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Introducéo

A Governanga Corporativa abarca varias dimensdes da organizacao, relacionando-se e compreendendo
todas as areas de negdcio, para proporcionar maior transparéncia e minimizar a assimetria de informagdes
existente entre administradores, proprietarios e stakehol ders. Diferentes solugdes e boas préaticas podem
ser utilizadas, gjustando-se ao conjunto de regras aplicaveis a uma determinada organizagdo, que por sua
vez se distinguem em uma série de fatores (BECHT et a., 2002).

Problema de Pesquisa e Objetivo

Estudos desenvolvidos, apontam que empresas ja possuem préticas de divulgacdo de desempenho. Dentre
0s estudos destaca-se a pesquisa desenvolvida por Silva, Selig e Van Bellen (2014) que analisou 0s
indicadores de sustentabilidade contidos em 32 processos de Avaliagdo Ambiental Estratégicano Brasil.
O objetivo desta pesguisa de identificar o perfil de divulgacéo dos indicadores de sustentabilidade pelas
empresas que possuem governanga corporativa, e em particular com a questdo ambiental.

Fundamentacéo Tedrica

A divulgacdo dos indicadores de sustentabilidade nos relatérios das empresas, vai ao encontro de um
importante fator da governanca corporativa o disclosure. A finalidade do disclosure, é proporcionar
transparéncia, e assim reduzir a assimetria da informac&o entre os stakeholders, evidenciando o
desempenho das companhias (MURCIA; SANTOS, 2009). Y oung e Guenther, (2003) apontam que apesar
daimportancia do disclosure, se observa barreiras que impedem o seu desenvolvimento em certos
mercados.

M etodologia

Realizou-se uma andlise documental apoiada natécnica de andlise do contelido. A populagéo a ser
investigada foi determinada com o auxilio da publicacgo do Valor Econémico (2013, 2014) naqual se
identificou 217 empresas que estdo representadas dentro dos Grandes Grupos Econdmicos. A etapa
subsequente identificou que do total apenas 91 empresas divulgam relatorios de sustentabilidades.
Desenvolveu-se uma andlise nestas empresas por meio da técnica de mineragdo de dados ou data mining.

Analise dos Resultados

Osindicadores de sustentabilidade ambiental possibilitam a evidenciagéo de aderéncia ou ndo aos padrbes
do modelo GRI. Assim, o percentual que mais se destacou foi o indicador “Emissdes’ com 2,35%,
seguido do indicador “ Efluentes e Residuos’ com 1,52% e “Energia’ com 1,35%. A andlise dos dados
apresentados mostra que 52,9% das empresas apresentam indicadores sociai's, 35,9% das empresas
apresentam indicadores ambientais e 11,6% das empresas apresentam indicadores econdmicos.

Conclusdo

Os dados apontam que apenas 42% das empresas identificadas como praticantes de governanca
corporativa divulgam seu desempenho por meio de indicadores em relatérios do modelo GRI. Analisando
as empresas quanto as categorias em que se enquadram observa-se destague nas empresas do setor
Industrial que representam um percentual e 40,1% a de Comércio com 15,2%, de Financas com 15,2%, e
Servicos com 29,5%.
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DIVULGACAO DE INDICADORES DE SUSTENTABILIDADE PELAS EMPRESAS
COM GOVERNANCA CORPORATIVA

1. INTRODUCAO

A Governanca Corporativa (GC) abarca varias dimensGes da organizacao,
relacionando-se e compreendendo todas as areas de negocio, para proporcionar maior
transparéncia e minimizar a assimetria de informacdes existente entre administradores,
proprietarios e stakeholders. Diferentes solugdes e boas praticas podem ser utilizadas,
ajustando-se ao conjunto de regras aplicaveis a uma determinada organizacao, que por sua vez
se distinguem em uma série de fatores (BECHT et al., 2002).

Elkington (2012) destaca que a GC, a responsabilidade social empresarial e a
sustentabilidade sