
acontecimentos referentes a troca de produtos, a producdo agricola e pecuéria e a
comercializacdo dos bens das pessoas fisicas e juridicas, preludiando a concepc¢éo
de patrimonio.

Neste sentido, além do impulso dado a Contabilidade pela intensificacdo do
comeércio, Piacentini (2004) aponta outros fatos que contribuiram para a evolugéo
desta ciéncia, tais como: o processo de industrializacdo; o crescimento do mercado
financeiro, e consequentemente, o0 mercado de capitais; a globalizacdo e o ingresso
de companhias estrangeiras no Pais. Para a autora, a cada nova fase da sociedade
é requerida novas informacfes da Contabilidade, sendo exigida, desta ciéncia, uma
constante evolucéo.

A patrtir do aludido, Freitas e Strassburg (2007, p.3) definem a Contabilidade
como “a ciéncia que estuda o patrimbénio das empresas para possibilitar o controle,
avaliacdo e a mensuracdo das alteracbes ocasionadas a ele, com o objetivo de
fornecer informacgdes, aos diversos usuarios, para a tomada de decisbdes”. Piacentini
(2004) completa que a Ciéncia Contabil & a principal fomentadora de informagdes
gerenciais as companhias e, enquanto ramo do conhecimento, interage com
diversas bases conceituais, possibilitando atingir seu propdsito macro.

Diante dos objetivos da Contabilidade, ludicibus (2004) expbe que podem ser
encarados sob duas abordagens distintas. A primeira refere-se ao fornecimento de
informagdes que atendam, igualmente, a todos os usuarios, independentemente de
sua natureza. Pela segunda abordagem, a Contabilidade deve fornecer informacdes
diferenciadas, de acordo com os interesses particulares dos seus stakeholders.

Portanto, a Ciéncia Contabil tem como objeto de estudo o patrimdénio das entidades,
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e como objetivo, interpreta-lo e registra-lo, com o intuito de auxiliar na prestacéo de
informagdes, e, consequentemente, na tomada de decisdes.
Dentre as principais fun¢cdes da Contabilidade, Freitas e Strassburg (2007,

p.3) apontam como principais:

¢ Registrar os fatos que ocorrem ou que ocorrerdo no ambiente onde a
empresa esté inserida, quantitativa e qualitativamente.

e Organizar um sistema de controle adequado para a empresa, para que
possa ser demonstrado, como base nos registros realizados, o resultado da
situacdo econdmica, patrimonial e financeira da empresa.

¢ Analisar e acompanhar a execucao dos planos econdmicos da empresa,
prevendo 0s pagamentos a serem realizados, a quantia a ser recebida de
terceiros, e alertar para eventuais problemas.

7z

Destarte, Alexandre (2014) afirma que a Contabilidade € um sistema bem
idealizado, com a pratica de expressar, em termos monetarios, todas as operacdes
de uma empresa, informando, por conseguinte, os reflexos dessas na situacao
econdmico-financeira em uma determinada data. Essa Ciéncia tem como principio
basilar a transparéncia, a fim de possibilitar, ndo apenas a consolidacdo de
informacBes gerenciais e elaboracdo de relatorios, mas também de transmitir
confianga aos usuarios contabeis.

ludicibus e Marion (2002) conceituam como usuario toda pessoa fisica ou
juridica que tenha interesse na identificacdo da situacdo e na evolucdo de
determinada organizacao, seja ela empresa, entidade sem fins lucrativos, ou mesmo
patrimdnio familiar, utilizando da Contabilidade para os diversos fins.

Esses usuarios séo divididos em usuarios internos e externos, e buscam, nos
instrumentos contabeis, as suas respostas. Entre os usuarios das demonstracdes
contabeis incluem-se: investidores atuais e potenciais, empregados, credores por
empréstimos, fornecedores e outros credores comerciais, clientes, governos e suas
agéncias e o publico em geral.

Esses stakeholders exercem papel fundamental no meio empresarial, com
Otica a interacdo das atividades das companhias com o meio ambiente, exigindo
destas, cada vez mais transparéncia de suas acdes. Através dessa realidade,
Calixto e Ferreira (2005) afirmam que as empresas comecgaram a se preocupar com
a imagem negativa de corporacfes ditas poluidoras e, para reverter esse quadro,

passaram a investir na reducao dos danos ambientais por elas ocasionados.
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Entretanto, para essa atitude ocorrer era necessario conhecer, qualitativa e
guantitativamente, tais impactos ambientais, assim como os efeitos de suas
decisGes quanto a forma de gerir esses prejuizos. Diante dessas necessidades, a
Contabilidade se viu como ferramenta essencial para dar condi¢cbes, através do
fornecimento de informacdes, sendo capaz de aproximar a linguagem contébil da
linguagem dos ambientalistas, buscando demonstrar as adequacfes necessarias a
empresa no sentido de obter os resultados esperados diante de seu investimento na
preservacao e subsisténcia do meio ambiente.

Destarte, emerge uma nova ramificacdo da Ciéncia Contabil, a Contabilidade
Ambiental, que tem papel fundamental de fornecer informac¢des adequadas sobre a
mensuracdo dos eventos econdmicos relacionados ao meio ambiente, permitindo
uma correta avaliacdo do patrimdénio da entidade (ROVER, 2009). Essa area da
Contabilidade deve interagir de forma sinérgica com todos os setores da empresa,
pois necessita de reconhecimento e mensuragao dos eventos ambientais, para que
essas informacdes sejam transmitidas em seus demonstrativos de forma
transparente e objetiva.

Ribeiro (2005, p.45) aponta como objetivo da Contabilidade Ambiental

“identificar, mensurar e esclarecer os eventos e transagdes econdmico-
financeiros que estejam relacionados com a protecdo, preservacdo e
recuperacdo ambiental, ocorridos em determinado periodo, visando a
evidenciacdo da situacéo patrimonial de uma entidade”.

Para isso, “as empresas precisam identificar seus aspectos ambientais e
estabelecer politicas nessa area, com o objetivo de minimizar os efeitos causados
pelos seus impactos ambientais negativos e potencializar os positivos” (MOREIRA,
2009, p.8). Alexandre (2014) complementa expondo que o interesse pela tematica
ambiental faz com que a Contabilidade evidencie as a¢Oes adotadas e os resultados
auferidos no processo de protecao e preservacao do meio ambiente.

No Quadro 2, é apresentado, de forma detalhada, o conceito de Contabilidade

Ambiental, na visdo de Gray e Bebbington (2001).
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Quadro 2 — Conceito de Contabilidade Ambiental

O que é Contabilidade Ambiental?

e 0 reconhecimento e a procura por mitigar os efeitos ambientais negativos da pratica
convencional da Contabilidade;

¢ a identificacdo separada de custos e receitas ambientais dentro do sistema contabil
tradicional,

e é tomar iniciativas ativamente no sentido de melhorar os atuais efeitos ambientais da
pratica contabil convencional;

e & conceber novas formas financeiras e ndo-financeiras para os sistemas contabeis,
sistemas de informacao e sistemas de controle para encorajar uma deciséo gerencial mais
ambientalmente benigna;

¢ é desenvolver novas formas de mensuracao de performance, evidenciacéo e avaliagdo
para ambos os propdsitos internos e externos;

e é a identificacdo, 0 exame e a procura por retificar as areas em que 0s critérios
financeiros convencionais estdo em conflito com os critérios ambientais;

e é a experimentacdo dos modos em que a sustentabilidade pode ser avaliada e
incorporada dentro da ortodoxia organizacional.

Fonte: Gray e Bebbington (2001).

Conforme pode ser observado no Quadro 2, o conceito de Contabilidade
Ambiental apresentado pelos autores extrapolou o paradigma do usuario externo e
assumiu uma responsabilidade ampla de conducédo e avaliacdo da relacdo entre o
negocio e 0 meio ambiente, seja isso através da perspectiva financeira externa ou
gerencial interna. Os autores apresentam, também, a evidenciacdo de informacdes
ambientais como uma das facetas da Contabilidade Ambiental, sendo um conjunto
de acdes planejadas voltadas para desenvolver informacdes relativas a preocupacao
com o0 meio ambiente.

Bergamini Janior (1999, p.4) apresentou alguns motivos pelos quais a
Contabilidade Ambiental seria pouco utilizada pelas companhias, a saber:

e relutdncia das empresas em veicular informagfes sobre o impacto de suas
atividades no meio ambiente, ou por preferirem divulgar sua prépria versao
em relatdrios caracterizados por serem qualitativos, descritivos e parciais,
frustrando uma visdo abrangente e objetiva do desempenho ambiental da
empresa;

e baixa consisténcia entre as informacdes disponibilizadas e pouca
comparabilidade entre o desempenho da mesma empresa em periodos
diferentes ou entre empresas diferentes do mesmo setor de atividades;

e 0s alvos ambientais representados pelos custos ndo sdo previamente
estabelecidos de forma mensuravel, impossibilitando seu posterior
acompanhamento; e

e 0S passivos ambientais geralmente ndo sao reportados de forma
adequada, devido a dificuldades em mensura-los.

Além disso, o0 autor ainda cita que se faz necessario que 0S empresarios

modifiguem a forma de pensar, pois gerenciar o impacto das acdes empresariais no



41

meio ambiente demonstra beneficios, ndo somente para os gestores, mas também
para a sociedade como um todo. Zalunca (2007) cita como algumas vantagens da
Contabilidade Ambiental: a possibilidade de gerar informacfes sobre a eficacia e a
viabilidade econ6mica das a¢bes ambientais; a publicacao de relatérios especificos,
gue evidenciam a transparéncia da gestdo dos recursos nhaturais; e a correcao
continua das agOes realizadas em prol do meio ambiente, promovendo, por
conseguinte, a reducdo do nivel de agressdo a natureza na producdo de bens e
servicos indispensaveis.

E necessario, portanto, que seja fornecida, pelo setor competente, informac&o
fidedigna a respeito do meio ambiente, possibilitando, dessa forma, que a
Contabilidade assuma um papel gerencial de analisar e interpretar esses dados para
gue se possa evidencia-los, a fim de que a empresa também possa demonstrar uma
visdo responséavel perante a sociedade (COSTA, 2008).

Dessa forma, observa-se que a Contabilidade Ambiental possui condi¢des
para auxiliar as companhias no gerenciamento das questdes ambientais, em que
demonstra, por meio de relatérios diversos, a responsabilidade da empresa com
relacdo ao meio ambiente (FREITAS; STRASSBURG, 2007). Essa atitude de
evidenciar o que esté sendo realizado em beneficio da natureza, além de tornar as
companhias mais respeitadas, atrai mais investidores, proporcionando-lhes retornos
econdbmicos maiores (MOREIRA, 2009).

2.2.2 Usuarios das informacg8es ambientais

A partir da definicdo de Contabilidade Ambiental apresentada, percebe-se que
a sociedade pode utilizad-la para monitorar as acfes empresariais em prol do meio
ambiente e acabar selecionando as empresas que praticam atividades consideradas
como ambientalmente corretas.

O governo, igualmente, segundo Costa e Marion (2007), pode utilizar a
Contabilidade Ambiental para o gerenciamento das contas publicas, sendo que, sob
o0 ponto de vista deste, esta ramificagdo da Contabilidade visa atender aos
propdésitos sociais mais amplos como o bem-estar da sociedade, a qualidade de vida

da populacéo, a preservacdo e manutencédo dos recursos naturais etc. Os autores
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ainda apontam que, dessa maneira, 0 governo poderia utilizar a Contabilidade
Ambiental para 0 seu processo orgcamentéario e de planejamento, como, por exemplo,
no acompanhamento de como estdo sendo consumidos recursos naturais por
determinada regido. A questdo de valor esta relacionada ndo somente aos valores
monetérios, mas a qualidade de vida da nacao.

Vale ressaltar, em resumo, que 0s usuarios das informacdes ambientais séo
todas as entidades ou individuos que, de alguma forma, apresentam interesse sobre
a divulgacdo ambiental. Nesse grupo, incluem-se desde os acionistas até as
organizagbes ambientalistas que controlam a legitimidade das atividades
corporativas. “A grande diferenga entre os diversos tipos de interessados é a
finalidade para a qual eles utilizardo essas informacdes ambientais”, aponta Ribeiro
(2009, p.22).

Destarte, 0 Quadro 3 auxiliar4 no entendimento desses interesses individuais,

guanto aos aspectos ambientais.

Quadro 3 — Grupos de Interessados na Informac8o Ambiental

Grupos de Usuarios Principais Interesses

1. Empregados Informagbes ambientais para avaliar a tendéncias de
manutengdo a médio e longo prazo da empresa,
capacidade/garantia de empregos; saude e seguranc¢a no local
de trabalho, implantagdes de politicas de gestdo ambiental,
metas e resultados; danos a saude ou ao meio ambiente
provocados pelas substancias produzidas e emitidas.

2. Sociedade e comunidade local Riscos a saude; ruidos; odores; polui¢do dos solos, agua e ar;
conhecimento da atividade da empresa; riscos de acidentes.

3. Clientes e fornecedores Qualidade dos produtos; impactos dos produtos e processos
produtivos sobre o meio ambiente; continuagdo da empresa,
politicas de aquisigao relativas aos produtos e servigos.

4. Administragao publica Cumprimento da legislagédo, acidentes, acompanhamento de
denuncias.
5. Investidores e acionistas Consumo de recursos na gestdo ambiental; evidéncias do

cumprimento dos compromissos ambientais; resultados
financeiros e informagdes sobre responsabilidades e
obrigacdes legais ambientais com terceiros; riscos inerentes a
atividade; retornos dos investimentos.

6. Entidades financeiras, Continuidade da empresa; gestao de riscos ambientais; nivel
companhias de seguros, credores de conformidade da organizacdo e qualidade da gestédo
ambiental; entre outros.

7. Organizagdes ambientais Informagdes ambientais no dmbito da planta industrial e do
processo produtivo; impactos dos produtos e servigcos nos
ecossistemas; objetivos e metas ambientais de curto e longo
prazo.

Fonte: Larios (2006) apud Lindstaedt (2007, p.65).
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Conforme destacado no Quadro 3, o interesse por informac¢des ambientais
varia de usuario para usuario. Os profissionais da Contabilidade devem estar
preparados para atender as necessidades especificas dos mesmos. O numero de
interessados nessas questdes certamente serd cada vez maior, pois elas abrangem

diretamente assuntos que envolvem a sociedade.

2.3 EVIDENCIACAO CONTABIL E DISCLOSURE AMBIENTAL

A evidenciacdo esta ligada aos objetivos da Contabilidade, como garantia de
informacdes claras aos usuarios, relativas as atividades empresariais. Sob essa
Otica, a evidenciacdo contdbil estd presente no processo de identificacédo,
mensuracgao, organizacao e divulgacdo dos eventos econdémico-financeiros na forma
de informacao util.

A seguir, comenta-se o0 conceito de evidenciagdo, bem como a evidenciagéo
ambiental propriamente dita e suas respectivas formas de divulgacao.

2.3.1 Evidenciacdo Contébil

Para a compreensdo da evidenciacdo importa-se utilizar a expressao na
lingua inglesa disclosure (ou no modo verbal, to disclose) o qual, analisado
separadamente tém-se duas partes: (a) dis que significa uma negacéo
(correspondente na lingua portuguesa, o dis de discordar) e (b) “closure”, no sentido
de “fechar”, assim, disclosure é entendido como o contrario de “fechar”,
representando “abrir” a empresa, por intermédio da publicacdo de informacdes
confiaveis aos interessados (GOULART, 2003).

Nesta Otica, evidenciar significa “tornar evidente, mostrar com clareza,
comprovar” (Aurélio, 1999), ou seja, evidenciagao consiste em tornar claro algo que
ndo ofereca duvida. Portanto, Costa e Marion (2007) explicam que evidenciagdo

contabil refere-se as informacfes que a empresa torna disponivel através das
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demonstracdes e relatorios contdbeis. De forma objetiva, € o processo de
comunicagdo, aos usuérios internos ou externos, dos reflexos dos eventos
econdmico-financeiros sobre o patriménio da entidade, além de outras informacgdes
gue lhes sao pertinentes.

Para Fontana (2011) a pratica da evidenciagdo estd relacionada com a
abertura da empresa, a tornar claro tudo que ocorre com o0 negécio, seja ele bom ou
ruim, possibilitando que as partes interessadas tenham conhecimento sobre a
realidade das especificidades e dos resultados da organizacdo. Por esse motivo,
Freitas e Strassburg (2007, p.7) concluem que “as informagbes que podem
comprometer a empresa também devem ser evidenciadas, juntamente com a
programacao detalhada de como ira se reverter esta situacao”.

Nesse contexto, essa evidenciacdo possui trés niveis de classificacao:
apresentacdo adequada; evidenciacdo justa e divulgacdo completa. Contudo,
ludicibus (2004, p.117) contrapde tal classificacdo, afirmando que:

na verdade, ndo existe diferenca efetiva entre tais conceitos, embora
tenham sido utilizados com significados distintos; toda a informag&o para o
usuario precisa ser, a0 mesmo tempo, adequada, justa e plena, pelo menos
no que se refere ao detalhe que esta sendo evidenciado. O sentido da
evidenciagdo é que a informag&o que néo for relevante deve ser omitida a
fim de tornar os demonstrativos contabeis significativos e possiveis de
serem entendidos plenamente.

No mesmo sentido, o Pronunciamento Técnico Conceitual Basico (2011)
apresenta que a evidenciacao contabil tem como propésito satisfazer os usuarios,
com informacdes claras, completas e Uteis sobre a situacdo financeira, social e
econdbmica da empresa em conformidade com as exigéncias dos principios
contabeis e 6rgdos reguladores.

Para alcancar esse propésito, a informacdo contabil precisa apresentar as
caracteristicas qualitativas fundamentais, a saber: relevancia e representacao
fidedigna, podendo ainda melhorar sua utilidade, por meio das caracteristicas:
verificabilidade, compreensibilidade, comparabilidade e tempestividade
(PRONUNCIAMENTO CONCEITUAL BASICO (R1), 2011).

Para melhor esclarecer as referidas caracteristicas, € apresentado, no Quadro

4, suas especificidades de forma objetiva.
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Quadro 4 — Caracteristicas Qualitativas Fundamentais e de Melhoria

CARACTERITICAS QUALITATIVAS FUNDAMENTAIS

Relevancia: refere-se as informacdes capazes de fazer a diferenca na tomada de deciséo, possuindo
valor preditivo e confirmatério. A materialidade integra a relevancia, pois a eliminacdo de uma
informacao ou a sua ma divulgacao reflete nas decisdes dos usuarios.

Representagdo Fidedigna: para a informagédo ser (til, além de apresentar um evento relevante, é
necessario igualmente, demonstrar com genuinidade o evento que se propde exibir, devendo ser
completa, destituida de viés e livre de erros.

CARACTERISTICAS QUALITATIVAS DE MELHORIA

Comparabilidade: torna a informacgao mais Util, pois permite o usuario reconhecer as diferencas e
semelhangas dos itens, auxiliando-os em decisdes que exigem escolhas, como por exemplo, em qual
empresa investir. A comparacao exige pelo menos dois elementos.

Verificabilidade: assegura que a informacdo apresente a realidade do evento em questdo, sendo
possivel que diferentes examinadores tenham entendimento semelhante em relagdo a um
determinado elemento.

Tempestividade: Significa ter a informac¢é&o disponivel em tempo habil para a tomada de deciséo.

Compreensibilidade: a classificacdo e apresentacdo da informacdo devem ser executadas de forma
clara e concisa, a fim de proporcionar compreensao ao usuario.

Fonte: Adaptado do Pronunciamento Técnico Conceitual Basico (R1) (2011).

Desta feita, os tomadores de decisdo terdo pleno entendimento dos
demonstrativos contabeis, uma vez que também deve ser verificado a quantidade e
o tipo de evidenciacdo, simultaneamente, com as caracteristicas do usuario contabil,
sendo que um importante aspecto da evidencia¢do contabil, apontado por Machado
(2014) é a reducdo da assimetria informacional, possibilitando uma melhora na
comunicacdo entre os gestores e as partes interessadas. Com relacdo a essa
assimetria Fontana (2011) aponta que esta divergéncia de informacdes pode
provocar comportamentos oportunistas, sendo que aqueles que possuem
informacd@es privilegiadas tém mais chance de obter ganhos, em prejuizo da outra
parte.

Diante do exposto, ludicibus et al. (2010), deixam claro que a Contabilidade
tem o objetivo de evidenciar ndo sé informacdes econdmicas e financeiras, mas
também fisicas, e utilizar, inclusive, outros meios para evidencia-las como, por
exemplo, quadros suplementares e tabelas. Nichi (2016) diz que cada vez mais as
empresas produzem diversos tipos de relatorios, além das demonstragbes
financeiras, com o intuito de atender as expectativas de diversos tipos de publico, os
quais ndo possuem um alto nivel de conhecimento para interpretacdo dos
contetdos, o que enseja no reforco da relagdo com o meio externo através da

transparéncia fornecida.
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J& para Ribeiro (2005, p. 107), “quando as empresas divulgam informacdes
ndo atreladas com as demonstracdes contabeis acaba comprometendo a sua
confiabilidade”. O Relatério da Administracédo, por exemplo, é um relatério que utiliza
uma linguagem menos técnica com o0 objetivo de atingir um numero maior de
usuarios, porém para a autora, esse relatorio, normalmente, limita-se a apresentar
dados qualitativos e sujeitos, portanto, a certa dose de subjetivismo e as
conveniéncias da empresa.

Ainda segundo a autora, essa evidenciacdo, conexa has demonstracdes
contabeis, é de extrema importancia ndo s6 pela questdo gerencial, mas também
para a obtencdo de recursos a empresa, sendo que a forma como tais informacgées
sdo apresentadas, podem determinar o sucesso ou fracasso nessa captacao junto a
alguns stakeholders.

Na tentativa de se verificar o contexto da transparéncia nas acdes das
companhias, especificamente, na dimensdo ambiental, bem como entender as
formas pelas quais estdo sendo evidenciadas tais informacdes, sdo apresentados, a
seguir, os aspectos referentes ao disclosure ambiental, e, posteriormente, a maneira

como este pode ser realizado.

2.3.2 Disclosure ambiental

Evidenciar ou demonstrar os eventos ambientais, de acordo com Freitas e
Strassburg (2007), esta relacionado com as atividades operacionais de cada setor
qgue afetam a continuidade das empresas, a qualidade de vida das pessoas e 0
ecossistema. Todos 0s gastos e provisdes realizadas com o meio ambiente devem
ser evidenciados, assim como todas as situacOes relacionadas diretamente com a
natureza, que possam vir a prejudicar os interesses das empresas ou representem
riscos para a continuidade do negécio. Cabe a Contabilidade o papel de segregar os
gastos e provisdes relativas ao meio ambiente, efetuar sua classificacdo e
quantificacdo, de acordo com sua ocorréncia, importancia e finalidade.

Rosa et al. (2010) complementam esse conceito expondo que essa
ramificagcdo da Ciéncia Contabil € composta por um conjunto de métodos usados

pelas entidades para divulgar suas acdes com a natureza, visando apresentar o que
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e como a empresa esta se comportando em relacdo aos recursos naturais. Ainda
segundo os autores, qualifica-se por demonstrar elementos financeiros e né&o
financeiros derivados do vinculo entre entidade e meio ambiente. Esses resultados
podem ser publicados anualmente, por meio de relatorios sociais e administrativos
especificos como, por exemplo, o Relatério de Sustentabilidade (GUBIANI et al.,
2010).

No Quadro 5, apresenta-se um conceito de evidenciacdo ambiental que se

adapta perfeitamente a atual realidade socioecondémica.

Quadro 5 — Conceito de evidencia¢gdo ambiental

O que é evidenciacdo ambiental?

E a evidenciacdo voluntaria ou obrigatéria de informacdes quantitativas ou qualitativas
utilizadas para comunicar as intengdes ou os efeitos ambientais das agdes de uma
organizagao para seus diversos stakeholders.

Fonte: Adaptado de Ribeiro (2009).

Segundo Ribeiro (1998, p.70-71), a evidenciacdo ambiental implica fazer

algumas perguntas:

1) O qué: todas as informacbes relativas aos eventos e transacdes
envolvidos com a questao ambiental,

2) Como: com o grau de detalhamento exigido pela relevancia dos valores
e da natureza dos gastos, referentes a relacdo da entidade com o meio
ambiente;

3) Quando: o registro contabil devera ser feito no momento em que o fato
gerador ocorrer, ou ho momento em que houver informacg6es adicionais e
complementares;

4) Onde: idealmente, no corpo das demonstracdes contdbeis e nas notas
explicativas, dependendo da extenséo e natureza das informacdes a serem
prestadas.

Para Ribeiro (1992, p.67), esta havendo uma evolugdo nas normatizacdes
com relacdo a evidenciacdo ambiental pela Contabilidade, a autora faz a seguinte

observacéao:

E interessante verificar a evolugdo das exigéncias com relacéo a divulgacéo
de informacgdes sobre o0 que a empresa esteja gastando ou sendo obrigada
a gastar, quer na forma de investimentos ou de despesas com relacéo ao
controle do meio ambiente mais do que uma contabilidade de gastos
ambientais é a ideia do 'environmental accountability”®. Essa tomada de
contas dos gastos com o0 meio ambiente parece estar tomando corpo nas
sociedades de inmeros paises de varias regides do mundo.

* Environmental accountability — Contabilidade ambiental. Accountability significa “responsabilidade
da qual se deve prestar contas” (VASCO, 2005).
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Ribeiro (2005, p. 20) relata sobre a importancia da evidenciacdo das

informagdes ambientais:

servem, também, para evidenciar os riscos de descontinuidade pela
desconsideracédo dos aspectos ambientais — riscos esses que podem estar
refletidos no desinteresse dos investidores em continuar na empresa, na
perda e/ou reducdo da confianca por parte de instituicbes financeiras e
fornecedores, e na perda de mercado para concorrentes, cuja producéo seja
considerada mais saudavel — ou pela intervengéo governamental.

A autora apresenta também duas alternativas para a evidenciacédo dos fatos
ambientais: na primeira, os dados relativos ao meio ambiente seriam demonstrados
em um relatério adicional as demonstracdes contdbeis. Na segunda opc¢do seria
considerar os dados relacionados com o0 meio ambiente nas demonstracdes
contdbeis ja existentes. Acredita-se que a segunda alternativa € a mais coerente,
pois a considerar-se que os fatos e transa¢cfes ambientais devem ser reconhecidos
pela Contabilidade, sua evidenciagdo deve ser feita nos proprios relatorios. Além
disso, a elaboracdo de um documento ambiental obrigaria o usuario a buscar
informacBes em diversos demonstrativos para poder tomar decisbes sobre a
empresa analisada.

Para Fontana (2011), o disclosure ambiental pode ocorrer sob o formato de
evidenciacdo obrigatéria ou evidenciacdo voluntaria. A divulgacdo obrigatéria de
informagdes ocorre por meio de exigéncias legais e regulamentares, enquanto que a
divulgacdo espontanea € aquela apresentada pela empresa de forma livre, sem que
haja sobre ela alguma exigéncia (MACHADO, 2014).

Rover (2013) complementa que a evidenciacdo voluntaria busca satisfazer as
necessidades informacionais dos stakeholders, enquanto o disclosure obrigatorio
forca as empresas a pratica da transparéncia, por meio de diversas imposicoes
regulamentares expedidas por 6rgaos oficiais e governo.

Com oOtica a evidenciacdo obrigatoria, seguindo a padronizacdo contabil
internacional, o Comité de Pronunciamentos Contabeis emitiu, em 02 de dezembro
de 2011, o Pronunciamento Técnico n. 26 — Apresentacdo das Demonstracfes
Contébeis, o qual elenca os relatérios contabeis de elaboracdo obrigatéria pelas

entidades:
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O conjunto completo de demonstraces contabeis inclui:

(a) balanco patrimonial ao final do periodo;

(b1) demonstracédo do resultado do periodo;

(b2) demonstracédo do resultado abrangente do periodo;

(c) demonstracéo das mutac8es do patrimdnio liquido do periodo;

(d) demonstrac@es dos fluxos de caixa do periodo;

(e) notas explicativas, compreendendo as politicas contabeis significativas e
outras informacdes elucidativas;

(ea) informagdes comparativas com o periodo anterior, conforme
especificado nos itens 38 e 382,

(f) balango patrimonial do inicio do periodo mais antigo, comparativamente
apresentado, quando a entidade uma aplicar politica contabil
retrospectivamente ou proceder a reapresentacao retrospectiva de itens das
demonstracdes contabeis, ou quando proceder a reclassificacao de itens de
suas demonstracdes contabeis de acordo com os itens 40A a 40D; e

(f1) demonstragdo do valor adicionado do periodo, conforme
Pronunciamento Técnico CPC 09, se exigido legalmente ou por algum
6rgdo regulador ou mesmo se apresentada voluntariamente
(PRONUNCIAMENTO TECNICO CPC 26 (R1), 2011, p. 6).

Outro elemento importante na evidenciacdo é o Relatério da Administracao
(LOS, 2014). O Parecer de Orientacdo da Comissédo de Valores Mobiliarios n. 15
estabelece o contetdo minimo que as empresas de capital aberto devem divulgar no
Relatério da Administracdo, a saber: a descricdo dos negdcios, produtos e servicos;
comentarios sobre a conjuntura econdmica geral; os recursos humanos da
companhia; descricdo dos investimentos realizados; o montante de pesquisa e
desenvolvimento; a insercdo de novos produtos e servigcos; 0s investimentos
efetuados em favor da protecdo ao meio ambiente; as reformulagcbes administrativas
realizadas; os investimentos em controladas e coligadas; direitos dos acionistas e
dados de mercado; e as perspectivas e planos para 0 exercicio em curso e 0s
futuros. O Parecer ainda aponta que o relatério deve contemplar as informacdes
mencionadas, mesmo que de forma resumida.

Em sintese, quanto a evidenciacdo obrigatéria, Gomes (2012, p.23) conclui
que os oOrgaos reguladores “buscam garantir a qualidade das informagdes
divulgadas pelas empresas por meio da publicacdo de normas que tratam do
conteudo, da forma e da periodicidade de relatdrios e demonstracbes contabeis”,
porém, € inexato quanto no atendimento da totalidade dos interesses dos diversos
usuarios das informacgoes.

No que concerne ao disclosure voluntario, Klann e Beuren (2011) explicam
gue compreende qualquer informacgéo, apresentada pela companhia, aléem daquelas

exigidas legalmente, ou seja, sdo aquelas divulgadas pelas empresas por vontade
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propria ou por conveniéncia, para melhor informar os interessados ou para atrair
novos investidores.
Murcia et al. (2010, p.8) argumentam que o disclosure voluntario, também

pode beneficiar as empresas na

criacdo de uma imagem ambientalmente correta, atracdo de investidores
socialmente responsaveis e a redugcdo do custo de capital [...]. Nesse
sentido, gestores e/ou empresas encontram-se diante de diversas questfes
sobre a divulgacao voluntaria de informacdes.

Machado (2014) completa que no Brasil ndo h4 a obrigatoriedade da
divulgacdo de informacbes sobre o desempenho ambiental da companhia, no
entanto, uma vez que a faca, transmite, aos stakeholders, a ideia de que a
organizacdo atua de maneira socialmente responsavel, defendendo seus valores,
ideias, deliberagfes e agoes.

Gray e Bebbington (2001) descrevem algumas das possiveis razbes para as
empresas divulgarem informacdes de carater ambiental, conforme demonstra o
Quadro 6.

Quadro 6 — Razbes para divulgar e ndo divulgar informacfes ambientais

Razdes para evidenciar: Razbes para ndo evidenciar:
e Legitimar suas atividades; ¢ Falta de incentivos;
¢ Distrair a atencéo de outras areas; e Custo de levantamento e divulgacéo;
e Desenvolver a imagem corporativa; ¢ Indisponibilidade de dados;
e Se antecipar a a¢bes regulatérias; ¢ Evitar divulgar informac8es confidenciais a
e Impacto positivo no prego das agoes; concorréncia;
e Reduc&o do risco percebido da empresa e * Falta de demanda para informagao;
das informacdes; e Auséncia de requerimentos legais;
e Beneficios politicos; e Outras prioridades na divulgacéo de
e Vantagens competitivas; informacgdes.
¢ Respeito ao direito a informacao dos
acionistas e stakeholders;
¢ Justificar padres de despesa.

Fonte: Adaptado de Gray e Bebbington (2001).

Além das razdes apresentadas no Quadro 6, Rover (2009) cita que muitas
vezes 0S reais motivos para o disclosure sdo complexos, e estdo diretamente
relacionados aos custos para produzi-lo e os beneficios gerados a entidade, sendo
estes dificeis de serem mensurados com confiabilidade. O Quadro 7 resume tais

custos e beneficios, com 6tica a empresa e a sociedade.
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Quadro 7 — Custos e Beneficios para o disclosure ambiental
Custos Beneficios

Coleta e preparacéo; . o .
* . brep g . e Melhoria das rela¢gBes publicas;
e Crescimento do risco percebido;

Aumento dos questionamentos; * Transparéncia,
° y .
Empresa Reacdo n t?v : informacao: e Melhor relacionamento com o0s
[ ]
eacao negativa a informagao, stakeholders;

e Aumento de atencdo dos grupos de | Melhor controle interno
presséo. '

e Aumento da accountability,
transparéncia e democracia;

e Melhor relacionamento entre a
sociedade e as empresas;

e Decisdes sobre Sustentabilidade;
e Menor assimetria informacional;
e Melhor alocacéo de recursos.

e Aumento dos pregos dos produtos da
empresa,;

e Salérios mais baixos;

e Menores dividendos.

Sociedade

Fonte: Adaptado de Gray e Bebbington (2001).

Quando a empresa passa a valorizar sua relacdo com o meio ambiente e
toma medidas preventivas, sua imagem perante a opinido publica tende a
apresentar conotacao diferenciada. Segundo Freitas e Strassburg (2007), valorizar
sua preocupagdo com o0 meio ambiente tem um forte papel, entre outros, na
manutencao dos clientes atuais e atracao de novos consumidores.

A partir do momento em que ocorre o fato gerador relacionado a interacéo
com o meio ambiente, a empresa deve materializa-lo, pois segundo os autores: “as
acOes devem ser postas em pratica proporcionando a defesa, conservacdo e
recuperacao do mesmo”. A postura antecipadora e preventiva deve ser utilizada,
como forma de tentar manter a credibilidade do empreendimento.

Diante do que foi apresentado neste tépico, fica a questdo: “Como evidenciar
estas informac¢des ambientais, de forma que todos os usuarios possam entender e
compreender as praticas ambientais adotadas pelas empresas?”’. No sentido de
responder esta questdo, foram tratadas e apresentadas, a seguir, as formas de

disclosure ambiental.

2.3.2.1 Configuragéo contabil de disclosure ambiental

A Contabilidade tem o papel de registrar os atos praticados pela empresa, 0s
quais serdo divulgados de forma sintética, através de demonstrativos geralmente

publicados em meios de comunicagao.
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Nesse contexto, 0 CFC (Conselho Federal de Contabilidade) editou, em 2004,
a Resolucdo CFC n. 1.003, em que ficou aprovada a Norma Brasileira de
Contabilidade, NBC-T 15, que trata sobre as InformacOes de Natureza Social e
Ambiental, que entrou em vigor em janeiro de 2006. Essa resolucdo objetiva
estabelecer procedimentos para evidenciacdo de informacgdes de natureza social e
ambiental, com o objetivo de demonstrar a comunidade a participacdo e a
responsabilidade social das entidades. A Demonstracdo de Informacbes de
Natureza Social e Ambiental devera revelar o seguinte: a) a geracao e distribuicédo
de riqueza; b) os recursos humanos; c) interagdo da entidade com o ambiente
externo; e d) a interacdo com o meio ambiente.

Para Costa e Marion (2007), evidenciar segregadamente as informacoes
ambientais, pode ser considerada como uma das contribuicbes da Contabilidade
para a preservacao e protecdo ambiental. Em relacdo ao balanco patrimonial,
segundo Ribeiro (2005, p.111), “os ativos ambientais devem ter classificacéo,
controle e divulgacdo destacadas nos grupos do Ativo”.

Quanto aos passivos ambientais, Costa e Marion (2007) explicam que
também devem ser informados de maneira segregada, em subgrupos especificos
das exigibilidades. As notas explicativas deverdo ser utilizadas para discriminar a
composicao e respectivos valores dessas obrigagdes.

Os custos ambientais, também, devem ser apresentados de maneira
separada na Demonstracdo do Resultado do Exercicio, sendo que 0s mais
relevantes deverao vir discriminados por natureza nas notas explicativas. Além dos
custos, todas as receitas e despesas consideradas como ambientais precisam, de
acordo com Costa e Marion (2007), constar na Demonstracdo do Resultado do
Exercicio da mesma forma, sendo especificadas em notas explicativas. Quanto
maior for o detalhamento dessas informagdes ambientais, melhor sera a qualidade
dos relatorios contabeis.

Diante disso, Freitas e Strassburg (2007) afirmam que essas segregacdes
devem ser realizadas adequadamente, por isso podem-se utilizar as diversas formas
de evidenciacdo conhecidas, como: as demonstracfes contabeis; notas de rodapé
ou explicativas; informacdes entre parénteses; quadros demonstrativos
suplementares; comentarios do auditor; relatério da administracdo ou da diretoria;
informacdes peridédicas ao mercado e relatorios gerenciais, podendo fazer o uso de

recursos graficos e visuais.
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De acordo com os autores, a forma de evidenciagdo mais utilizada no Brasil
sdo as notas explicativas, isto porqgue a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM),
principal 6rgao de fiscalizac&do existente no Brasil, no que se refere as empresas de
capital aberto, exigem a publicacdo dos demonstrativos financeiros acompanhados
de notas explicativas, forcando a evidenciacgéao.

As notas explicativas, conforme ludicibus et al. (2010), vém a ser parte
integrante das demonstracdes contabeis. Suas informacfes devem ser relevantes,
complementares e suplementares as nao suficientemente evidenciadas ou que nao
constam nas demonstragcdes padroes e devem conter dados de origem patrimonial,
econdmica, financeira, legal, fisica e social.

Outra forma de evidenciacéo citada sdo as informacdes entre parénteses, que
segundo Kosztrzepa (2004) sdo utilizadas para demonstrar os dados
complementares aqueles apresentados nas demonstracbes contabeis. “Estas
informagdes podem ser a forma de avaliagdo dos estoques ou mesmo a indicacéo
de ativos voltados para a reducdo ou tratamento da poluicdo da empresa”
(KOSZTRZEPA, 2004, p.88). Ainda de acordo com o autor, os quadros e
demonstrativos suplementares visam detalhar itens especificos das demonstracfes
contabeis, podendo apresentar informacdes ndo apenas quantitativas, mas também
qualitativas, melhorando o aspecto informacional.

Outros estudos, com otica a evidenciacdo ambiental voluntaria, apresentaram
demonstracdes alternativas de divulgacdo das questdes relacionadas ao meio
ambiente, como o Ecobalanco, o Balanco Social e os Relatérios Ambientais. O
intuito € de facilitar a leitura e compreensao das informacdes de natureza ambiental.

O Ecobalanco, alternativa de divulgacédo destacado por Ribeiro et al. (2009),
possui caracteristicas semelhantes ao balanco contabil, visando ao resumo das
informagdes contabeis da companhia ao final de exercicios sociais. Porém sua
funcdo em particular € a de comparar a poluicdo gerada pela companhia através de
determinado exercicio, retratando entradas e saidas de materiais, produtos e
energia, limitando-se as quantificagfes fisicas, demonstrando cada elemento por
sua unidade de medida.

Outra forma ja mais conhecida € o Balanco Social, que segundo Gouveia
Filho et al. (2008) €& caracterizado pela demonstracdo do aspecto social da
companhia, possibilitando a publicidade de suas a¢fes desenvolvidas com o6tica aos

empregados, comunidade, meio ambiente e outros. Para o0s autores esse
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demonstrativo € um documento anual, que contempla um conjunto de informacgdes
referentes a promogédo humana e social, além de ser um instrumento gerencial que
abrange planejamento, execucdo, acompanhamento e avaliacdo dessas ac¢des, de
forma a sistematizar sua gestao socioambiental.

Por fim, tém-se os relatérios ambientais, como os Relatorios de
Sustentabilidade ou Relatérios Anuais, que de acordo com Ligteringen (2012), tem o
propésito de divulgar fatos relacionados ao desenvolvimento sustentavel, sendo que
além de demonstrar aspectos relevantes sobre os meios ambiental, social e
econdmico, também permite as empresas melhoria da sua estratégia de gestéao,
melhor relacionamento com os acionistas e clientes e, principalmente, estimula a
adocdo de uma nova postura para atender a demanda de informacdes cobradas
pela sociedade. Ainda segundo o autor, o Relatério de Sustentabilidade demonstra o
interesse do publico externo e cria, nas entidades, uma nova mentalidade
empresarial.

Para Mello (2012) o Relatério de Sustentabilidade € uma ferramenta bastante
utilizada pelas empresas, pois através dele as entidades conseguem demonstrar,
aos seus stakeholders, suas praticas sustentaveis, além das suas metas alcancadas
durante o periodo presente e pretendidas pelos préximos anos. E Bulhdes (2009),
complementa que este relatorio, além de ser utilizado pelas empresas como forma
de apresentar procedimentos responsaveis, éticos e transparentes no ambito
econbmico, social e ambiental, € uma ferramenta estratégica para tomada de
decisao, podendo constar informac¢des como: objetivos futuros da empresa, politicas
de sustentabilidades e a¢des para cumpri-las, etc.

Atualmente no mercado, também, existem entidades e ferramentas que
possibilitam e facilitam as companhias a evidenciarem as questées relacionadas ao
meio ambiente, como é o caso do CDP (Carbon Disclosure Project), que opera o
sistema de divulgacéo global que permite que empresas, cidades, estados e regides
mecam e gerenciem seus impactos ambientais. A organizagdo sem fins lucrativos,
gue administra o projeto, atua na construgcdo de uma rede de dados ambientais
autodivulgados do mundo (CDP, 2017).

Especificamente, a entidade formula um questionario e endereca as
empresas listadas nas principais bolsas de valores do planeta, visando obter a
divulgacdo de informagfes sobre as politicas de mudancas climéticas. Em 2007, a

organizacdo publicou os dados de emissdes de 2400 das maiores empresas,
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responsaveis por 26% da emissao global de gases responsaveis pelo efeito estufa.
Atualmente, o CDP atua em 3000 dentre as maiores corpora¢cdes do mundo para
ajuda-las a demonstrar que uma reducéo efetiva nas emissdes de carbono pode ser
feita simultaneamente com suas atividades produtivas (CDP, 2017).

A acado conjunta de companhias e organizacdes desse perfil promovem o
avanco do mercado, e, principalmente, a contribuicdo para as futuras geracoes, uma
vez que direcionam praticas em favor da preservacao de florestas, cuidados com a
utilizacdo da agua, consumo de energia consciente, novas fontes de energia e de
combustiveis renovaveis, com 6tica as mudancas climaticas, e baseando-se na
redugéo dos impactos ambientais (CDP, 2017).

Por ultimo, Kosztrzepa (2004) expde que ha informacdes disponiveis nos
sitios das companhias, no entanto, sdo dados de caracter intermitente e alternam-se
em sua composi¢do. Possuem pontos favoraveis, pois apresentam gréaficos, quadros
e ilustracdes, porém, ndo ha o aprofundamento dos dados, sendo que as
informacBes sdo de aspecto qualitativo, sem padronizacdo das evidenciacdes e
periodicidade das publicacdes.

Destarte, observa-se que as empresas possuem inumeras formas de
evidenciar suas informacfes, no que se refere as questbes ambientais, cabendo-
lhes identificar aquelas de interesse da sociedade, bem como as relevantes no
processo decisorio de seus stakeholders.

2.3.2.2 Pesquisas sobre disclosure ambiental

Na visdo de Damak-Ayadi (2008) as pesquisas empiricas sobre disclosure
ambiental classificam-se em trés tipos, a saber: estudos descritivos, que relatam a
natureza e extensdo da divulgacéo, assim como a comparacao entre paises, setores
e/ou periodos; estudos explicativos, que tratam dos determinantes da divulgagéo
social e ambiental; e estudos sobre o impacto da informacéo social e ambiental,
principalmente quanto a reagcdo do mercado.

Destarte, as primeiras pesquisas que abordaram a tematica ambiental,
relacionando-a com a Ciéncia Contabil, foram desenvolvidas por Ribeiro, nos anos

de 1992 e 1998, em sua dissertacdo de mestrado e sua tese de doutorado,
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respectivamente. Com oOtica a evidenciacdo de informagBes ambientais, merece
destaque dois trabalhos que discutiram o disclosure ambiental no setor de papel e
celulose, a saber. o estudo de Paiva (2001) que abordou especificamente a
evidenciacdo dos gastos ambientais no Brasil, discutindo as formas de evidenciacéo
existentes e a necessidade de novos modelos que relacionem as atividades da
empresa com o0 meio ambiente; e o trabalho de Nossa (2002) que investigou o

disclosure ambiental das maiores empresas, por vendas, brasileiras e estrangeiras,

a partir da analise de conteudo de relatorios anuais e ambientais.

Além dessas pesquisas pioneiras, a

revisdo bibliografica possibilitou

identificar outros estudos relevantes que abordaram a evidenciagdo ambiental e

suas especificidades, sendo detalhados no Quadro 8.

Quadro 8 — Estudos relacionados a tematica

Salotti (2008)

Autor (es) Objetivo / Resultados

O artigo teve como objetivo examinar as informag¢des ambientais disponibilizadas
Costa e nos sites das empresas e da Bolsa de Valores de S&o Paulo (BOVESPA), do
Marion segmento de Papel e Celulose, e constatou-se que a falta de uniformidade na
(2007) estrutura dos relatérios divulgados pelas entidades prejudica a andlise das

informacdes.

O estudo investigou a possivel relacéo existente entre nivel de disclosure ambiental
Braga e e caracteristicas corporativas de empresas que operam no Brasil sob a perspectiva

da Teoria da Divulgagdo. Confirmaram relacdes positivas e significativas entre nivel
de disclosure ambiental e as varidveis: tamanho, riqueza criada e natureza da
atividade.

O artigo analisou a evidenciacdo voluntaria de informacdes de natureza social,

Salotti (2009)

%uiggﬁoe entre 2003 a 2006, e concluiu que a divulgacdo voluntaria esta associada
(2008) positivamente ao nivel de governanca corporativa, ao desempenho, ao tamanho e
a divulgacdo em periodo anterior.
O objetivo do estudo fora examinar as informacdes ambientais divulgadas
voluntariamente por empresas brasileiras, a partir da analise de contetdo das
Rover et al. , g e . ~
DFP’s do ano 2006. Como resultado verificou-se que a maioria das informacdes
(2008) . o . ; " ) . - ~
ambientais € declarativa, do tipo positiva, localizada no Relatério da Administracéo
e ndo auditada.
O objetivo da pesquisa consistiu em avaliar a influéncia de determinadas variaveis
Braga, sobre o nivel de divulgagdo ambiental nas demonstragdes contdbeis de empresas
Oliveira e brasileiras. As evidéncias empiricas apontam que a maior parte das informagdes foi

encontrada no relatorio da administracao; sendo elas do tipo declarativa; e de
carater favoravel a imagem da empresa.

O objetivo do trabalho fora identificar os fatores que explicam o nivel de disclosure

'(\Az%g:g)i vo!untério d(_e cgmpanhias fibertas no Brasil. A andlise dos dados constat0u~ que

existe associagdo entre o nivel de disclosure das empresas e o setor de atuacgao.

O trabalho objetivou analisar comparativamente as informac8es socioambientais
Calixto divngaNdas pelas com.panhias~ Iatinq-americaNnas nos seus rela}térios. Quanto a
(2011) ev_qugao e forma_llde divulgacédo de mfprmagoes, tem-se o re_latorlo apual como o

principal canal utilizado pelas companhias para destacar tais informagdes, seguido

do relatério de sustentabilidade.

O estudo analisou se caracteristicas como tamanho, setor de atividade e
Klann e desempenho influenciam as empresas a realizarem o disclosure voluntario.
Beuren Conclui-se que as variaveis mais significativas apresentadas pelo modelo de
(2011) regressao logistica foram o setor de atividade e a margem operacional quando

analisados apenas alguns grupos de industria.
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O objetivo no estudo foi identificar os fatores que determinam a divulgagéo
voluntaria ambiental pelas empresas brasileiras potencialmente poluidoras. Os
resultados mostram que, nos trés anos analisados, as 57 empresas que comp8em
a amostra do estudo evidenciaram um total de 6.182 sentencas ambientais, 73%
delas divulgadas nos RS e 27% nas DFP’s.

O artigo teve como objetivo analisar o conteldo da divulgacdo de informacdes
acerca das dimens@es da sustentabilidade empresarial nos relatérios de empresas
premiadas por suas praticas de responsabilidade socioambiental. Os resultados
apontaram preponderéncia da dimensao social, especialmente de ambito externo,
e do disclosure quantitativo ndo-monetario.

Fonte: Elaborado pelo autor (2017).

Rover et al.
(2011)

Costa et al.
(2013)

Outras pesquisas contribuiram de igual forma para as discussfes e evolucao
do assunto na academia. E valido levantar, também, o estudo de Rover (2009), que,
em sua dissertacdo de mestrado, analisa as caracteristicas da informacdo ambiental
e os fatores que determinam sua divulgacdo voluntaria pelas empresas brasileiras
potencialmente poluidoras. Utilizando-se de regressdo em painel demonstrou que as
variaveis: tamanho da empresa, sustentabilidade, empresa de auditoria e publicacao
do RS, sdo relevantes a um nivel de significAncia de 5% para a explicacdo do
disclosure voluntéario. E conclui-se que os achados da pesquisa corroboraram com a
Teoria da Divulgacdo Voluntaria, na medida em que as empresas divulgaram
voluntariamente poucas informacdes negativas a respeito de suas praticas
ambientais.

Por fim, tem-se o estudo, mais recente, de Rufino (2014) que teve como
objetivo identificar os fatores determinantes da divulgacéo voluntaria de informacdes
de carater social e ambiental das empresas, no periodo de 2010 a 2012. Os
resultados sugeriram que o tamanho da empresa, a rentabilidade, a reputacdo e o
setor regulado foram fatores considerados determinantes da divulgagéo voluntaria
social. Sobre a divulgacdo voluntaria ambiental, os resultados indicaram que o
tamanho da empresa, a rentabilidade, a boa reputacéo, a regulamentacao especifica
do governo, as empresas de auditoria e as empresas pertencentes a setores que
exercem atividades econdmicas que provocam impactos ambientais, foram fatores
determinantes da divulgacao voluntaria ambiental.

A partir do apresentado observa-se que o0 assunto ainda é incipiente,
demonstrando necessidade de estudos que refutem ou confirmem as preposicoes
levantadas, a fim de contribuir com a ciéncia na constru¢cdo de novas teorias no

futuro.
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2.4 TEORIAS SOBRE EVIDENCIACAO AMBIENTAL

Diversos sdo os estudos e teorias que tentam explicar os motivos que levam
as empresas a evidenciarem seu comportamento ambiental, existindo diferentes

abordagens para explica-los. O Quadro 9 apresenta, de forma objetiva, algumas

teorias e suas linhas de defesa.

Quadro 9 — Teorias e a Evidencia¢cédo da Sustentabilidade

Teoria

Linhas de defesa

Economia do custo da
transacao

As empresas se engajardo nos relatérios de sustentabilidade quando estas
possuam um claro incentivo econdmico para fazé-lo. Menores custos de
evidenciacdo ambiental aumentam a probabilidade de adocao.

Teoria da agéncia

A evidenciacdo da sustentabilidade pode ser inadequada para enfrentar as
preocupagdes conflitantes do principal.

Teoria institucional

As empresas podem se tornar mais legitimas, adequando nas industrias
emergentes as tendéncias da evidenciacdo ambiental.

Ecologia
Organizacional

A evidenciagdo da sustentabilidade estard na visdo das nas novas
organizacfes a medida que estas se adequarem mais ao triple bottom line.

Teoria da
dependéncia de
recursos

A evidenciag8o da sustentabilidade talvez seja o resultado das influéncias
do poder antes que das consideracdes econdmicas. Os relatérios de
sustentabilidade poderiam implicar menos regulacdo de agéncias do
governo.

Visao da firma
baseada nos recursos

A evidenciagdo ambiental pode fornecer uma vantagem competitiva.

Teoria dos escaldes

A evidenciagdo da sustentabilidade é uma funcdo da gestdo de funddes

superiores cognitivos.
Teoria das redes Os relatérios de sustentabilidade se espalham através das redes de
sociais empresas interconectadas.

Teoria dos sinais

A evidenciacdo da sustentabilidade pode ser usada para sinalizar o tipo de
sustentabilidade da empresa aos stakeholders.

Teoria do disclosure
voluntario

As empresas com um maior desempenho ambiental buscardo se distinguir
da concorréncia ao divulgarem informacdo favoravel quanto a sua
performance ambiental.

Teoria da legitimidade

As organizagbes adotam véarias medidas e escolhas estratégicas,
principalmente, por meio da comunicacdo, para garantir que seu
desempenho seja percebido como legitimo.

Teoria do stakeholder

O comportamento gerencial adotado pelas empresas é em resposta a
grupos e individuos que podem afetar a organizacéao.

Fonte: Nikolaeva e Bicho (2011).

Além das teorias apresentadas, a evidenciagcdo ambiental pode ser explicada,
também, pela Teoria da Divulgacdo, que de acordo com Sousa (2013) pode ser um

fenbmeno endogeno, no qual as companhias sdo incentivadas, por seus
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stakeholders, a divulgar informacbes; ou exdgeno, conforme a intencéo
individualizada dos investidores. Para a primeira, a autora expde que, pode ser
baseada em associacdes e/ou incentivos, e a segunda baseada em julgamentos.

Neste mesmo sentido, Verrecchia (2001) categoriza as pesquisas
relacionadas a evidenciagdo em: Pesquisa sobre divulgacdo baseada em
associacao; Pesquisa sobre divulgacéo baseada em discricionariedade; e Pesquisa
sobre divulgacéo baseada em eficiéncia.

A primeira categoria se refere as pesquisas que investigam a existéncia de
relacdo entre a evidenciacdo e algumas variaveis do mercado, como, por exemplo, 0
preco das agbes (GOMES, 2012). Coelho (2010) complementa que essa
classificacdo € de carater exdgeno, e relaciona a divulgacdo com as mudancas no
comportamento dos investidores.

A divulgagdo baseada em associacdo é realizada caracterizando os efeitos
gue a evidenciagcdo provoca nas ac¢des cumulativas dos investidores individuais no
momento em que acontecem (VERRECCHIA, 2001). Para o autor, sdo avaliados
dois elementos precipuos: a mudanca do preco dos ativos e o volume de
transagoes.

Na segunda segmentagdo avalia-se a discricionariedade exercida pelos
gerentes frente as decisbes de evidenciacdo (VERRECCHIA, 2001). Além disso,
essa categoria busca identificar os motivos que levaram o0s gestores, ou
companhias, a divulgarem, ou ndo, determinadas informacdes. Nessa Otica, Gomes
(2012, p.25) explica que esse “disclosure consiste em um processo enddégeno, no
qual a divulgacéo de informacdes para os stakeholders partem dos incentivos que 0s
gestores e/ou empresas possuem para realiza-la”.

Uma hipotese, apresentada por Verrecchia (2001), para tentar explicar as
razdes que levam os gerentes a evidenciar, ou ndo, determinada informacéo, € a
auséncia de custos de divulgacdo, ou seja, para 0 autor, caso essa pratica nao
apresente custos a empresa, pressupde que ha incentivos para realizar uma
evidenciagdo completa (full disclosure). Por outro lado, no menor ensejo de custos,
havera uma barreira para a companhia, prejudicando o processo de divulgacao.

Por fim, a terceira classificacdo abrange a configuracdo de disclosure
preferido, contemplando a etapa inicial de divulgagdo (VERRECCHIA, 2001). Para o

autor, essa categoria configura-se no processo anterior a evidenciagdo, sendo
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caracterizada como ex ante, e procura investigar alguma relacdo da divulgacéo
realizada com a eficiéncia econémica, isto é, aquelas informag6es preteridas.

Em outras palavras, Coelho (2010, p.42) explica que essa categoria “tem
como premissa descobrir a forma mais desejavel de divulgagcao”, procurando
identificar ha “existéncia de alguma forma de divulgagdo que promova a eficiéncia”.

O Quadro 10 demonstra as principais caracteristicas dessas trés categorias

da Teoria da Divulgacéao.

Quadro 10 — Categorias da Teoria da Divulgacéo

Caracteristicas da Evidenciacao
Categoria Momento de ocorréncia Processo de
do disclosure Divulgacéao
Associagao ex post Ex6geno
Discricionariedade ex post Enddgeno
Eficiéncia ex ante N&o aplicavel

Fonte: Adaptado de Verrecchia (2001).

Como observa-se no Quadro 10, a Divulgacao baseada em Eficiéncia trata-se
de uma analise antes da evidenciacdo ocorrer, ou seja, permite identificar quais
informacdes sdo preferiveis pelos stakeholders, sendo que as companhias tém
como propoésito apresentar apenas aquelas agradaveis aos seus usuarios, e que
possibilitardo ganhos na eficiéncia e, consequentemente, melhor visdo dos
investidores.

Nas categorias Associacdo e Discricionariedade, a divulgacdo ja ocorreu,
sendo avaliadas, na primeira, as relacfes entre a evidenciacdo e as alteracbes
provocadas no valor das acdes ou no volume de transacfes, tem-se uma Otica
exdgena. E na segunda categoria procura-se entender os motivos em divulgar as
informacdes, com 6tica enddgena, questionando, dessa forma, por que a empresa

faz ou ndo a divulgacéo de determinada informacé&o.
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2.4.1 Modelo Conceitual da Pesquisa

A presente pesquisa fundamenta-se na Teoria da Divulgacéo,
especificamente, na segunda categoria apresentada por Verrecchia (2001), a
divulgacdo baseada em discricionariedade. A partir dela, serdo investigadas as
caracteristicas do disclosure ambiental realizado pelas companhias objeto de

estudo. A Figura 2 apresenta o modelo de pesquisa a ser adotado na dissertacao.

Figura 2 — Modelo Conceitual da Pesquisa
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Fonte: Elaborada pelo autor (2017).

A evidenciagdo das questfes ambientais fora analisada sob duas oticas:

- Empresa: quais as particularidades das companhias e, consequentemente,
0 respectivo nivel de disclosure ambiental apresentado por elas. As especificidades
analisadas foram: porte da empresa; seu volume de vendas liquidas; o grau de
endividamento; sua classificacdo do potencial poluidor, de acordo com a Politica
Nacional do Meio Ambiente; o segmento especial de mercado, ao qual pertence, de
acordo com a BM&FBOVESPA; se compde o Indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE), desta bolsa de valores; o controle acionario predominante; se
possuem controle estatal; e se negociam a¢cdes no mercado de capitais.

- Evidenciacao: as informagdes ambientais investigadas foram classificadas
na estrutura definida para analise, sendo desenvolvida, a partir dela, a métrica do
estudo.
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Além disso, o Modelo demonstra que a informag¢do ambiental fora investigada
a luz da discricionariedade, ou seja, uma vez realizada a divulgacdo de questbes
relacionadas ao meio ambiente, em que ndo ha uma exigéncia legal para fazé-la,
quais fatores enddgenos explicam o percentual de evidenciacdo praticado pelas
companhias. Dessa forma, a pesquisa relaciona determinadas variaveis sobre a
pratica do disclosure ambiental ao seu nivel de divulgacao.

Ademais, dado o delineamento da estrutura modelar da pesquisa, exibe-se,

no capitulo seguinte, o proceder metodolégico do estudo.



3 METODOLOGIA DA PESQUISA

Neste capitulo serd explorado o proceder metodolégico, que segundo Silva et
al. (2004), representa o delineamento do estudo, a escolha do método e a tipificacédo
da pesquisa, podendo se classificar como: experimental, exploratdria, explicativa,
bibliografica, documental, qualitativa, quantitativa, etc. Na pratica, ainda segundo os
autores, haverd uma combinacéo das tipologias de pesquisa. Por exemplo, quando
se faz uma abordagem quantitativa (métodos quantitativos), deve-se, também,
utilizar a abordagem qualitativa para esclarecer e comentar os resultados.

Para Bello (2004, p.24), “a metodologia € a explicagcdo minuciosa, detalhada,
rigorosa e exata de toda acdo desenvolvida no método (caminho) do trabalho de
pesquisa”. Beuren (2009, p.79) complementa qué:

as tipologias de delineamento das pesquisas s&do agrupadas em trés
categorias: pesquisa quanto aos objetivos, que contempla a pesquisa
exploratéria, descritiva e explicativa; pesquisa quanto aos procedimentos,
gue aborda o estudo de caso, o levantamento, a pesquisa bibliografica,

documental, participante e experimental; e a pesquisa quanto a abordagem
dos problemas, que compreende a pesquisa qualitativa e quantitativa.

Destarte, sdo apresentados nos topicos seguintes as caracteristicas
metodoldgicas do estudo, assim como a amostra, a estrutura de andlise e as

hip6teses objeto de validacao.

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

O presente estudo classificou-se como tedrico-empirico de carater descritivo-
explicativo, pois teve como objetivo primordial, a descricdo das caracteristicas de
determinada populacdo ou fendmeno e, também, o estabelecimento de relagbes
entre as variaveis (GIL, 2009). Uma das caracteristicas mais significativas, para as
pesquisas descritivas, ainda segundo o autor, esta na utilizagdo de técnicas
padronizadas de coleta de dados, sendo que o objeto de estudo desta pesquisa fora

o disclosure ambiental.
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Com oOtica ao carater explicativo, Gil (2009) ressalta que essas pesquisas
preocupam-se em identificar os fatores que determinam ou que contribuem para a
ocorréncia dos fendmenos. Por explicar a razdo, o porqué das coisas, essa € 0 tipo
de pesquisa que mais aprofunda o conhecimento da realidade.

De acordo com as bases de dados utilizadas, a pesquisa teve carater
bibliografico-documental, pois se baseou nas bibliografias ja publicadas sobre a
tematica, como artigos, dissertacdes, teses, livros e outros, com o propésito de
construcdo da plataforma teorica do estudo. No que se refere a parte documental,
esta fora executada quando da coleta de dados, em que fora consultada fonte
secundéria, neste caso os Relatorios de Sustentabilidade publicados, ou seja,
material que ainda nao recebeu um tratamento analitico.

Quanto a abordagem do problema, a pesquisa se caracterizou como quali-
quanti. O método qualitativo fora utilizado com a finalidade de se conhecer, com
maior profundidade, as caracteristicas da informagdo ambiental. Malhotra (2012)
define a pesquisa qualitativa como uma técnica de pesquisa nao-estruturada,
exploratoria, baseada em pequenas amostras, que proporciona insights e
compreensao do contexto do problema estudado.

Com relacdo ao método quantitativo caracterizou-se pelo emprego de
instrumentos de andlise estatistica, em que se conheceu o nivel de divulgacdo das
guestdes relacionadas ao meio ambiente. Para Beuren (2009, p.93) esse método
“tem a intencdo de garantir a precisao dos resultados, evitar distor¢cdes de analise e
interpretacdo, possibilitando uma margem de seguranca quanto as interferéncias

feitas”.

3.2 DESENHO DE PESQUISA

A pesquisa esta dividida em quatro etapas principais, e cada uma destas é
subdivida em acdes especificas. Para melhor compreenséo das etapas e ac¢des do
trabalho, bem como a concepcéo do estudo, tem-se a Figura 3.
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Figura 3 — Desenho de Pesquisa
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Fonte: Elaborada pelo autor (2017).

A partir da Figura 3 apresenta-se uma visdo geral da pesquisa e representa
as suas etapas e fases. Para um melhor entendimento dos procedimentos

metodoldgicos adotados segue informacdes detalhadas.
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3.2.1 Etapa 1 — Exploragao do tema

Nesta etapa, primeiramente, fora delimitado um assunto de interesse e
destaque na éarea contdbil, especificamente, na Contabilidade Ambiental. A
posteriori, foi definido o tema a ser investigado e o objetivo precipuo da pesquisa,
gue nortearam a construcdo do referencial tedrico.

Uma vez determinado esses elementos a fase seguinte fora o levantamento
das principais bases bibliogréficas, tais como: dissertacfes, teses, artigos nacionais
e internacionais, livros, revistas, e outros. Fora realizada extensa busca, em diversas
fontes, que possibilitaram compreender os tipos de estudos realizados sobre o tema
investigado.

Através da exploracdo da temética, por meio das mais relevantes teorias até
entdo defendidas, fora construido o modelo conceitual da pesquisa, que fundamenta

0 estudo realizado e demonstra sua linha de defesa.

3.2.2 Etapa 2 — Construcao do Proceder Metodoldgico

A etapa 2 consistiu na determinagcdo dos métodos cientificos que validaram o
estudo, sendo executado, em primeiro momento, o delineamento da pesquisa, em
que se estabeleceu a classificacdo metodoldgica desta, bem como a abordagem
utilizada para responder ao problema investigado.

Além disso, fora definida a amostra a ser estudada, sendo esta escolhida de
forma intencional e n&o-probabilistica, mediante a relevancia das empresas na
regido de realizacdo da pesquisa. A fase seguinte, fora a indicacdo da estrutura de
analise do estudo, em que definiu-se as variaveis que o irdo compor, bem como as
caracteristicas que serao objeto de exame.

Por fim, foram formuladas as hipoteses de pesquisa, alvo de validacdo por
meio da metodologia adotada. Essas hipoteses foram construidas baseando-se em
estudos relacionados a tematica, especialmente, os trabalhos de Nossa (2002);
Cunha e Ribeiro (2008); Salotti e Yamamoto (2008); Rover (2009) e Braga, Oliveira
e Salotti (2009).



67

3.2.3 Etapa 3 — Coleta e Analise dos dados

Na etapa 3 realizou-se a coleta dos dados e sua analise e interpretacdo. No
que se refere a coleta, esta fora executada mediante a busca dos Relatérios de
Sustentabilidade (RS), nos sitios das companhias objeto de estudo.

Quanto a analise e interpretacdo dos dados, esta compdés-se por trés fases:
primeira fase: exame qualitativo dos relatorios, através da analise de contetudo, em
gue cada sentenca, identificada com informacBes ambientais, fora categorizada
conforme estrutura definida pelo estudo; segunda fase: definicdo do indice de
evidenciacdo ambiental, baseando-se no estudo de Rover (2009); e terceira fase:
andlise quantitativa do indice calculado, através da regressdo em painel, ou também
chamado de dados em painel, que permite 0 uso de mais observacfes e diminui a
colinearidade entre as variaveis explicativas.

Ao fim desta etapa fora possivel inferir sobre os principais pontos observados,

guanto ao disclosure ambiental, tendo como préximo estagio a conclusao do estudo.

3.2.4 Etapa 4 — Conclusdes do trabalho

A partir das informacGes da etapa anterior, elaborou-se as conclusdes da
pesquisa, em que, primeiramente, as hipoteses formuladas foram passiveis de
validacdo e/ou refutacado, realizando-se uma analise comparativa entre os indices
das companhias objeto de estudo, buscando identificar convergéncias e
divergéncias, com o proposito de se tracar um perfil do disclosure ambiental.

Nesta etapa, também, fora delineado os resultados do estudo frente as
caracteristicas da amostra, bem como evidenciado o atendimento aos objetivos
propostos, os limites da pesquisa e suas contribuicoes.

Por fim, foram apresentadas possibilidades de pesquisas futuras, com otica a

melhor exploracdo e aprimoramento das técnicas e teorias utilizadas.
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3.3 CARACTERIZACAO DA AMOSTRA

A populacdo da pesquisa consistiu nas empresas listadas na Revista Exame
— Edic&o Especial Maiores e Melhores 2016, como as 100 maiores companhias do
pais em vendas liquidas. Esse ranking da Revista Abril é elaborado pela Fundacgéo
Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras (FIPECAFI)*, sob
coordenacao dos professores Nelson de Carvalho e Ariovaldo dos Santos, com o
apoio de uma equipe de 17 profissionais, e leva em consideracao indices e célculos
robustos para sua construcdo, com andlise técnica rigorosa pela equipe. Essa
edicdo da revista tem por objetivo medir a performance das empresas
individualmente, apresentando aquelas que tiveram melhor desempenho em vendas
liguidas; maiores por patriménio; por lucros; por prejuizos; aquelas que mais

cresceram; as mais rentaveis, dentre outras classificacoes.

O Quadro 11 apresenta as empresas pré-selecionadas para o estudo,

conforme especificidades supramencionadas.

Quadro 11 — Populacéo da Pesquisa5

N. EMPRESAS N. EMPRESAS
1 | Petrobras 2 | BR Distribuidora

3 | Ipiranga 4 | Raizen Combustiveis
5 | Vale 6 | Telefénica

7 | Braskem 8 | Claro

9 | Cargill 10 | Bunge

11 | JBS 12 | BRF

13 | GPA 14 | Ambev

15 | Fiat 16 | Via Varejo

17 | Atacad&o 18 | JBS Foods

19 | Volkswagen 20 | E.CT.

21 | CRBS 22 | TIM

23 | Samsung 24 | ArcelorMittal Brasil
25 | Embraer 26 | Amil

27 | Walmart Brasil 28 | Itaipu Binacional
29 | AES Eletropaulo 30 | Carrefour

31 | Louis Dreyfus 32 | Toyota

33 | Cemig Distribuicéo 34 | ADM

35 | TAM 36 | CSN

37 | Sabesp 38 | Ale Combustiveis
39 | Amaggi Commodities 40 | Globo

‘A parceria Revista Exame/FIPECAFI vem desde 1996 e une o alto rigor técnico da pesquisa a
lideranga da Revista Exame como revista de negocios de exceléncia (FIPECAFI, 2017).

® Ordem apresentada pela Revista Exame, conforme volume de Vendas Liquidas.
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41 | Copersucar-Cooperativa 42 | Oi Mével

43 | Unilever Brasil 44 | General Motors
45 | Telemar 46 | Bayer

47 | Suzano 48 | Coamo

49 | Light Sesa 50 | Lojas Americanas
51 | Copel Distribuicdo 52 | Yara Brasil

53 | Assai Atacadista (Barcelona) 54 | Gol

55 | Usiminas 56 | Mercedes-Benz
57 | Magazine Luiza 58 | RaiaDrogasil

59 | Syngenta 60 | Basf

61 | CPFL Paulista 62 | Gerdau Acos Longos
63 | Honda Automoveis 64 | B2W Digital

65 | Spal 66 | Cencosud Brasil
67 | Renault 68 | Nidera Sementes
69 | Cemig GT 70 | Ford

71 | Transpetro 72 | Makro

73 | Cielo 74 | Aurora Alimentos
75 | Coelba 76 | Celesc

77 | Moto Honda 78 | Comgas

79 | Valefert 80 | Samarco

81 | Copersucar 82 | Furnas

83 | Mosaic 84 | Hering

85 | Souza Cruz 86 | Minerva Foods
87 | Azul 88 | Oi

89 | Marfrig 90 | Hydro Alunorte
91 | Whirlpool 92 | Tag

93 | Cnova 94 | Natura

95 | Votorantim Cimentos 96 | Paranapanema
97 | GVT 98 | Fibria

99 | Novelis 100 | Gerdau Agcominas

Fonte: Adaptado de Revista Exame — Edicdo Especial Melhores e Maiores (2016).

A selecao final da amostra se deu através da acessibilidade dos Relatorios de
Sustentabilidade, sendo excluidas da pesquisa, as companhias que, por ventura,
nao tiveram seus documentos disponiveis, simultaneamente, nos anos de 2010 e
2015. No que se refere ao corte temporal, primeiramente, a escolha do ano de 2015
fora em razdo de ser o ano mais recente de divulgacdo dos Relatérios de
Sustentabilidade analisados, visto que para sua publicagdo nédo possui data limite,
ocorrendo, na maioria das vezes, entre 0s meses de maio e agosto do ano posterior;
ja o ano de 2010 fora em decorréncia da acessibilidade dos documentos, via
paginas online, uma vez que poucas companhias apresentaram histérico de
arquivos dos materiais investigados anterior a este ano.

Pesquisas nessa vertente sdo do tipo longitudinal, em que analisam o
fenbmeno por um periodo de tempo substancial e o pesquisador identifica as
mudancas e/ou diferencas ocasionadas no objeto investigado. Dessa forma, fora
possivel identificar quais setores, segmentos, bem como atividades, apresentaram

melhores caracteristicas do disclosure divulgado.
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3.4 ESTRUTURA DE ANALISE

A estrutura conceitual da pesquisa se baseou no estudo feito por Nossa
(2002) e Rover (2009), com algumas adaptacfes. Dessa forma, a analise sera
dividida em sete categorias, a saber: Politicas Ambientais; Sistema de
Gerenciamento Ambiental; Impacto de Produtos e Processos no Meio Ambiente;
Informacdes Financeiras Ambientais; Educacdo e Pesquisa Ambiental; Mercado de

Créditos de Carbono; e Outras Informac6es Ambientais, conforme Quadro 12.

Quadro 12 — Informagdes Ambientais

CATEGORIAS SUBCATEGORIAS

Declaracdo das politicas/praticas/acdes atuais e futuras
Estabelecimento de metas e objetivos ambientais

Declara¢des indicando que a empresa esta (ou ndo) em
obediéncia com as leis licencas, normas e 6rgdos ambientais
Parcerias ambientais

Prémios e participacdes em indices ambientais

1. Politicas Ambientais

1ISO 14.000/ 1ISO 28.000
Auditoria ambiental
Gestao ambiental

2. Sistemas de Gerenciamento
Ambiental

Desperdicios/Residuos

Processo de acondicionamento (embalagem)

Reciclagem

Desenvolvimento de produtos ecoldgicos

Impacto na area de terra utilizada

Tratamento do odor

Uso eficiente/Reutilizacdo da dgua/Tratamento de efluentes
Vazamentos e derramamentos

Reparos aos danos ambientais

3. Impactos dos Produtos e
Processos no Meio Ambiente

Investimentos Ambientais
Custos/Despesas ambientais
4. Informagdes Financeiras Passivos ambientes
Ambientais Praticas contabeis ambientais
Seguro ambiental
Ativos ambientais tangiveis e intangiveis

5. Educacédo e Pesquisa Educacao ambiental (internamente e/ou comunidade)
Ambiental Pesquisas relacionadas ao meio ambiente
Projetos de Mecanismos de Desenvolvimento Limpo (MDL)
6. Mercados de Créditos de Créditos de Carbono
Carbono Gases de Efeito Estufa (GEE)/Emissfes atmosféricas

Certificados de Emissdes Reduzidas (CER)

Mencao sobre Sustentabilidade/Desenvolvimento Sustentével
Gerenciamento de florestas/Reflorestamento
7. Outras Informacgdes Conservacéo da biodiversidade

Ambientais Paisagismo e jardinagem (landscaping)
Relacionamento com stakeholders
Desenvolvimento/Exploracédo de novas fontes de energia

Fonte: Adaptado de Nossa (2002) e Rover (2009).
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Observa-se no Quadro 12 que as categorias estdo divididas em 35
subcategorias. As informacdes apontadas foram usadas como ponto de partida

para a analise.

3.5 METODOLOGIA PARA COLETA E ANALISE DE DADOS

A pesquisa utilizou, para coleta de dados, fontes secundarias, compostas
pelos Relatérios de Sustentabilidade (RS) das empresas investigadas. Os relatérios
foram obtidos por meio da busca eletrbnica, sendo 0 acesso realizado através da
consulta nos sitios das empresas.

Para o calculo da métrica da pesquisa, fora utilizada a técnica de Analise de
Conteudo, que tem como finalidade o estudo das caracteristicas das informacdes de
forma rigida, utilizando numeros para reunir as evidenciacbes ambientais como
unidade de documento (ROVER; BORBA; MURCIA, 2009).

Desta feita, para a codificacdo do disclosure ambiental fora utilizado a
guantidade de sentencas como unidade de registro, como no estudo de Rover
(2009), em que as frases que se relacionaram com 0 meio ambiente foram
compiladas e quantificadas de acordo com as categorias e classificacdes
apresentadas na pesquisa, sendo levantado um indice de disclosure ambiental, para
cada empresa. Esse indice fora calculado a partir do niamero de proposicdes
evidenciadas pela companhia, dividido pelo numero total de evidenciacfes

existentes, como demostrado na Figura 4.

Figura 4 — Férmula célculo do indice de disclosure

indice de Disclosure Ambiental = N°de sentencas evidenciadas pela companhia
n® total de evidenciactes no estudo

Fonte: Adaptado de Rover (2009).

Por fim, o tratamento dos dados se deu em Microsoft Office Excel 2010 e
software estatistico IBM® SPSS® Statistics 21 Premium e EViews® 9.5 Student
Version Lite, com posterior construcdo de tabelas e graficos para melhor

visualizagéo dos resultados encontrados.
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Vale ressaltar que as variaveis, relacionadas as caracteristicas enddgenas
das empresas investigadas, que foram consideradas pelo estudo, estdo descritas,

individualmente, nas hipoteses elaboradas.

3.6 HIPOTESES DE PESQUISA

No que se refere as caracteristicas individuais da empresa, consideradas
variaveis amplamente utilizadas em trabalhos de natureza semelhante, como de
Nossa (2002); Cunha e Ribeiro (2008); Salotti e Yamamoto (2008); Rover (2009);
Murcia (2009) e Braga, Oliveira e Salotti (2009), foram formuladas nove hipoéteses,
envolvendo: Tamanho da Empresa; Desempenho da Empresa; Nivel de
Endividamento; Segmento especial da BM&FBOVESPA; Potencial de Poluigéo;
indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE); Controle Acionério; Tipo de Controle e

Abertura de Capital.

3.6.1 Tamanho da empresa

De acordo com Rover (2009) companhias de grande porte possuem maior
poder de influéncia sobre sua comunidade, bem como maior contato com
stakeholders, sendo motivadas, por estes, a praticar maior transparéncia de suas
acles, principalmente aquelas referentes ao meio ambiente. Além disso, a autora
cita Adams (2002) ao explicar que devido o tamanho e volume de transacdes, as
grandes corporacfes possuem maior numero de colaboradores envolvidos em seus
processos, 0 que torna a elaboragéo de informagfes mais facilitada, sendo possivel
gerar uma maior quantidade de dados, caso em que empresas menores, devido o
namero limitado de pessoas, iSso nao ocorre.

A fim de classificar o porte da empresa, fora considerado o valor do Ativo
Total.

H1l: Empresas de maior porte divulgam mais informagbes ambientais

gue empresas menores.
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3.6.2 Desempenho da Empresa

De acordo com o estudo de Verrecchia (2001), existe uma relacdo positiva
entre as divulgagfes voluntarias e a receita da empresa, sendo as vendas liquidas
da companhia uma determinante relevante do seu desempenho.

Para Salotti e Yamamoto (2008) espera-se que empresas com melhor
desempenho apresente maior nivel de disclosure voluntario. Para os autores essa
relacdo pode ser explicada através do conceito de selecdo adversa: “se o
desempenho da empresa é muito bom é natural que a divulgacdo seja incentivada
[...]. Por outro lado, se o desempenho é ruim, ndo ha a necessidade de a empresa
incorrer em custos de divulgacéao, pois o efeito para o mercado € o mesmo”.

Desta feita, a proxy considerada para analise do desempenho da companhia
fora o volume de vendas liquidas.

H2: O nivel de disclosure ambiental tem correlacdo positiva com o

desempenho da empresa.

3.6.3 Nivel de Endividamento

Segundo Rover (2009), a Teoria da Agéncia pregoa que gestores de
companhias com um nivel de endividamento mais alto tendem a divulgar mais
informacBes para satisfazer os credores e remover as suspeitas sobre a
transferéncia de recursos para os detentores de capital, de modo a diminuir seu
custo de agéncia da divida.

Cunha e Ribeiro (2006) destacam que, de acordo com outros estudos
realizados, testando essa variavel em questdo, os resultados apresentaram uma
associacdo inversa, no entanto, espera-se uma relagdo positiva com a variavel
dependente. A proxy definida para a identificacdo do nivel de endividamento das

empresas fora a divisdo do Passivo Exigivel® pelo Ativo Total.

® passivo Exigivel é o somatério do Passivo Circulante com o Passivo N&o Circulante.
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H3: Companhias mais endividadas apresentam maior nivel de

evidenciacao das questdes relacionadas ao meio ambiente.

3.6.4 Segmento especial da BM&FBOVESPA

De acordo com o sitio da BM&FBOVESPA (2016) os segmentos especiais de
listagem foram criados com o propdsito de desenvolver o mercado de capitais
brasileiro, oferecendo uma divisdo adequada aos diferentes perfis de empresas.
Ainda de acordo com a instituicdo, todos os segmentos prezam por rigidas regras de
governanca corporativa, que vao além de obrigacfes perante leis especificas, mas
também, objetiva melhorar a divulgacdo de informagBes mais completas aos
stakeholders.

Os segmentos especiais criados pela bolsa brasileira sdo: Bovespa Mais;
Bovespa Mais Nivel 2; Nivel 1; Nivel 2 e Novo Mercado. Vale ressaltar, que a
BM&FBOVESPA tem atuado no sentindo de identificar o estado da arte da
governanca corporativa, realizando pesquisas sobre as melhores praticas adotadas
internacionalmente, além de manter esses segmentos alinhados ao mercado
mundial.

Observa-se que quanto melhor for a classificacdo da companhia nos
segmentos especiais, mais exigéncias, esta, precisard cumprir, bem como maior
nivel de transparéncia Ihe serd cobrado. Verificam-se regras mais brandas nos
segmentos: Bovespa Mais; Bovespa Mais Nivel 2 e Nivel 1; regras medianas no
Nivel 2; e regras muito rigidas no Novo Mercado. Este Ultimo segmento estabelece
um padrdao de governanca corporativa altamente diferenciado, com adocdo de uma
politica de divulgacdo mais transparente e abrangente.

H4: Companhias incluidas no Novo Mercado apreciam mais questdes

ambientais nos relatérios analisados, possuindo maior nivel de disclosure.
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3.6.5 Potencial de Poluicéo

Com o advento da Lei n. 6.938, de 31 de agosto de 1981, fora estabelecida a
Politica Nacional do Meio Ambiente (PNMA), cujo objetivo, de acordo com o artigo
segundo “é a preservagao, melhoria e recuperagdo da qualidade ambiental propicia
a vida, visando assegurar, no Pais, condicdes ao desenvolvimento socioecondémico,
aos interesses da seguranga nacional e a protegao da dignidade da vida humana”
(BRASIL, 1981).

Dentre o0s propédsitos dessa politica tem-se a compatibilizacdo do
desenvolvimento econémico-social com a preservacdo da qualidade do meio
ambiente e do equilibrio ecoldgico, além do estabelecimento de critérios e padrées
de qualidade ambiental, e a preservacéo e restauragcdo dos recursos naturais com
vistas a sua utilizacdo de forma racional e disponibilidade permanente.

A principal contribuicdo da Politica Nacional do Meio Ambiente ao estudo,
através da Lei n. 10.165, de 27 de dezembro de 2000, fora a classificacdo das
atividades potencialmente poluidoras e/ou utilizadoras dos recursos ambientais.
Essa classificacdo € calculada com base no grau de poluicdo e utlizacdo de
recursos naturais, podendo ser: AAlto; Alto; MMédio; Médio e Baixo.

Observa-se que empresas identificadas com atividades de alto impacto
ambiental, podendo ser AAIto ou Alto, possuem grande utilizacdo de recursos
naturais, e por consequéncia necessitam demonstrar, aos stakeholders, a
preocupacao eminente de sua atividade e a responsabilidade ambiental. Portanto,
infere-se que quanto maior a classificacdo na Politica Nacional do Meio Ambiente,
maior deve ser o nivel de evidenciacdo ambiental.

H5: Empresas classificadas, na Politica Nacional do Meio Ambiente, com
atividades de alto impacto ambiental (AAlto e Alto) possuem maior nivel de

disclosure ambiental.
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3.6.6 Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)

A concepcdo de desenvolvimento sustentavel tem sido valorizada
mundialmente nos mercados financeiros, visto que os investidores tém buscado por
investimentos socialmente responsaveis, determinando a constituicdo de indices de
acOes, para constatar as empresas que adotam esses principios em varios paises
(SILVA; QUELHAS, 2006).

O Investimento Sustentavel e Responsavel (ISR)’ refere-se & sistematica de
aplicac@o de capital que associa os propositos econdémicos do investidor com seus
interesses e responsabilidade a respeito de questdes de governanca, da sociedade
e do meio ambiente, sendo o mercado de acdes um importante instrumento para
incentivar os investidores a aderirem esses conceitos, por intermédio da criacao dos
indices de sustentabilidade que, segundo pesquisas, j& sdo mais de 50 existentes
em vérias bolsas no mundo (MACEDO et al.,2012).

Para atender essa necessidade, no Brasil, a BM&FBOVESPA, com 0 apoio
de outras instituigdes, criou o indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), sendo o
quarto indice de acdes desenvolvido no mundo com o intuito de demonstrar o
resultado do mercado, formado por empresas que exercem politicas de gestédo
sustentavel (MARCONDES; BACARJI, 2010).

O ISE é um instrumento que possibilita comparar a avaliacdo do desempenho
das empresas inseridas na BM&FBOVESPA, no ambito de uma economia eficiente,
controle do meio ambiente, igualdade social e governanga corporativa, a fim de
desenvolver um mercado de investimento proporcional com as necessidades da
atual comunidade e incentivar o compromisso moral das organizacbes, a
transparéncia na divulgacdo de suas transacdes e responsabilidade com o
desenvolvimento sustentavel (MACEDO et al., 2012).

Nesta Otica, empresas pertencentes ao indice devem possuir maior
responsabilidade com as questbes ambientais, e, além disso, priorizar a
transparéncia de suas agdes, possuindo, dessa forma, melhor nivel de disclosure

ambiental.

" ISR trata-se de Investimento Sustentavel Responsavel, também denominado pela sigla em inglés
SRI.
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A analise da amostra estudada, em relacdo a composicao da carteira do ISE,
fora realizada por meio de uma variavel dicotémica, com valor = 0 (zero), caso a
companhia ndo pertencesse ao indice; e valor = 1 (um), caso a empresa fizesse
parte desse indicador brasileiro.

H6: Empresas pertencentes a carteira do ISE possuem melhor nivel de
evidenciagcdo das questdes ambientais, em relacdo aquelas néo classificadas

neste indice.

3.6.7 Controle Acionéario

Braga, Oliveira e Salotti (2009) afirmam que empresas que estdo sob controle
acionario estrangeiro tendem a se influenciar nas divulgagdes nacionais.

Um dos motivos para essa ocorréncia, segundo os autores, € a reducao nos
custos de divulgacao, visto que, possivelmente, apresentar tais informacdes no
Brasil seja mais barato. Outro ponto defendido € que “empresas que estdo em
ambientes mais internacionalizados tenham maior propensédo a divulgarem mais
informagdes ambientais, inclusive por questbes de ordem cultural” (BRAGA;
OLIVEIRA; SALOTTI, 2009).

Gongalves et al. (2013) complementam que o controle acionario impacta na
comunicacdo da empresa com 0S usuarios externos, principalmente na divulgacao
voluntaria, sendo possivel identificar que o modelo de gestdo e as politicas
empregadas pela organizacdo, nas quais se incluem as politicas relacionadas ao
disclosure podem ser determinadas tanto por esse controle quanto pela identidade
do acionista controlador.

Destarte, para andlise desta hipotese também se considerou uma variavel
dicotdbmica, com valor = 0 (zero), caso o controle acionario fosse brasileiro; e valor =
1 (um), caso o controle fosse estrangeiro.

H7: A origem do controle acionario da companhia influencia o nivel de
divulgacdo ambiental.
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3.6.8 Tipo de Controle

De acordo com Murcia (2009) o tipo de controle da companhia também pode
influenciar no nivel de disclosure efetuado por ela, uma vez que organizacfes
estatais possuem a prética da transparéncia, exigida por érgaos reguladores, atitude
essa ndo usual pelas outras companhias. E valido ressaltar, que até o estudo de
Murcia (2009) nao havia outras pesquisas que tivessem testado essa hipotese.

Nesta Otica, a suposicdo procura validar se o tipo de controle da empresa é
fator relevante na explicacdo das praticas de disclosure ambiental. Dessa forma, a
variavel fora analisada por meio de uma variavel dummy, com valor = 1 (um) caso o
tipo do controle fosse estatal, e valor = 0 (zero) se o tipo do controle da companhia
fosse privado.

H8: Companhias com controle estatal possuem maior nivel de

disclosure ambiental do que empresas com controle privado.

3.6.9 Abertura de Capital

7

Primeiramente, é necessario esclarecer que a variavel considerada nesta
hip6tese fora a empresa negociar na bolsa de valores, ou seja, ser uma companhia
de capital aberto. Com base nos estudos investigados, nenhum apresentou a
tratativa deste elemento, a maioria buscou relacionar o disclosure a
internacionalizacao, isto €, companhias que negociam em mercados estrangeiros,
como a NYSE e NASDAQ.

Isto posto, entende-se, e anseia-se, que empresas que estdo no mercado de
capitais necessitam reduzir a assimetria informacional, uma vez que quanto maior for
0 esclarecimento das ac¢des que interfiram na mutacdo de seu patrimdnio, maior
sera a credibilidade junto a seus stakeholders, provocando, consequentemente,
maior interesse nos acionistas atuais e em potencial. Dessa forma, companhias
inseridas no mercado de acbes necessitam aprimorar seus veiculos de
comunicacao, além de priorizar a transparéncia e a tempestividade das divulgacdes

realizadas.
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Para operacionalizar essa hipétese, utilizou-se uma variavel dicotbmica, com
valor = 1 (um) caso a empresa negociasse acdes na bolsa de valores, e valor = 0
(zero) caso a companhia fosse de capital fechado.

H9: Empresas de capital aberto apresentam maiores niveis de
evidenciacdo das questdes ambientais, do que as companhias de capital
fechado.

Com base nas justificativas tedricas discutidas nessa secéo (3.6.1 — 3.6.9)

tem-se um quadro resumo das hipéteses e das variaveis do presente estudo.

Quadro 13 — Resumo das Hipéteses e Variaveis do estudo

Hipoteses Variaveis utilizadas Fonte de dados
1 — Tamanho da empresa Ativo Total Revista Exame
2 — Desempenho da empresa Vendas Liquidas Revista Exame
3 — Nivel de Endividamento Endividamento Geral Revista Exame
4 — Segmento Especial da BM&FOVESPA | Segmento Novo Mercado (NM) | BM&FBOVESPA
5 — Potencial de Poluicdo Grau AAlto e Alto PNMA®
6 — indice de Sustentabilidade Empresarial | Pertencer ao ISE BM&FBOVESPA
7 — Controle Acionario Brasileiro — Estrangeiro Revista Exame
8 — Tipo de Controle Estatal — Privado Revista Exame
9 — Abertura de Capital Negocia na Bolsa de Valores Revista Exame

Fonte: Elaborado pelo autor (2017).

Ressalta-se que, na operacionalizacdo de algumas hipoteses, considerou-se
oportuno converter algumas variaveis em Quartis, de modo a suavizar a distribuicéo
dos dados e permitir melhor comparacao entre os diferentes elementos. De acordo
com Marion (2012), Quartil € a medida estatistica que divide os coeficientes em 4
partes, sendo que o 1° Quartil serd o valor que deixar 25% dos elementos do
conjunto abaixo de si mesmo e 75% acima; o 2° Quartil sera o valor da mediana dos
itens; ja o 3° Quartil sera o valor que apresentar 75% dos casos abaixo dele e 25%
acima; e o 4° Quartil comporta a totalidade dos elementos, ou seja, 100% das

variaveis investigadas.

® PNMA — Politica Nacional do Meio Ambiente, Lei n® 6.938, de 31 de agosto de 1981.



80

3.7 ANALISE DE REGRESSAO EM PAINEL

Com o propésito de identificar o nivel de disclosure ambiental, e relaciona-lo
com algumas caracteristicas das companhias objeto de estudo, faz-se necessario
identificar o modelo de analise estatistica mais satisfatorio.

A partir de entdo, fora identificado o trabalho de Duarte, Lamounier e
Takamatsu (2007) que defendem a técnica estatistica “Dados em Painel”’, que vem
ganhando espago nas pesquisas internacionais, sendo que consiste “de
observacdes de n entidades para dois ou mais periodos de tempo, e combina
caracteristicas de séries temporais com dados em corte transversal e sao
amplamente utilizados em estudos econométricos e nas ciéncias sociais aplicadas”
(DUARTE; LAMOUNIER; TAKAMATSU, 2007, p.2).

Dentre as contribuicdes desta técnica, destaca-se que “os dados em painel
sdo capazes de identificar e mensurar efeitos que ndo sdo possiveis de serem
detectados por meio da analise de dados em corte transversal ou de séries
temporais isoladamente” (DUARTE; LAMOUNIER; TAKAMATSU, 2007, p.3).

Rover (2009) cita Hsiao (2007, p.49) para complementar as vantagens do

modelo de regresséo em painel:

e Maior controle sobre a heterogeneidade presente nos individuos, de
modo a separar os efeitos de variaveis ndo observadas ou ignoradas;

e Melhor inferéncia dos parametros estimados, em que ao desdobrar um
cross-section ao longo do tempo, estende-se 0 numero da amostra, se
ganha graus de liberdade e se reduz a multicolineariedade;

o Facilidade em desvendar relacbes dindmicas entre as variaveis, se
comparada a analise de séries temporais.

Duarte, Lamounier e Takamatsu (2007) explicam que a Regressdo em Painel
possui um Modelo Geral, e a partir desse ocorrem outros que o tornam operacional,
sendo que para este estudo serao tratados o Modelo de Efeitos Fixos e 0 Modelo de
Efeitos Aleatdrios. O Quadro 14 destaca as especificidades de cada modelo, e sua

formula de aplicagéo.
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Regressédo em Painel

Especificidades

Férmula

Modelo Geral

Neste modelo, os subscritos i e t
denotam o individuo e o tempo,
respectivamente; x’it € a matriz de
varidveis explicativas que variam
no tempo e entre as unidades de
cross-section; zia capta a
heterogeneidade ou efeito
individual porque se relaciona
somente com cada unidade de
cross-section; e ¢&it € o termo de
erro aleatério relacionado a cada
unidade do painel (tempo e cross-
section).

Yi = x:.‘rg + :;L’I T Er’.‘

Modelo de Efeitos Fixos

O modelo de efeitos fixos controla
os efeitos das variaveis omitidas
gue variam entre as unidades de
cross-section e sdo constantes ao
longo do tempo. Para tanto,
supde-se que o intercepto varia de
um individuo para outro, mas é
constante no tempo, e o0s
pardmetros B sdo constantes para
os individuos ao longo de todo o
periodo considerado. Para este
modelo, ai substitui o Zzia do
modelo geral, e denota o efeito
fixo das unidades cross-section na
regressdo. Como os coeficientes
angulares B s&@o constantes entre
os individuos, o termo intercepto
deve captar as diferencas
individuais.

] —_ ! g
v,=x.p+a +e,

« It

Modelo de Efeitos
Aleatoérios

O modelo de efeitos aleatorios
possui as mesmas suposi¢cdes do
modelo de efeitos fixos, ou seja,
0s parametros B sdo constantes
para os individuos ao longo de
todo o periodo e o intercepto varia
de um individuo para outro, mas
ndo ao longo do tempo. A
diferenca reside no tratamento do
intercepto. O erro deste modelo é
composto por dois termos, ui e &it,
sendo que o primeiro corresponde
ao termo de erro somente entre 0s
individuos, enquanto o segundo é
0 mesmo do modelo geral. Desta
forma, a diferenca entre individuos
passa a ser captada por um termo
de erro aleat6rio (ui), ao invés de
ser estimado como um parametro
fixo, como no modelo anterior.

Vi = x:.‘ﬁ t&+u; +&;

Fonte: Adaptado de Duarte, Lamounier e Takamatsu (2007); Rover (2009).

Rover (2009) o modelo de efeitos fixos permite uma analise mais profunda

das diferencas entre os individuos, ndo € enviesado quando as variaveis nao
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observadas sao correlacionadas com as variaveis explicativas e apresenta melhores
resultados quando a amostra ndo é uma boa representacdo da populacdo estudada.
Ja o0 modelo de efeitos aleatérios ganha em eficiéncia, uma vez que perde menos
graus de liberdade por possuir menos parametros a serem estimados (néo se estima
0 a i), e incorporar as diferencas individuais no componente de erro (no termo ui).

Duarte, Lamounier e Takamatsu (2007) concluem apontando que a adogé&o
dos Dados em Painel oferece respaldos estatisticos e econométricos para a
pesquisa cientifica transmitindo maior credibilidade aos possiveis trabalhos
desenvolvidos, devido seu maior rigor metodologico.

Assim como no estudo de Rover (2009), serdo testados os modelos de
Efeitos Fixos e Efeitos Aleatorios, para a identificacdo do melhor modelo que se
ajusta aos dados analisados. O teste se justifica pelo fato de ndo haver uma
expectativa consistente do grau de correlagdo entre as variaveis ndo observadas e

as explicativas.



4 ANALISE DOS DADOS E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Diante das informacdes citadas na Metodologia, a amostra da pesquisa fora
selecionada a partir da acessibilidade dos Relatorios de Sustentabilidade nos dois
anos investigados, 2010 e 2015, sendo que as companhias que nao apresentaram

este documento foram excluidas da selecédo. Desta forma, o Quadro 15 apresenta as

empresas que atenderam aos requisitos definidos para exame.

Quadro 15 — Companhias Analisadas

EMPRESAS EMPRESAS
Petrobras BR Distribuidora
Vale Telefénica
Braskem Cargill
Bunge JBS
BRF GPA
Ambev Tim
Samsung ArcelorMittal Brasil
Embraer Walmart Brasil

Itaipu Binacional

AES Eletropaulo

Cemig Distribui¢éo

ADM

TAM

Sabesp

Amaggi Commodities

Copersucar-Cooperativa

Unilever Brasil

General Motors

Bayer Suzano

Coamo Light Sesa

Lojas Americanas Copel Distribuicdo
Usiminas Mercedes-Benz
Magazine Luiza Basf

CPFL Paulista Gerdau Acos Longos
Honda Automdveis B2W Digital
Transpetro Cielo

Coelba Celesc

Furnas Mosaic

Oi Marfrig

Natura Votorantim Cimentos
Paranapanema Fibria

Fonte: Elaborado pelo autor (2017).

Observa-se, portanto, que do total de 100 companhias, apenas 52 divulgaram
os relatdrios analisados nos dois anos selecionados, sendo habilitadas a compor
base de dados do estudo em questéao.

Com relacdo ao setor de atuacdo, a amostra é bastante heterogénea, na
medida em que apresenta empresas de diferentes setores. O Quadro 16 apresenta

a classificacao setorial da amostra investigada.
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Quadro 16 — Composicao da amostra por setor

SETOR NUMERO DE EMPRESAS | Percentual (%)
Energia 10 19,2%
Bens de Consumo 7 13,5%
AutoindUstria e Transporte 6 11,6%
Siderurgia, Metalurgia e Mineragéo 5 9,6%
Varejo 5 9,6%
Quimica e Petroguimica 4 7,7%
Producéo Agropecuaria 3 5,8%
Telecomunicacdes 3 5,8%
Papel e Celulose 2 3,8%
Atacado 2 3,8%
Outros 5 9,6%
TOTAL 52 100,0%

Fonte: Elaborado pelo autor (2017).

Considerou-se apropriado agrupar, 0s setores que possuiam apenas 1
companhia, na categoria de “Outros”, a saber: Eletroeletronico; Industria de
Construcdo; Infraestrutura; Servicos; e Diversos, de modo a facilitar a interpretacao
dos dados. Desta feita, observa-se, a partir do Quadro 16, que a concentragcdo maior
fora em empresas do setor de Energia, seguido de Bens de Consumo e

Autoindustria e Transporte.

4.1 ANALISE DESCRITIVA DAS CATEGORIAS

A estrutura conceitual utilizada para analisar as informacdes ambientais
contempla sete categorias e 35 subcategorias. Destaca-se que nédo houve a
necessidade de se acrescentar novas categorias ou subcategorias, uma vez que
todas as sentencas identificadas foram classificadas de acordo com a estrutura
proposta.

Nos dois anos investigados, as 52 empresas que compdem a amostra do
estudo evidenciaram um total de 4.860 sentencas relacionadas ao meio ambiente,
sendo 2.432 em 2010, e 2.428 em 2015. Observa-se homogeneidade, quanto ao
namero de sentencas divulgadas pelas companhias, no periodo analisado, apesar
da reducéo de 0,16% entre os anos.

Com dtica ao numero de sentencas de cada uma das categorias examinadas,
nota-se que houve acréscimo na divulgacdo de informacdes nas categorias

‘Impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente’ (+2,65%); ‘Informacdes
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Financeiras Ambientais’ (+18,49%); e ‘Mercados de Créditos de Carbono’ (+6,99%).
A Tabela 1 demonstra o total de sentencas, e 0s respectivos percentuais, de cada

categoria investigada.

Tabela 1 — Comparacéao entre as categorias do estudo

CATEGORIA 2010 % 2015 %
2010 2015
1. Politicas Ambientais 581 23,9% 580 23,9%
2. Sistemas de Gerenciamento Ambiental 91 3,7% 88 3,6%
3. Impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente 567 23,3% 582 24,0%
4. Informacdes Financeiras Ambientais 118 49% 141 5,8%
5. Educacéo e Pesquisa Ambiental 206 85% 195 8,0%
6. Mercados de Créditos de Carbono 229  94% 245 10,1%
7. Outras Informacfes Ambientais 640 26,3% 597 24,6%

TOTAL 2432 100,0 2428 100,0
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

De modo geral, também chama atencdo o comportamento das outras
categorias do estudo que apresentaram reducdo no nivel de evidenciacdo pelas
companhias, merecendo destaque ‘Outras Informag¢des Ambientais’ com decréscimo
de 6,72%, o maior entre os elementos avaliados.

Para melhor compreenséo da origem das variacoes em cada categoria, faz-se

necessario aborda-las separadamente.

4.1.1 Politicas Ambientais

A primeira categoria avaliada fora ‘Politicas Ambientais’, nesta buscou-se
verificar se as companhias declaram suas politicas, praticas e acbes em favor do
meio ambiente, sejam atuais ou futuras, além de analisar se ha o estabelecimento
de metas e objetivos ambientais, bem como a indicacdo de estarem , ou ndo, em
conformidade com leis, licengcas e normas referentes a utilizacdo dos recursos
naturais. Ademais, procurou-se, também, a divulgacdo de parcerias ambientais e
prémios conquistados, devido suas praticas ambientalmente corretas. A Tabela 2

apresenta as sentencgas e percentuais alcangados na categoria em questéo.
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Tabela 2 — Subcategorias Politicas Ambientais

SUBCATEGORIAS 2010 % 2015 %
2010 2015
Declaracéo das politicas/praticas/acdes atuais e futuras 241 415% 216 37,2%
Estabelecimento de metas e objetivos ambientais 128 22,0% 169 29,1%

Decquagcjes indicando_ que a empresa e§té (ou' néo_) em 5 5.2% 47 8.1%
obediéncia com as leis licengas, normas e 6rgdos ambientais
Parcerias ambientais 57 9,8% 69 11,9%
Prémios e participagdes em indices ambientais 125 215% 79 13,7%
TOTAL 581 100,0 580 100,0
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Com oOtica a Tabela 2, observou-se que as companhias investigadas
priorizaram a divulgacdo de declaracdes das suas politicas, praticas e acdes
voltadas ao meio ambiente, bem como o estabelecimento de metas e objetivos
ambientais, ficando as subcategorias em primeiro e segundo lugar, respectivamente,
nos dois anos analisados. Por outro lado, constatou-se que quanto a indicagbes
sobre o cumprimento, ou néo, de leis, licencas e normas referentes a utilizagdo dos
recursos naturais, esta fora pouco evidenciada, o motivo, talvez, seja a visao
negativa dos usuarios, quanto ao descumprimento, ou ndo observancia, de leis
ambientais que protegem o planeta como um todo.

Vale destacar, também, a reducdo ocorrida na subcategoria ‘Prémios e
participacdes em indices ambientais’, a qual diminuiu 36,8%. E valido mencionar que
neste item houve menor conquista de premiacdes pelas companhias participantes
do estudo, visto que ha uma tendéncia a priorizacédo de divulgacfes deste tipo, pois
melhoraram a imagem da empresa junto aos seus stakeholders.

O Quadro 17 mostra exemplos de cada uma das subcategorias, relacionadas

a ‘Politicas Ambientais’, divulgadas pelas entidades.

Quadro 17 — Exemplos de evidenciacdo das politicas ambientais

Subcategorias Exemplos de evidenciac&o

A CEMIG criou um grupo de trabalho multidisciplinar com a
missdo de elaborar o Programa de Gestdo de Agua e Energia
Elétrica. Ao final do trabalho, esse programa devera constar de
Declarac@o das politicas, préaticas | agbes necessérias, indicadores de monitoramento, metas de
e acles atuais e futuras reducdo, recursos e responsaveis pela implementacgéo,
estrutura de acompanhamento das acdes e verificacdo da
viabilidade da reutilizacdo da agua e utilizacdo da agua de
chuva (CEMIG, 2010).

Dessa forma, assumimos o desafio de reduzir em 30% as
emissbes de CO2 em todas as nossas atividades até 2020. A
Estabelecimento de metas e | fabrica de Sumaré vai superar esta meta ja em 2015 por meio
objetivos ambientais do investimento no parque edlico de Xangri-La. As demais
unidades estdo se preparando para atingir este objetivo em
2020 (HONDA, 2015).
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O Sistema de Acompanhamento de Licenciamento Ambiental
Declaragbes indicando que a | (SALA), em operacdo desde 2005, permite a consulta das
empresa estd (ou ndo) em |informagBes sobre as licengas ambientais de usinas,
obediéncia com as leis licencas, | subestacdes, linhas de transmisséo e outros empreendimentos
normas e 6rgdos ambientais por qualquer empregado de FURNAS, através da intranet
(FURNAS, 2010).

A CEMIG conta com inUmeras parcerias com instituicbes de
pesquisa, a fim de permitir que a Empresa tenha participacao
ativa no processo de desenvolvimento de tecnologia no campo
da sua area de atuacao (CEMIG, 2010).

Parcerias ambientais

Prémio Marketing Best de Sustentabilidade - a criagdo e o
desenvolvimento de ac¢Bes de responsabilidade ambiental e
social garantiram o reconhecimento publico da Companhia por
meio de um dos mais importantes prémios de sustentabilidade
do Pais (TRANSPETRO, 2010).

Prémios e participagbes em
indices ambientais

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

O item ‘Politicas Ambientais’ fora a segunda categoria mais divulgada em
2010, com um total de 581 sentencgas evidenciadas, ficando atras apenas de ‘Outras
Informacdes Ambientais’, com 640 frases relacionadas ao meio ambiente, ja em
2015 ficara em terceiro, com 580 sentencas, atras, também, da categoria ‘Impactos
dos Produtos e Processos no Meio Ambiente’. De modo geral, do total de 4.860
sentencas encontradas no estudo, a categoria em destaque atingiu um percentual

de 23,9% de evidenciac¢ao.

4.1.2 Sistemas de Gerenciamento Ambiental

Sob a perspectiva da categoria ‘Sistemas de Gerenciamento Ambiental’,
buscou-se identificar, nos Relatérios de Sustentabilidade, se as companhias
apresentaram informacdes sobre o cumprimento de alguma ISO relacionada a
interacdo entre empresa e 0 meio ambiente, além disso, verificou-se, também, se
houve declaracdo da realizacdo de alguma auditoria ambiental, e a existéncia de
programas de gestdo ambiental. A Tabela 3 demonstra os totais das subcategorias

evidenciadas neste item.
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Tabela 3 — Subcategorias Sistemas de Gerenciamento Ambiental

SUBCATEGORIAS 2010 % 2015 %
2010 2015
ISO 14.000/1SO 28.000 26 286% 24 27,3%
Auditoria ambiental 13 14,3% 11 12,5%
Gestao ambiental 52 57,1% 53 60,2%

TOTAL 91 100,0 88 100,0
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

A partir da analise da Tabela 3, constata-se que as companhias preocuparam-
se em divulgar a prética/utilizacdo de algum programa de gestdo ambiental, dando
pouca atencdo para a realizacdo de auditoria ambiental, por empresas externas. O
Quadro 18 apresenta exemplos de cada uma das subcategorias de ‘Sistemas de

Gerenciamento Ambiental’ divulgadas pelas entidades.

Quadro 18 — Exemplos de evidenciacdo dos sistemas de gerenciamento ambiental

Subcategorias Exemplos de evidenciag¢éo

Destaca-se ainda que em 2015 o Sistema de Gestdo de Qualidade,
Meio Ambiente, Salde e Seguranca (SGI de QSMS), por meio de
ISO 14.000 / ISO 28.000 processo de auditoria externa, teve confirmada a Certificacdo em
Normas Internacionais — ISO 9.001; ISO 14.001 e OHSAS 18.001
(TRANSPETRO, 2015).

Em 2010, a EMBRAER realizou pelo segundo ano consecutivo, a
auditoria de seu inventario de emissGes de GEE com o objetivo
principal de validar os dados e melhorar seu processo de
levantamento (EMBRAER, 2010).

Auditoria ambiental

Possuimos um Sistema de Gestdo Ambiental (SGA) com foco na
Gestao ambiental prevencdo, mitigacdo e controle de impactos ambientais negativos
decorrentes de nossas operacdes (AES ELETROPAULO, 2015).

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

A categoria em destaque atingiu um total de 179 sentencas, nos dois anos,
sendo 91 frases relacionadas ao meio ambiente em 2010, e 88 em 2015. Em
resumo, a categoria alcangcou um percentual geral de 3,7%, sendo a menos

evidenciada no estudo.

4.1.3 Impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente

A categoria ‘Impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente’ teve
como proposito identificar se as companhias evidenciaram, em seus Relatorios de

Sustentabilidade, informacdes sobre desperdicios durante o processo produtivo,
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bem como o modo de descarte dos residuos, e se adotam a prética da reciclagem.
Ademais, procurou-se, também, verificar divulgacbes quanto ao processo de
acondicionamento, tratamento do odor e dos efluentes, reutilizacdo da agua, se
apontaram a ocorréncia de vazamentos e derramamentos, assim como de reparos
aos danos ambientais causados. A Tabela 4 apresenta o total de sentencas, e 0s

respectivos percentuais, para a categoria em destaque.

Tabela 4 — Subcategorias Impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente

SUBCATEGORIAS 2010 % 2015 %

2010 2015
Desperdicios/Residuos 158 27,9% 160 27,5%
Processo de acondicionamento (embalagem) 51 9,0% 28 4,8%
Reciclagem 110 194% 108 18,6%
Desenvolvimento de produtos ecolégicos 37 6,5% 32 5,5%
Impacto na area de terra utilizada 26 4,6% 22 3,8%
Tratamento do odor 7 1,2% 9 1,5%
Uso eficiente/Reutilizacdo da dgua/Tratamento de efluentes 123 21,7% 182 31,3%
Vazamentos e derramamentos 21 3,7% 24 4,1%
Reparos aos danos ambientais 34 6,0% 17 2,9%

TOTAL 567 100,0 582 100,0
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Conforme Tabela 4 é possivel verificar que, de forma geral, as companhias
divulgaram 318 sentencas referentes a desperdicios e residuos, seguidos por
informacdes do uso eficiente da agua, sua reutilizacdo e o tratamento dos efluentes,
com um total de 305 frases, nos dois anos investigados. Observa-se, também, que
as companhias preocuparam em destacar sobre a adocdo de praticas de
reciclagem, com 19,0% do total de evidenciacdes da categoria. E valido ressaltar
gue este grupo de divulgacdes se faz relevante a sociedade, uma vez que avalia as
consequéncias de todo o processo produtivo das empresas, em relacdo ao meio
ambiente, e como estas atuam para eliminar e/ou minimizar tais impactos, e,
também, recuperar aquilo que tenha, em algum momento, prejudicado.

O Quadro 19 ilustra exemplos de cada uma das subcategorias de ‘Impactos

de Produtos e Processos no Meio Ambiente’ evidenciadas pelas entidades.
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Quadro 19 — Exemplos de evidenciacdo dos impactos de produtos e processos

Subcategorias

Exemplos de evidenciacao

Desperdicios/Residuos

Enviamos cerca de 191 mil toneladas de residuos sélidos de
processos para diferentes tipos de destinacdo, definidos com
base em critérios técnicos e ambientais, segundo a legislacédo
vigente (PETROBRAS, 2015).

Processo de acondicionamento
(embalagem)

Os pneus importados eram embalados com papeldo dentro do
contéiner. A partir de uma andlise, foi identificado que os pneus
poderiam ser transportados a granel. Com isso, desde outubro de
2014, os pneus comecaram a chegar em embalagens retornaveis
até o parceiro responsavel pela montagem das rodas (HONDA,
2015).

Reciclagem

O Grupo Marfrig conta com programas de reciclagem
desenvolvidos em quase todas as unidades. No Brasil, ha
unidades que possuem um programa de reciclagem de materiais
provenientes das areas de producao e escritérios administrativos.
Desde a implantacéo, houve a expressiva diminui¢do de utilizacdo
dos aterros, de aproximadamente 3.000 toneladas de
residuos/més, que agora séo destinados a reciclagem em
empresas locais, gerando receita na ordem de R$ 1.000.000

(MARFRIG, 2010).

Desenvolvimento de produtos
ecolégicos

O Programa Soya Recicla foi criado em 2006, em parceira com o
Instituto Tridngulo, com o objetivo de estimular os consumidores a
levar Oleos vegetais usados a postos de coleta, no lugar de
descarta-los em encanamentos residenciais, para transformar
esses residuos em sabéo ecolbgico e biodiesel (BUNGE, 2010).

Impacto na é&rea de terra

utilizada

Em Videira e Campos Novos, ambos municipios de Santa
Catarina, por exemplo, implementamos projetos de compostagem
em substituicéo a aterros, fruto da parceria com a area técnica e
as unidades (BRF, 2015).

Tratamento do odor

Nas operacdes localizadas nos Estados Unidos, a JBS vem
promovendo a instalagdo de uma tecnologia de controle de gases
poluentes associados com a queima de combustiveis, que nao
apenas regula a emissdo como também diminui os odores (JBS,
2015).

Uso eficiente/Reutilizacdo da
agua/Tratamento de efluentes

O Aguapolo, estagdo de producdo de agua de reuso para fins
industriais, possibilitou o reuso de aproximadamente 8,3 bilhdes
de litros de agua, tratados a partir de esgoto doméstico, e
respondeu por 50% de todo o reuso da Braskem (BRASKEM,
2015).

Vazamentos e derramamentos

Registramos 25 derramamentos de petréleo e derivados, que
somaram 71,6 metros cubicos, 3% a mais que o volume
registrado no ano passado e 84% abaixo do limite de alerta fixado
em 461 metros clbicos (PETROBRAS, 2015).

Reparos aos danos ambientais

A parceria com a Embrapa € resultado do apoio da Bunge, entre
2008 e 2010, ao Programa Agricultura de Baixo Carbono (ABC),
com a doacgdo de R$ 2,5 milhdes para as pesquisas ILPF para a
recuperacdo de pastagens degradadas (BUNGE, 2010).

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

A categoria em evidéncia alcancou um total geral de 1.149 sentencas, sendo

567 frases em 2010 e 582 em 2015, em percentual representara 23,6% do

somatorio das divulgacbes nos anos pesquisados. Além do mais, houve uma

evolucdo nas declaragfes realizadas, ao nivel de 2,65%, de 2010 para 2015.
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4.1.4 Informagdes Financeiras Ambientais

Nesta categoria buscou-se identificar a divulgacdo de alguma informagéao
financeira ambiental, como: investimentos, custos, despesas, passivos, seguros e
ativos, todos com oOtica as questdes referentes ao meio ambiente. Além disso,
procurou verificar a evidenciacdo das praticas contabeis ambientais adotadas pelas
companhias. A Tabela 5 apresenta a quantidade de frases encontradas no estudo,

relacionadas a categoria em questéo.

Tabela 5 — Subcategorias Informac¢des Financeiras Ambientais

SUBCATEGORIAS 2010 % 2015 %

2010 2015
Investimentos Ambientais 88 746% 93 66,0%
Custos/Despesas ambientais 14  119% 31 22,0%
Passivos ambientes 2 1,7% 9 6,3%
Praticas contabeis ambientais 6 5,1% 0 0,0%
Seguro ambiental 1 0,8% 0 0,0%
Ativos ambientais tangiveis e intangiveis 7 5,9% 8 5,7%

TOTAL 118 100,0 141 100,0
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

De acordo com a Tabela 5 infere-se que as empresas pesquisadas
concentraram suas divulgacdes nos investimentos ambientais que realizaram ou
realizardo, sendo que esta subcategoria apresentou 181 sentencas, ou seja, 69,9%
do total de frases encontradas nesta a categoria, nos dois anos analisados.
Ademais, outro foco das companhias fora a evidenciacdo de custos/despesas
ambientais, com um total de 45 sentencas, e percentual geral de 17,4%. O ano de
2015 merece atencédo, visto que em duas subcategorias ndao fora apresentado
qualquer tipo de informacdo, a saber: ‘Praticas contabeis ambientais’ e ‘Seguro
ambiental’.

Para melhor visualizacdo das sentencas identificadas, tem-se o Quadro 20

gue exemplifica o que fora encontrado no estudo.
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Quadro 20 — Exemplos de evidenciacédo das informacdes financeiras ambientais

Subcategorias

Exemplos de evidenciagao

Investimentos Ambientais

A BRF ndo se preocupa somente em produzir alimentos de
qualidade, mas em produzir alimentos com menor impacto
ambiental. Para isso, investe em questdes ambientais, sendo que
esse valor vem aumentando a cada ano. Em 2015, com recursos
préprios, a Companhia investiu mais de R$ 324 milhées nas
operacdes do Brasil, da Argentina e do Oriente Médio (Abu Dhabi),
0 que demonstra nosso compromisso com a conservacdo ambiental
e a melhoria continua de nossos processos (BRF, 2015).

Custos/Despesas ambientais

Despesas relacionadas ao meio ambiente referentes a custos de
prevencdo e gestdo ambiental, em 2015, R$ 8.486.071,00
(VOTORANTIM, 2015).

Passivos ambientais

Em 2015, a Cargill foi réu em 10 casos de ndo conformidade com
leis e regulamentos ambientais, 0 que gerou um passivo total de R$
390 mil (CARGILL, 2015).

Praticas contabeis ambientais

A empresa procura adotar as melhores praticas contabeis com
vistas as questdes relacionadas ao meio ambiente, tanto a nivel
nacional, quanto internacional (MOSAIC, 2010).

Seguro ambiental

No desenvolvimento de suas atividades, a Itaipu leva em
consideragdo o principio da precaucdo que € aplicavel a um Unico
risco ambiental irreversivel: o comprometimento da seguranca fisica
da barragem da usina. Apesar de ser improvavel, a empresa é
referéncia mundial no tema e teve atuagéo destacada na criagdo da
lei 12.334/2010, que estabelece a Politica Nacional de Seguranca
de Barragens, e de suas regulamentac¢fes, que definem uma série
de mecanismos e instrumentos que sdo adotados voluntariamente
pela ltaipu (ITAIPU, 2015).

Ativos ambientais tangiveis e
intangiveis

Investimentos em conservagdo ambiental, no Brasil, em 2010, em
equipamentos e materiais ao valor de R$ 1.143.426,00 (UNILEVER,
2010).

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

De forma geral, observa-se que a categoria atingiu um total de 259 sentencas,

nos dois anos, sendo 118 frases relacionadas ao meio ambiente em 2010, e 141 em

2015. E interessante destacar que apesar das outras subcategorias apresentarem

valores baixos de divulgacdo, a exemplo do item ‘Seguro ambiental’ que fora

evidenciado por apenas uma empresa, uma unica vez, no ano de 2010, a categoria

‘Informacdes Financeiras Ambientais’ apresentou evolugcdo de um ano ao outro, ao

percentual de 19,49%.

4.1.5 Educacgéao e Pesquisa Ambiental

Na categoria relacionada a Educacdo e Pesquisa Ambiental, o estudo

procurou identificar se as companhias divulgaram informagdes quanto a programas
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de educacado ambiental promovidos, seja para os colaboradores da empresa, seja
para a sociedade em geral, bem como se evidenciaram a realizacdo de pesquisas
em favor do meio ambiente. A Tabela 6 demonstra os percentuais alcancados por

cada subcategoria investigada.

Tabela 6 — Subcategorias Educacao e Pesquisa Ambiental

SUBCATEGORIAS 2010 % 2015 %
2010 2015
Educacédo ambiental (internamente e/ou comunidade) 174 84,5% 153 78,5%
Pesquisas relacionadas ao meio ambiente 32 155% 42 21,5%

TOTAL 206 100,0 195 100,0
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

O resultado dessa categoria demonstra, de certa forma, que as companhias
estdo interessadas em formar uma consciéncia ambiental, em seus funcionarios ou
na populagdo como um todo, visto que, 81,5% das sentencgas identificadas nesse
grupo, ou seja, 327 frases, foram relacionadas ao desenvolvimento de programas
referentes a educacdo ambiental. JA quanto a realizacdo de pesquisas, foram
encontradas 74 sentencas, ou seja, 18,5% do total geral nos dois anos objeto de
estudo.

O Quadro 21 detalha exemplos de divulga¢cdes da categoria em evidéncia.

Quadro 21 — Exemplos de evidenciac8o de educacéo e pesquisa ambiental

Subcategorias Exemplos de evidenciacéo

Sao promovidas atividades junto a comunidade em datas
comemorativas, com participacdo de profissionais da Copel,
que proferem palestras e distribuem material de educacéo
ambiental, mobilizando a for¢a de trabalho e a comunidade em
plantios, distribuicdo de mudas nativas, recomposicido de mata
ciliar, limpeza de rios e lagos, repovoamento de rios com
peixes nativos (COPEL, 2010).

Educacdo ambiental (internamente
e/ou comunidade)

Desenvolver estudos no Nucleo de Pesquisas em Hidrogénio
(NUPHI) que possibiltem que a Itaipu, no futuro, extraia
hidrogénio a partir da dgua e energia excedentes. Armazenado
em grandes cilindros, na forma de gés, o hidrogénio pode ser
utilizado em células a combustivel e produzir energia elétrica
para abastecer residéncias, indlstrias e até veiculos elétricos
(ITAIPU, 2015).

Pesquisas relacionadas ao meio
ambiente

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

De forma geral, a categoria fora identificada em 401 sentencas, nos anos de
2010 e 2015, sendo 206 e 195 frases sobre as questbes ambientais,

respectivamente, a qual atingiu um percentual geral de 8,3% de divulgacéo.
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4.1.6 Mercados de Créditos de Carbono

A categoria ‘Mercados de Créditos de Carbono’ procurou averiguar se as
companhias publicaram a existéncia de algum projeto de Mecanismos de
Desenvolvimento Limpo (MDL), bem como Certificados de Emissfes Reduzidas
(CER), e o controle das emissdes de Gases de Efeito Estufa (GEE). A Tabela 7
expOe o total de sentencas, e 0s respectivos percentuais, de cada subcategoria
analisada, separadas por ano.

Tabela 7 — Subcategorias Mercados de Créditos de Carbono

SUBCATEGORIAS 2010 % 2015 %
2010 2015
Projetos de Mecanismos de Desenvolvimento Limpo (MDL) 26 114% 25 10,2%
Créditos de Carbono 22 9,6% 9 3,7%
Gases de Efeito Estufa (GEE)/Emissfes atmosféricas 163 712% 190 77,6%
Certificados de Emissfes Reduzidas (CER) 18 7,8% 21 8,5%

TOTAL 229 100,0 245 100,0

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Com dtica a Tabela 7, é possivel inferir que as companhias apresentaram um
namero consideravel de sentencas em relacdo aos gases de efeito estufa, em
especifico ao controle de suas emissdes atmosféricas, com um percentual geral de
74,5%, sendo identificadas 353 frases com essa temética, nos dois anos de analise.
Outro aspecto que merece destaque se refere aos projetos de Mecanismos de
Desenvolvimento Limpo (MDL), com um total de 51 sentencas, e percentual de
10,8%. O Quadro 22 descreve exemplos das divulgacbes realizadas para esta

categoria.
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Quadro 22 — Exemplos de evidenciacdo sobre Mercados de Créditos de Carbono

Subcategorias

Exemplos de evidenciacao

Projetos de Mecanismos de
Desenvolvimento Limpo (MDL)

A CIELO busca reduzir sua contribuicAo com as mudancas
climaticas e colaborar para a construcdo de uma economia de
baixo carbono a partir de uma estratégia de governanca climatica
baseada em quatro eixos: Avaliacdo dos impactos, reducdo das
emissdes, compensacdo das emissdes e articulacdo e
compromisso com transparéncia (CIELO, 2015).

Créditos de Carbono

Até 0 momento a empresa nao comercializou créditos de carbono,
uma vez que seus projetos ndo chegaram ainda a etapa final de
emissao dos Certificados de Emissédo Reduzida (CERs) (CEMIG,
2010).

Gases de Efeito Estufa
(GEE)/Emissbes atmosféricas

As emissdes diretas de Gases de Efeito Estufa (GEE), aquelas
geradas pela operagdo da Cargill, acontecem na queima de gas
natural, combustiveis liquidos, energia renovavel e CH4. A
variacéo do total emitido nos ultimos dois anos, entre 2012/2013 e
2014/2015, mostra que a Cargill reduziu suas emissGes em
26,4%, resultado de melhorias no processo produtivo (CARGILL,
2015).

Certificados de Emissdes

Reduzidas (CER)

Com relagdo aos projetos de Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo (MDL), a Cemig tem empreendimentos em diferentes
estagios para obtencdo do Certificado de Emissdo Reduzida
(CER), estando relacionados a hidrelétricas (UHEs e PCHSs),
usinas solares e eélicas (CEMIG, 2010).

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Na categoria em questdo foram identificadas 474 sentencas, a qual atingiu um

percentual geral, nos dois anos, de 9,8%. Este grupo de evidenciacGes apresentou

uma discreta evolucdo, de 2010 para 2015, ao nivel de 6,99%, sendo encontradas
229 frases em 2010, e 245 em 2015.

4.1.7 Outras Informac¢des Ambientais

Completando a andlise por categorias, tem-se o grupo ‘Outras Informacdes

Ambientais’, nesse

item buscou-se verificar elementos relacionados ao meio

ambiente, que nao foram contemplados pelas categorias anteriores, como a

identificacdo de mencdo sobre Sustentabilidade e/ou Desenvolvimento Sustentavel,

bem como a realizagcéo de programa de gerenciamento de florestas/reflorestamento,

paisagismo e jardinagem, além de investigar sobre agdes voltadas a conservagéo da

biodiversidade. A Tabela 8 apresenta o0s percentuais alcancados por cada

subcategoria analisada nesse grupo.
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Tabela 8 — Subcategorias Outras Informacdes Ambientais

SUBCATEGORIAS 2010 % 2015 %

2010 2015
Mencéo sobre Sustentabilidade/Desenvolvimento Sustentavel 355 555% 316 52,9%
Gerenciamento de florestas/Reflorestamento 74 11,6% 27 4,5%
Conservacao da biodiversidade 78 122% 80 13,4%
Paisagismo e jardinagem (landscaping) 10 1,6% 5 0,8%
Relacionamento com stakeholders 55 8,6% 53 8,9%
Desenvolvimento/Exploragéo de novas fontes de energia 68 10,5% 116 19,5%

TOTAL 640 100,0 597 100,0

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Observa-se, a partir da Tabela 8, que as companhias mencionaram, em
algum momento, a temética Sustentabilidade e/ou Desenvolvimento Sustentavel,
sendo que esta subcategoria fora identificada em 671 sentencas, com percentual
geral de 54,2%. E valido destacar que apesar das empresas ndo especificarem as
informacgdes prestadas, detalhando-as conforme os elementos propostos no estudo,
ainda sim se interessaram em demonstrar sua preocupac¢do com a tonica discutida
no trabalho.

Outrossim, houve atencdo a evidenciacdo de questdes referentes ao
desenvolvimento e/ou exploracdo de novas fontes de energia, com um total de 184
sentencas encontradas, e percentual geral de 14,9%, seguida da divulgacdo de
pontos relacionados a conservacdo da biodiversidade, com 158 frases sublinhadas,
e percentual de 12,8%. No que concerne as duas subcategorias mencionadas, 0S
achados assestam a visivel preocupacdo com a finitude dos recursos naturais,
assim como, caminham em favor do conceito de Sustentabilidade e da utilizagao
consciente da riqueza ambiental existente no planeta.

O Quadro 23 exemplifica as sentencas encontradas em cada subcategoria

analisada.
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Quadro 23 — Exemplos de evidenciacédo de outras informacfes ambientais

Subcategorias

Exemplos de evidenciacéo

Mencdo sobre Sustentabilidade
e/ou Desenvolvimento Sustentavel

A ideia é quebrar a barreira que separa a sustentabilidade das
areas de negécios, estimulando a integracdo do conceito as
acBes no dia a dia de trabalho de cada funcionario. O objetivo é
facilitar a compreenséo do papel de cada um na transformacao
dos modelos de negdcios, assim como do individuo na esfera
de sustentabilidade (UNILEVER, 2015).

Gerenciamento de florestas e/ou
Reflorestamento

Tido como um modelo corporativo, o Programa de
Reflorestamento da Seara consiste no cultivo de mudas de
arvore (eucalipto), em areas préprias e em parceria com
produtores rurais com o objetivo de geracdo de biomassa de
origem sustentavel. O programa atua em trés modalidades:
Fomento Florestal, Parceria Florestal e Areas Proprias
(MARFRIG, 2010).

Conservacao da biodiversidade

A Gerdau investe em projetos de prote¢cdo ambiental, de forma
a preservar a flora e a fauna nativas em regides onde esta
presente (GERDAU, 2010).

Paisagismo e jardinagem

Realizado em parceria com o Governo do Estado de Séo Paulo,
o Pomar Urbano busca promover a recuperacdo ambiental e
paisagistica das margens do rio Pinheiros e capacitar
profissionais em jardinagem (AES ELETROPAULO, 2010).

Relacionamento com stakeholders

Atualmente, 100% dos nossos produtores integrados e 100%
dos novos candidatos a serem parceiros da BRF sao
submetidos a uma avaliacdo de sustentabilidade (BRF, 2015).

Desenvolvimento e/ou Exploragéo
de novas fontes de energia

No final do ano de 2015, a Copel anunciou um investimento de
R$ 2 bilhGes na implantacdo de 13 parques edlicos no Rio
Grande do Norte. No evento foi assinado um contrato com a
empresa WEG no valor de R$ 1,4 bilhdo para o fornecimento
de 149 aerogeradores para os parques eélicos (COPEL, 2015).

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

A luz da categoria ‘Outras Informagdes Ambientais’ nota-se que foram

encontradas um total de 1237 sentencas, no periodo investigado, a qual atingiu

percentual geral de 25,5%, sendo a categoria com maior nimero de evidéncias

identificadas nos Relatorios de Sustentabilidade. Esse grupo de divulgacdes

recebera destaque nos dois anos pesquisados, sendo que em 2010 alcancou 26,3%

de nivel de evidenciacao, e em 2015 24,6%.

Em resumo, como forma de destacar as principais subcategorias veiculadas

pelas companhias investigadas, tem-se a Tabela 9.

Tabela 9 — Principais evidenciacdes

Subcategorias

Total Geral de Sentencas

(2010/2015)
Declaragéo das politicas/préaticas/acdes atuais e futuras 457
Gestao ambiental 105
Desperdicios/Residuos 318
Investimentos Ambientais 181
Educacao ambiental (internamente e/ou comunidade) 327
Gases de Efeito Estufa (GEE)/Emissfes atmosféricas 353
Mencao sobre Sustentabilidade/Desenvolvimento Sustentavel 671

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
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A tabela precedente reline as subcategorias que apresentaram destaque nas
publicacdes realizadas, retratando aquelas que alcancaram numero de sentencas
substancial em cada grupo de divulgacédo, sendo que essas evidenciacdes, juntas,
totalizam 2412 frases relacionadas ao disclosure ambiental, ou seja, 49,6% do total
geral identificado no estudo. Nesta Gtica, € possivel visualizar quais questdes as
companhias estiveram preocupadas e/ou interessadas em divulgar, ademais, o0s
resultados, elucidados na Tabela 9, sdo compativeis com pontos relevantes e de
forte impacto, quando a tematica é a Sustentabilidade, tais como: a adogcdo de
programa de gestdo ambiental; informacgfes sobre desperdicios durante o processo
operacional; modo de descarte dos residuos produzidos; investimentos ambientais
realizados; controle de emissdes atmosféricas, em especial quanto aos Gases de
Efeito Estufa; realizacdo de programas voltados a educacdo ambiental; e a
declaracdo de préaticas ambientais, atuais ou futuras.

4.2 DISCLOSURE AMBIENTAL E SETORES DE ATUACAO

Nesta parte da analise exploratéria das préaticas de evidenciacdo ambiental,
investigou-se a existéncia de relacdo entre o nivel de disclosure das companhias e o
setor de atuacdo. Para isso, utilizou-se a técnica da analise de correspondéncia que
atesta a relacdo entre variaveis qualitativas, no caso a classificacéo setorial e o nivel
qualitativo de disclosure. Para determinar a qualidade do grau de evidenciacdo das
companhias fora realizado o célculo dos quartis, sendo estes identificados com base
nos resultados obtidos por cada empresa, de modo que em cada quartil possuisse
1/4 destes niveis apurados, a medida que o primeiro quartil € o valor do conjunto
gue delimita os 25% menores valores; o segundo quartil é a propria mediana, que
separa 0s 50% menores dos 50% maiores valores; o terceiro quartil € o valor que
limita os 25% maiores valores dos 75% menores; e 0 quarto quartil contempla 100%
dos valores encontrados. Em seguida, definiu-se uma classe qualitativa de
disclosure para cada quartil, sendo que quanto menor o percentual de divulgacéo,
pior a classificacdo da empresa. Dessa forma, adotou-se a categorizagao exposta no
Quadro 24.



Quadro 24 — Nivel de Disclosure em Quartis

Quartil Nivel de Disclosure | Classe
1° 0,00% - 0,64% Ruim
2° 0,65% - 1,53% Regular
3° 1,54% - 2,77% Bom
40 2,78% - 8,37% Otimo

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
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A partir da estruturacdo dos quartis, conforme Quadro 24, do total de

empresas da amostra, que fora 52 companhias, cada classe concentrou 13

percentuais de nivel de disclosure, ou seja, 25% ou 1/4 do todo. A Tabela 10

apresenta os resultados da correspondéncia.

Tabela 10 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Setor de atuacéo

Setor

Nivel de Disclosure

Total - Setor

Ruim Regular Bom Otimo

Energia 2 2 2 4 10
Bens de Consumo 2 0 1 4 7
Autoindustria e Transporte 2 2 1 1 6
Siderurgia, Metalurgia e Mineragéo 1 0 3 1 5
Varejo 2 0 2 1 5
Quimica e Petroquimica 0 4 0 0 4
Producdo Agropecuéria 1 0 2 0 3
Telecomunicacdes 1 2 0 0 3
Papel e Celulose 1 1 0 0 2
Atacado 0 0 1 1 2
Outros 1 2 1 1 5

Total - Nivel 13 13 13 13 52

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Com otica a Tabela 10, destaca-se o0 setor de Bens de Consumo, em que

57,1% das companhias encontram-se com nivel de disclosure ‘Otimo’, seguido do

setor de Energia, com 40,0% das empresas nesta classificacdo. No que se refere ao

nivel ‘Bom’, concentram-se as companhias dos setores de Producdo Agropecuaria e

Siderurgia, Metalurgia e Mineracdo, com 66,7% e 60,0% nessa categoria,

respectivamente. E relevante destacar o que acontecera no setor de Quimica e

Petroquimica, em que 100% das companhias tiveram o nivel de evidenciacéo

ambiental classificado com ‘Regular’, outrossim, o setor de Telecomunicagdes

também concentrou o maior nUmero de empresas nessa classificacdo, ao percentual

de 66,7%. Por fim, os demais setores em analise apresentaram quantitativo de

companhias dividido, de forma proporcional, em mais de um nivel de disclosure,

impossibilitando a categorizagdo nesta anéalise exploratoria.



100

Para a identificacdo de associacado entre as variaveis ‘Nivel de Disclosure’ e
‘Setor de atuagao’, fora realizado o Teste Qui-Quadrado, em que os resultados se

encontram demonstrados na Tabela 11.

Tabela 11 — Teste Qui-Quadrado: Disclosure Ambiental e Setor de atuacao

Dimensao Valor Singular Inércia  Qui-Quadrado Sig.
1 ,694 ,481
2 ,393 ,154
,268 ,072
TOTAL ,708 36,800 ,183(a)

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Verifica-se, por meio do Teste Qui-Quadrado, que a relacdo entre o disclosure
e 0 setor de atuagcdo apresenta baixa significancia, sendo que este modelo
estatistico aceita a Hipétese nula, que aponta ndo existir relacdo entre o segmento

em que a companhia atua e seu nivel de evidenciacdo ambiental.

4.3 ANALISE PRELIMINAR DAS HIPOTESES

Com o propésito de analisar, previamente, as hip6teses construidas no
estudo, foram realizadas Andlise de Correspondéncia (Anacor), Teste Qui-Quadrado
e Correlacdo. E necessario ressaltar que, a validade das inferéncias feitas, sera

efetuada por meio da Analise de Regressao em Painel, abordada no tépico 4.4.

4.3.1 Nivel de Disclosure versus Tamanho da empresa

A Hipo6tese 1 procurou relacdo entre o porte das companhias e o grau de
informagdes prestadas, sendo que, buscou comprovar se empresas de maior
tamanho tendem a prestar maior numero de evidéncias ambientais. A fim de
classificar o porte da empresa, fora considerado o valor do Ativo Total. A Tabela 12

apresenta os resultados do cruzamento das variaveis em questao.
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Tabela 12 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Porte da empresa
Nivel de Disclosure

Tamanho Ruim Regular Bom Otimo Total - Tamanho
1° Porte 6 1 4 0 11
2° Porte 3 7 4 0 14
3° Porte 2 3 5 3 13
4° Porte 2 2 0 10 14
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Para construcédo da escala de tamanho das empresas (1°, 2° 3° e 49), fora

aplicado o calculo do Quartil, sendo os resultados apresentados no Quadro 25.

Quadro 25 - Porte das companhias em Quartis

Quartil Tamanho (Ativo Total U$)
10 < U$ 2.754,7
20 > U$ 2.745,7 e < U$ 4.375,8
3° >U$ 4.375,8 e <U$9.162,5
40 >U$9.162,5

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Os dados apresentados na Tabela 12 apontam que 71,4% das companhias
consideradas de grande porte no estudo (4° Quartil) concentraram-se no nivel de
disclosure ‘Otimo’, ademais, 54,5% das empresas pertencentes ao 1° Quartil
(Pequeno Porte) apresentaram nivel considerado ‘Ruim’ de evidenciagcdo ambiental.
Para confirmar a associacdo entre as duas variaveis citadas, realizou-se o Teste

Qui-Quadrado, sendo os resultados apresentados na Tabela 13.

Tabela 13 — Teste Qui-Quadrado: Disclosure Ambiental e Tamanho da empresa

Dimensao Valor Singular Inércia Qui-Quadrado Sig.
1 ,693 ,480
2 ,367 ,135
,184 ,034
TOTAL ,649 33,734 ,000(a)

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Verifica-se que o Teste Qui-Quadrado rejeita a hipotese nula, ao nivel de
significancia de 1%, de que ndo existe associacdo entre as variaveis, ou seja,

corrobora com o apresentado na Tabela 12.
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4.3.2 Nivel de Disclosure versus Desempenho da empresa

A segunda hipotese elaborada no estudo fora a existéncia de correlacao
positiva entre o desempenho da companhia (sendo definido como proxy o volume de
vendas liquidas) e o nivel de evidenciagdo ambiental. Os resultados da Correlacdo e

Regressao encontram-se na Tabela 14.

Tabela 14 — Dados Correlacéo: Disclosure e Desempenho
Coeficiente de Pearson Sig.
,698(a) ,000
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Os numeros da Tabela 14 demonstram que ha correlagdo entre as variaveis
testadas, e que esta € uma correlacdo positiva. Além disso, o coeficiente de
determinacao (R Quadrado) expressa que a variavel ‘Desempenho’ explica o ‘Nivel
de Disclosure’ em 48,7%. De forma geral, a correlagdo entre as variaveis é

Moderada (entre 0,40 e 0,69), no entanto, significativa no nivel de 1%.

4.3.3 Nivel de Disclosure versus Nivel de Endividamento

A Hipo6tese 3 procurou associacdo entre o nivel de endividamento das
companhias e o seu grau de evidenciacdo das questdes ambientais, sendo que de
acordo com a Teoria da Agéncia, gestores de empresas com maior nivel de
endividamento tendem a divulgar mais informacgdes, para satisfazer os credores e
remover as suspeitas sobre a transferéncia de rigueza para os acionistas. A Tabela

15 demonstra os resultados encontrados.

Tabela 15 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Endividamento

Endividamento _ Nivel de Disclosure - _Tptal -
Ruim Regular Bom Otimo Endividamento
Baixo 6 1 2 1 10
Razoavel 4 8 1 0 13
Médio 0 3 7 2 12
Alto 3 1 3 10 17
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
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Para construcdo do nivel de endividamento das empresas (Baixo, Razoavel,

Médio e Alto), fora aplicado o calculo do Quartil, sendo os resultados apresentados

no Quadro 26.

Quadro 26 — Nivel de Endividamento em Quartis

Quartil Nivel de Endividamento (%) Classe
1° <55,3% Baixo
20 >55,3% e < 66,8% Razoavel
3° > 66,8% e < 78,5% Médio
40 > 78,5% Alto

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

A partir da Tabela 15 infere-se que do total das companhias com nivel de

endividamento considerado ‘Alto’ (17 empresas), 58,8% apresentaram nivel de

disclosure ‘Otimo’, enquanto que, do total de organizacdes consideradas com grau

de endividamento ‘Baixo’, 60,0% alcancaram indice de evidenciacdo ambiental

‘Ruim’, ou seja, os resultados da correspondéncia apresentam relagéo entre o nivel

de endividamento e o grau de disclosure ambiental, uma vez que empresas muito

endividadas apresentaram melhores indices de evidenciacdo. Para validar a relacéo

entre as varidveis em destaque, fora realizado o Teste Qui-Quadrado, que permitiu

rejeitar a hipotese nula ao nivel de significancia de 1% de que nao existe associacao

entre os elementos. Consequentemente, realizou-se a Anacor, conforme a Figura 5.

Figura 5 — Mapa perceptual Anacor — Disclosure e Endividamento

15

Normalizagao Simétrico

1,0

0,54

0,07

Dimensio 2

0,54

1,0

(O Hivel de Endividamento

Médio ) Mivel de Disclosure

Bom

Regular

Razoavel
8]
Otimo
o -
Alto
Baixo
C.

Ruim

A5
A5

T T T T T
A0 05 00 0,5 10 15

Dimensao 1

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
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Com base no mapa perceptual constata-se que o nivel de disclosure
ambiental: (i) 'Otimo’ esta associado ao nivel de endividamento ‘Alto’; (i) ‘Ruim’ esta
relacionado ao endividamento de classe ‘Baixo’; (iii) ‘Regular esta associado ao
nivel de endividamento ‘Razoavel’; e (iii) ‘Bom’ apresenta relacdo ao nivel de

endividamento considerado ‘Médio’.

4.3.4 Nivel de Disclosure versus Segmento Especial da BM&FBOVESPA

Com odtica para a Hipotese 4, esta buscou associar o grau de divulgacdo das
guestdes ambientais com o segmento especial criado pela BM&FBOVESPA, sendo
gue as companhias pertencentes ao segmento Novo Mercado evidenciariam maior
namero de sentencas relacionadas ao meio ambiente, visto que este segmento
estabelece um padrdo de governanca corporativa altamente diferenciado, com
adocado de uma politica de divulgacdo mais transparente, abrangente e rigida. Desta
feita, tem-se a Tabela 16 com os resultados da correspondéncia.

Tabela 16 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Segmento Especial
Nivel de Disclosure
Ruim Regular Bom Otimo

Novo Mercado Total - Segmento

Nao 11 8 9 10 38
Sim 2 5 4 3 14
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

A Tabela 16 demonstra que apenas 21,4% das empresas que estdo no
segmento Novo Mercado apresentaram nivel de evidenciacdo ‘Otimo’, sendo que a
maioria das companhias pertencentes a este segmento (35,7%), alcancaram nivel
‘Regular’. Ademais, as organizagées nao classificadas no segmento em analise
demonstraram similaridade entre os niveis ‘Ruim’ e ‘Otimo’, havendo resultados
muito préximos, sendo 28,9% e 26,3%, respectivamente. Para validacdo da
correspondéncia fora realizada a correlacdo entre as variaveis, 0 que apresentara
um Coeficiente de Pearson de 0,039 e Sig. de 0,785, o que demonstra, e confirma, a

correlagao muito fraca, quase nula, entre os elementos.
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A partir dos resultados, tornou-se apropriado comparar as companhias que
possuem alguma classificacdo nos niveis de governanca corporativa da
BM&FBOVESPA, com aquelas que ndo apresentam essa categorizacao, a fim de
identificar se a participacdo nesses segmentos especiais melhora a evidenciacao

das empresas. Destarte, os resultados dessa analise estdo descritos na Tabela 17.

Tabela 17 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Governanca Corporativa

Nivel de Governanga Nivel de Disclosure Total -
Corporativa Ruim Regular Bom Otimo Governanca
N&o 8 6 7 8 29
Sim 5 7 6 5 23
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Ademais, a correlacdo da variavel Governanca versus Nivel de Evidenciacédo
apresentou Coeficiente de Pearson de -0,017, demonstrando que o coeficiente é
bem fraco e, ainda, negativo, ou seja, companhias que ndo possuem classificacao

nos segmentos especiais apresentaram melhores indices de evidenciagao.

4.3.5 Nivel de Disclosure versus Potencial de Poluicéo

A quinta hipétese do estudo fora a afirmacdo que empresas classificadas, na
Politica Nacional do Meio Ambiente, com atividades de alto impacto ambiental (AAlto
e Alto) possuem maior nivel de evidenciagdo ambiental, uma vez que estas
atividades possuem grande utilizacdo de recursos naturais, e, por consequéncia,
necessitam demonstrar a preocupacdo eminente com a Sustentabilidade. A Tabela

18 apresenta os resultados da correspondéncia.

Tabela 18 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Potencial de Poluigcéo
Nivel de Disclosure
Ruim Regular Bom Otimo

Potencial de Poluicéo Total - Potencial

AAlto 1 0 3 3 7
Alto 2 5 0 0 7
MMédio 2 2 2 1 7
Médio 5 2 6 7 20
Baixo 3 4 2 2 11

Total - Nivel 13 13 13 13 52

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
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Como forma de testar a hipotese construida, realizou-se nova classificagéao,
sendo que para as empresas com Potencial de Poluicdo considerado AAlto e Alto,
fora atribuido numeral 1 = Sim, e para as companhias com Potencial de Poluicdo de
nivel MMédio, Médio e Baixo, fora atribuido numeral 0 = N&o. Desta feita, tem-se

novos resultados da correspondéncia, conforme Tabela 19.

Tabela 19 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Potencial de Poluicdo Ajustado

. Nivel de Disclosure
Potencial AAlto e Alto Ruim Regular Bom  Otimo

Total - Potencial

N&o 10 8 10 10 38
Sim 3 5 3 3 14
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Analisando as Tabelas 18 e 19, a primeira apresenta uma peculiaridade ndo
visualizavel na segunda, uma vez que € possivel identificar que as companhias com
potencial de poluicdo considerado AAlto demonstraram nivel de evidenciagédo
concentrado em ‘Bom’ e ‘Otimo’, j4 as companhias com potencial Alto no
alcancaram nenhuma destas classificacdes. Dessa forma, a Tabela 19 explicita que
as empresas com atividade de alto impacto ambiental ndo obtiveram maiores niveis
de disclosure, centralizando, a sua maioria, 35,7%, com classificacdo ‘Regular’ de

evidenciagéo.

4.3.6 Nivel de Disclosure versus indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)

A Hipoétese 6 procurou associar o percentual de divulgacdo ambiental com as
empresas pertencentes a carteira do ISE, sendo que esse indice tem o propdsito de
desenvolver um mercado de investimento proporcional com as necessidades da
atual sociedade, e incentivar o compromisso moral das organizacdes, a
transparéncia na divulgacdo de suas transagfes e a responsabilidade com o
desenvolvimento sustentavel. Dessa forma, empresas que fazem parte dessa
carteira priorizam uma economia eficiente, controle do meio ambiente e igualdade
social, sendo assim, devem possuir maior clareza de suas acdes, dessa forma,
maior nivel de disclosure ambiental. A Tabela 20 demonstra os achados dessa

andalise.
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Tabela 20 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e ISE
Nivel de Disclosure

Ano Carteirado ISE Ruim  Regular Bom  Otimo Total - ISE
S N30 9 8 11 9 37
& Sim 4 5 2 4 15
0 NZo 9 7 10 8 34
& Sim 4 6 3 5 18

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Com base na Tabela 20, observa-se que os resultados, tanto para o ano de
2010 como para o0 ano de 2015, se demonstraram similares, e com valores, em cada
nivel de disclosure, muito préximos, ndo havendo predominancia de companhias
pertencentes a carteira do ISE com nivel de evidenciagdo ‘Otimo’, nos dois anos.
Além disso, o que se verifica € a classificacdo ‘Regular’ sendo destaque no periodo
analisado, com 33,3% das companhias nesse nivel, em 2010 e 2015. Para melhor
analise da relacdo fora realizado o Teste Qui-Quadrado, sendo os resultados

apresentados na Tabela 21.

Tabela 21 — Teste Qui-Quadrado: Disclosure Ambiental e Carteira do ISE

Ano Dimensdo Valor Singular Inércia  Qui-Quadrado Sig.
o 1 ,185 ,034
S
N TOTAL ,034 1,780 ,619(a)
0 1 ,181 ,033
S
N TOTAL ,033 1,699 ,637(a)

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Verifica-se por meio do Teste Qui-Quadrado que ndo ha significancia entre a
variavel ‘Carteira do ISE’ e ‘Nivel de Disclosure’, ou seja, ndo existe relacdo entre

melhor grau de evidenciacdo em empresas que pertencam a carteira do ISE.

4.3.7 Nivel de Disclosure versus Controle Acionario

A sétima hipotese buscou confirmar se empresas que estdo sob controle

acionario estrangeiro apresentam maior indice de evidenciagdo ambiental, visto que
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essas companhias, que estdo em ambientes mais internacionalizados, tém maior
propensdo a divulgarem mais informagdes ambientais, inclusive por questdes de
ordem cultural. Para isso, fora realizado a correspondéncia entre as variaveis,

conforme demonstra Tabela 22.

Tabela 22 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Controle Acionario
Nivel de Disclosure
Ruim Regular Bom Otimo

Controle Estrangeiro Total - Controle

N&o 6 7 9 10 32
Sim 7 6 4 3 20
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Os dados da Tabela 22 apontam que as companhias que possuem controle
acionario estrangeiro concentraram maior numero no nivel de disclosure
considerado ‘Ruim’, ao percentual de 35,0%. Para avaliar a relacdo existente entre
as variaveis em destaque, a analise fora complementada com a Correlacdo, sendo
gue o Coeficiente de Correlacao calculado foi de -0,247 e Sig. de 0,077, ou seja, a
relacdo existente é inversa, ao passo que companhias que nao possuem controle

estrangeiro alcancaram melhores niveis de divulgacdo ambiental.

4.3.8 Nivel de Disclosure versus Tipo de Controle

Como forma de avaliar se companhias que possuem o controle do tipo
Estatal, ou seja, sdo entidades publicas que as administram, apresentam melhores
niveis de evidenciacdo ambiental, formulou-se a Hipdtese 9. A defesa desta
suposicao é a transparéncia ja praticada pelos 6rgaos que as controlam, provocando
a reproducdo dessas acdes nas companhias estudadas. Dessa forma, tem-se a

Tabela 23 com os resultados estatisticos dessa analise.

Tabela 23 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Tipo de Controle
Nivel de Disclosure

Tipo de Controle Ruim Regular Bom Otimo Total - Tipo
Privado 13 12 12 6 43
Estatal 0 1 1 7 9

Total - Nivel 13 13 13 13 52

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
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Observa-se, a partir da Tabela 23, que, do total de companhias investigadas,
17,3% (9 empresas) possuem controle Estatal, e, destas, 77,8% apresentaram nivel
de disclosure ambiental ‘Otimo’. Por outro lado, as companhias com controle
Privado, apresentaram resultados pulverizados entre as op¢des ‘Ruim’, ‘Regular’ e
‘Bom’, sendo que apenas 14,0% alcancaram o melhor grau de divulgacdo. Para
confirmacédo dos resultados, fora realizado a correlacdo entre as variaveis, em que

os resultados apresentam-se na Tabela 24.

Tabela 24 — Dados Correlacdo: Disclosure e Tipo de Controle
Coeficiente de Pearson Sig.
A77(a) ,000
Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Os numeros da Tabela 24, demonstram que ha correlagdo entre as variaveis
testadas, e que esta é uma correlacdo positiva. Além disso, o coeficiente de
determinacao expressa que a variavel ‘Tipo de Controle’ explica o ‘Nivel de
Disclosure’ em 22,8%. De forma geral, a correlacdo entre as variaveis € Moderada

(entre 0,40 e 0,69), no entanto, significativa no nivel de 1%.

4.3.9 Nivel de Disclosure versus Abertura de Capital

Completando os testes de hipoteses, tem-se a Hipotese 9 que pretendeu
avaliar se companhias que possuem acgOes negociadas na BM&FBOVESPA,
apresentam melhor nivel de evidenciacdo ambiental, visto que necessitam
apresentar maiores informacdes aos seus stakeholders, assim como a adotar
praticas de transparéncia de suas ac¢des mais ativas e eficientes. Os resultados da

analise encontram-se na Tabela 25.

Tabela 25 — Correspondéncia entre Disclosure Ambiental e Abertura de Capital
Nivel de Disclosure
Ruim Regular Bom Otimo

Bolsa de Valores Total — Bolsa

N&o negocia 4 6 6 6 22
Negocia 9 7 7 7 30
Total - Nivel 13 13 13 13 52

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
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Com ¢tica a Tabela 25, nota-se que as companhias que negociam ac¢des na
Bolsa de Valores apresentaram niveis de disclosure ‘Ruim’, com um total de 30,0%
contra 23,3% com nivel ‘Otimo’. Por outro lado, as companhias de capital fechado
alcancaram indices de divulgacdo ambiental bem distribuidos. O Coeficiente de
Correlacdo apresentou valor de -0,104, o que ratifica o apresentado pela
correspondéncia, isto é, que empresas de capital fechado possuem niveis melhores

em relacdo a companhias que negociam ac¢des na Bolsa de Valores.

4.4 DETERMINANTES DO DISCLOSURE AMBIENTAL

Para a andlise dos determinantes do disclosure ambiental, foram testados
dois modelos de analise de regressdo em painel, o de efeitos fixos e de efeitos
aleatérios. Para a determinacéo de qual modelo é o praticavel, fora realizado o Teste
de Hausman, em que o resultado apontou um coeficiente Cross-section de Prob. de
0,6491, o qual direciona para a andlise de regressdo em painel pelo modelo de
efeitos aleatérios (Prob. entre 0,10 — 1). Desta feita, a Tabela 26 apresenta os

resultados da estimacao.

Tabela 26 — Regressdo em Painel — Disclosure Ambiental

Variavel Coeficiente  Erro Padrao Estatistica t Prob.

C 0,039333 0,380846 0,103278 0,9182

TAMANHO 0,369333 0,105776 3,491667 0,0011

DESEMPENHO 0,389194 0,112197 3,468856 0,0012

NIVEL DE ENDIVIDAMENTO 0,302722 0,096472 3,137925 0,0031

SEGMENTO ESPECIAL 0,122434 0,267582 0,457559 0,6496

POTENCIAL DE POLUICAO 0,053987 0,215915 0,250037 0,8038

CARTEIRA DO ISE -0,111700 0,260211 -0,429268 0,6699

CONTROLE ACIONARIO -0,456992 0,245361 -1,862534 0,0695

TIPO DE CONTROLE 0,348758 0,104088 3,350617 0,0018

ABERTURA DE CAPITAL -0,439961 0,285275 -1,542234 0,1305

Unidades Cross-section 52 Total de Observacdes 104

R2 0,732436 Estat. Durbin-Watson 1,898662
R2 Ajustado 0,675100 Estatistica F 12,77461
Prob. (Estatistica F) 0,00000

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Primeiramente, percebe-se que o modelo é significativo como um todo, ao

nivel de 0,01, conforme o teste F. O poder explicativo do modelo, mensurado pelo R2
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e R2 Ajustado € de, aproximadamente, 73,24% e 67,51% respectivamente, 0 que
mostra bom ajustamento dos dados ao modelo. A hip6tese de que os parametros
estimados sdo conjuntamente iguais a zero é refutada, como visto na Estatistica F.
Por fim, a Estatistica Durbin-Watson esta entre 1,8 e 2,2, o que indica que ndo ha
problema de autocorrelacdo serial dos residuos.

Observa-se, a partir dos resultados da regressdo em painel, que das
hipéteses formuladas quatro foram rejeitadas/refutadas. As variaveis SEGMENTO
ESPECIAL (H4), POTENCIAL DE POLUICAO (H5), CATEIRA DO ISE (H6) e
ABERTURA DE CAPITAL (H9) se mostraram néo significativas a um nivel de 5%, o
gue se pode inferir que estas variaveis nao influenciam o disclosure ambiental.

Por outro lado, as variaveis TAMANHO (H1), DESEMPENHO (H2), NiVEL DE
ENDIVIDAMENTO (H3) e TIPO DE CONTROLE (H8) se confirmaram significativas a
um nivel de 1%, ou seja, possuem forte influéncia sobre o nivel de disclosure
ambiental praticado pelas companhias investigadas.

Ademais, a variavel CONTROLE ACIONARIO (H7) se mostrou significante,
mas apenas ao nivel de significancia de 10%, além do que apresentou sinal
negativo, o que revela correlacdo inversa ao esperado.

Com base nos resultados alcancados, é possivel sumarizar e comparar com
agueles que eram esperados, de acordo com a literatura. O Quadro 27 apresenta

essa comparacao.

Quadro 27 — Resumo dos Resultados

Variaveis Sinal Esperado | Sinal Observado Sig.
TAMANHO (+) (+) SIM *
DESEMPENHO (+) (+) SIM *
NIVEL DE ENDIVIDAMENTO (+) (+) SIM *
SEGMENTO ESPECIAL (+) (+) NAO
POTENCIAL DE POLUICAO (+) (+) NAO
CARTEIRA DO ISE (+) ¢) NAO
CONTROLE ACIONARIO (+) ¢) SIM **
TIPO DE CONTROLE (+) (+) SIM *
ABERTURA DE CAPITAL (+) ) NAO

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).
* Significativa a um nivel de significancia de 1%.
** Significativa a um nivel de significancia de 10%.

A partir do Quadro 27 é possivel afirmar que o tamanho da companhia, seu
volume de vendas liquidas, o nivel de endividamento e o controle estatal, sdo fatores

que influenciam, e possuem relacdo positiva, na determinacdo do nivel de disclosure
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ambiental. Em contrapartida, o controle acionario se mostra com relacdo inversa, ou
seja, companhias que ndo possuem controle estrangeiro alcangam melhores indices
de divulgacéo. Por fim, adotar algum nivel de governanca corporativa, o potencial de
poluicdo, pertencer a carteira do ISE e negociar acdes na bolsa de valores, séo
variaveis que nédo interferem no nivel de evidenciacdo das questbes ambientais,
pelas companhias investigadas. O Quadro 28 apresenta um resumo dos testes de

hipoteses.

Quadro 28 — Resumo Testes de Hipéteses

HIPOTESE RESULTADO
H1 - TAMANHO ACEITA/VALIDADA
H2 — DESEMPENHO ACEITA/VALIDADA
H3 — NIVEL DE ENDIVIDAMENTO | ACEITA/VALIDADA
H4 — SEGMENTO ESPECIAL REJEITADA/REFUTADA
H5 — POTENCIAL DE POLUICAO REJEITADA/REFUTADA
H6 — CARTEIRA DO ISE REJEITADA/REFUTADA
H7 — CONTROLE ACIONARIO REJEITADA/REFUTADA
H8 — TIPO DE CONTROLE ACEITA/VALIDADA
H9 — ABERTURA DE CAPITAL REJEITADA/REFUTADA

Fonte: Dados da Pesquisa (2017).

Comparando os resultados do estudo com outras pesquisas realizadas,
observa-se que: ha concordancia com o trabalho de Rover (2009) quando o aspecto
avaliado € o tamanho da empresa e abertura de capital, no entanto, diverge quando
as variaveis avaliadas sdo rentabilidade, endividamento e carteira do ISE.
Confrontando com os resultados obtidos pelo trabalho de Murcia (2009) este
apresentou semelhancas com oOtica a origem do controle, a rentabilidade e a
governanca corporativa, divergindo-se quanto aos aspectos tamanho e
endividamento. Ademais, também apresentou similaridades com outras pesquisas,
corroborando com os estudos de Cunha e Ribeiro (2008); Braga, Oliveira e Salotti
(2009); Coelho (2010); Klann e Beuren (2011); e Costa et al. (2013).

Por fim, o trabalho em questao ratifica e reitera-se o defendido pela Teoria da
Divulgagéo, principalmente, com otica a influéncia, do tamanho da companhia, seu
desempenho econdmico e endividamento, sobre o nivel de divulgacdo ambiental,
sendo que empresas maiores, com maior volume de receitas e mais endividadas
tendem a evidenciar maior nimero de informacdes relacionadas ao meu ambiente,

fato esse constatado pelo estudo.



5 RESTRICOES AO ESTUDO

De acordo com Murcia (2009), pesquisadores empiricos necessitam aceitar 0
relativo grau de incerteza existente nas escolhas que realizam em suas pesquisas,
principalmente nas variaveis utilizadas, nos aspectos metodologicos e, também, nas
inferéncias que podem ou nao ser realizadas. Sendo assim faz-se necessario
ressaltar algumas restricbes do estudo. Para exposicdo desses limitadores fora
dividido em trés topicos: (i) coleta e analise dos dados; (ii) amostra e periodo do
estudo e (iii) hipéteses e modelos estatisticos.

5.1 RESTRICOES QUANTO A COLETA E ANALISE DOS DADOS

Primeiramente, com relacdo ao procedimento de coleta de dados, é
importante salientar que, segundo Bardin (2004), a analise de contetdo atua em
dois aspectos: rigor da objetividade e fertilidade da subjetividade. Dessa forma, a
decisdo acerca da presenca, ou ndo, de determinada informacéo, nos Relatérios de
Sustentabilidade, envolve uma subjetividade inerente, que, muitas vezes, se baseia
na percepc¢ao do pesquisador que coletou os dados.

No que diz respeito ao documento escolhido para analise do disclosure, 0s
Relatérios de Sustentabilidade, ndo apresentam uma padronizacdo na sua forma e
conteudo, ficando a cargo da empresa, dispor a matéria, da maneira como convir.
Neste contexto, torna-se o processo informacional bastante assimétrico.

Outro aspecto relevante é a construgcdo da métrica para a avaliagcdo da
evidenciacdo ambiental, apesar de o presente trabalho basear-se em outros
estudos, como Nossa (2002), Rover (2009) e Murcia (2009), utilizou-se de uma
avaliacdo binaria, sem a atribuicdo de pesos, baseando-se na premissa de que
todas as informacdes possuem igual relevancia. Ademais, as subcategorias
analisadas podem ter penalizado determinada empresa pela auséncia de
determinada informacado que nao é aplicavel a ela, como, por exemplo, ‘Passivos
Ambientais’. E possivel que alguma empresa ndo divulgue essa informacéo em

razao de ndo possuir, efetivamente, passivos ambientais. Entretanto, ndo € possivel
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saber se a empresa nao divulgou a informac&o, pois nNndo possui um passivo
ambiental, ou porque decidiu ndo divulga-la, ja que se trata de uma informacao de
carater voluntario. De certa forma, esse problema foi minimizado em razdo do
grande numero de subcategorias que a métrica possui. Consequentemente, 0s
possiveis ‘ndo aplicaveis’ possuem pouca influéncia no nivel geral de evidenciagao

ambiental da companhia.

5.2 RESTRICOES QUANTO A AMOSTRA E PERIODO DE ESTUDO

A amostra definida trata-se de uma selecao intencional e nado-probabilistica.
Nesse sentido, os resultados das analises limitam-se as empresas estudas.
Obviamente, generalizacfes para outro grupo de empresas nao sao possiveis.

Com relacdo ao periodo de tempo estudado, os anos de 2010 e 2015, é
relativamente curto para se realizarem inferéncias quanto a uma analise temporal
acerca do disclosure ambiental. Nesse sentido, é valido reafirmar as limitacdes

quanto a interpretacdo dos resultados e possiveis universalizacdes.

5.3 RESTRICOES QUANTO AS HIPOTESES E MODELOS ESTATISTICOS

A primeira questdo sobre a escolha das hip6teses € que o presente estudo
buscou levantar o maior nimero de fatores explicativos do disclosure ambiental,
baseando-se em bibliografias existentes. E fato que diversos outros aspectos, ndo
incluidos nessa pesquisa, poderiam influenciar o nivel de evidenciagdo (como, por
exemplo, 0 ambiente interno da empresa, sua missao e visao, seu estilo gerencial, a
formacao dos contadores e etc.), limitando os resultados do trabalho.

Por fim, a escolha das proxies das variaveis independentes foi realizada de
maneira intencional a partir da revisdo de literatura. Assim, é importante ressaltar

gue os resultados e as interpretacdes ficam sujeitos a essa definigéo.



6 CONSIDERACOES FINAIS

No cenario atual, onde se fala bastante em expanséo e lucros, a questao
ambiental é sempre lembrada e discutida, visto que a busca incessante por
resultados gera intervencdes do homem sobre a natureza, ameacando, assim, a
qualidade de vida da sociedade, tanto nessa geracdo quanto nas proximas. Isto
posto, as companhias devem priorizar, em suas divulgacdes, o accountability, além,
€ claro, de transparecer, a seus stakeholders, a relacdo existente entre o seu
processo operacional e o meio ambiente, demonstrando, ao mercado, boa
governanca, compromisso moral com a sociedade e responsabilidade com o
desenvolvimento sustentavel, aumentando, dessa maneira, a confiabilidade de suas
acoes.

Destarte, 0 objetivo precipuo desta pesquisa fora identificar as determinantes
explicativas do nivel de disclosure ambiental praticado pelas companhias no Brasil,
utilizando-se de estrutura conceitual e métrica aplicada, e defendida, em outros
estudos. Ademais, apoiou-se, também, na Teoria da Divulgacdo, na vertente da
categoria da Discricionariedade, a qual defende que a evidencia¢ao de informacdes
pode ser explicada pelas caracteristicas endégenas das empresas.

Com dtica ao desenho metodoldgico do trabalho, este fora de carater
descritivo-explicativo, longitudinal-temporal, quali-quanti, e com aplicacdo da analise
de conteltdo para interpretacdo e levantamento do grau de evidenciacdo das
questdes relacionadas ao meio ambiente. A amostra explorada fora intencional e
nao-probabilistica, contemplando as 100 maiores empresas em volume de vendas
liquidas, conforme ranking da Revista Exame — Edicdo Maiores e Melhores 2016,
sendo selecionadas, para investigacao, aquelas que divulgaram seus Relatérios de
Sustentabilidade, simultaneamente, nos anos de 2010 e 2015. Desta feita, a amostra
final fora composta por 52 companhias.

Os resultados do estudo demonstraram, primeiramente, que nos dois anos
analisados, foram evidenciadas um total de 4.860 sentencas, sendo 2.432 em 2010
e 2.428 em 2015. Observou-se proximidade, quanto ao numero de frases divulgadas
no periodo, apesar de uma discreta reducdo de 0,16% entre os anos. Quanto as
categorias objeto de investigagdo, verificou-se que a com maior numero de

sentencas fora Outras Informa¢cdes Ambientais com 25,5%, seguida por Politicas
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Ambientais com 23,9%, e, em terceiro, Impactos dos Produtos e Processos no Meio
Ambiente com 23,6%. Especificamente, o estudo apresentou como principais
divulgacdes, as seguintes subcategorias: Mencdo sobre Sustentabilidade e/ou
Desenvolvimento Sustentavel (13,8%); Declaracdo das politicas, praticas e acodes
atuais e futuras (9,4%); Gases de Efeito Estufa (GEE) e suas Emissfes atmosféricas
(7,3%); Educacdo Ambiental, internamente e/ou para a comunidade, (6,7%); e
Desperdicios e/ou Residuos (6,5%).

Ademais, com o intuito de explicar a evidenciacdo ambiental, divulgada pelas
empresas investigadas, foram formuladas nove hipGteses e testadas a partir do
emprego de instrumentos de analise estatistica. Estas hipoteses referiram-se a
fatores individuais das empresas, a saber: tamanho, desempenho, endividamento,
governancga corporativa, potencial de poluicdo, carteira do ISE, controle acionario,
tipo de controle e abertura de capital. Previamente, fora realizado Analise de
Correspondéncia (Anacor) e Correlagdo, para verificar associagdes existentes entre
as variaveis e o nivel de disclosure ambiental das companhias, posteriormente, fora
aplicado a Andlise de Regressdao com dados em painel, por meio do Modelo de
Efeitos Aleatérios. O emprego de técnicas estatisticas diferentes, fora adotado pelo
autor, como forma de validar os resultados encontrados, baseando-se em
fundamentos matematicos robustos e consolidados na literatura.

O modelo de regressdo com dados em painel, que objetivou testar as
hipéteses levantadas, apresentou os seguintes resultados gerais: (i) o modelo é
significativo como um todo, ao nivel de 1%; (ii) o poder explicativo da regressao é
de, aproximadamente, 67,5%, o que mostra bom ajustamento dos dados ao modelo.
(i) a Estatistica F refuta a hipétese de que os parametros estimados séo
conjuntamente iguais a zero; e (iv) ndo ha problema de autocorrelacdo serial dos
residuos, comprovado pela Estatistica Durbin-Watson.

Com vistas as hipoteses, o0 modelo estatistico apontou as seguintes
conclusdes: (i) as variAveis SEGMENTO ESPECIAL (H4), POTENCIAL DE
POLUICAO (H5), CATEIRA DO ISE (H6) e ABERTURA DE CAPITAL (H9) se
mostraram ndo significativas a um nivel de 5%, o que se pode inferir que estes
fatores ndo influenciam o disclosure ambiental. Por outro lado, as variaveis
TAMANHO (H1), DESEMPENHO (H2), NIVEL DE ENDIVIDAMENTO (H3) e TIPO
DE CONTROLE (H8) se confirmaram significativas a um nivel de 1%, ou seja,

possuem forte influéncia sobre o nivel de disclosure ambiental praticado pelas
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companhias investigadas. Ademais, a varidvel CONTROLE ACIONARIO (H7) se
mostrou significante, mas apenas ao nivel de significancia de 10%, além do que
apresentou sinal negativo, o que revela correlacao inversa ao esperado.

Em sintese, é possivel afirmar que o tamanho da companhia, seu volume de
vendas liquidas, o nivel de endividamento e o controle estatal, sdo fatores que
influenciam, e possuem relacdo positiva, na determinacdo do nivel de disclosure
ambiental. Em contrapartida, o controle acionario se mostra com relagéo inversa, ou
seja, companhias que ndo possuem controle estrangeiro alcancam melhores indices
de divulgacao. Por fim, adotar algum nivel de governanca corporativa, o potencial de
poluicdo, pertencer a carteira do ISE e negociar agdes na bolsa de valores, séo
variaveis que nao interferem no nivel de evidenciacdo das questfes ambientais,
pelas companhias investigadas.

De forma geral, os resultados do estudo apresentam similaridades, e valida,
os achados de outras pesquisas como de Cunha e Ribeiro (2008); Rover (2009);
Murcia (2009); Braga, Oliveira e Salotti (2009); Coelho (2010); Klann e Beuren
(2011); e Costa et al. (2013), além de ratificar e reiterar-se o defendido pela Teoria
da Divulgacéo, principalmente, com Gtica a influéncia do tamanho da companhia,
seu desempenho econémico e endividamento, sobre o nivel de divulgacéo
ambiental, sendo que empresas maiores, com maior volume de receitas e mais
endividadas tendem a evidenciar maior numero de informacdes relacionadas ao meu
ambiente, fato esse constatado pela dissertacéo.

Esta pesquisa pretende contribuir com a construcdo do conhecimento
cientifico em Contabilidade no Brasil, na medida em que prové evidéncias empiricas
do disclosure ambiental de companhias instaladas no Pais. Todavia, ressalta-se que
o estudo possui restricdes e limitacbes que impedem a generalizacdo dos resultados
para outras amostras de empresas.

Como recomendacdo para futuros estudos, poder-se-ia realizar uma
comparacao entre empresas de diversos paises, a fim de verificar as diferencas e
similaridades entre o disclosure ambiental no contexto internacional. Outra
possibilidade de pesquisa na area ambiental, ligada a Contabilidade, € verificacdo da
possibilidade de existéncia de um modelo apropriado para a evidenciacdo de
guestbes relacionadas ao meio ambiente, ou, também, a analise qualitativa dessa
divulgacéo, assim como a exploracéao da base de dados do CDP (Carbon Disclosure

Project). Do mesmo modo, futuras hipteses poderiam ser testadas na tentativa de
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melhorar o poder explicativo do modelo como, por exemplo: participacdo em indices
de sustentabilidade que englobam empresas de mais paises, como o Dow Jones
Sustainability Indexes (DJSI); inclusdo de indicadores de desempenho ambiental;
entre outras. Outra possibilidade do campo de estudo é agregar, além de variaveis

individuais das empresas, fatores culturais e institucionais dos paises.
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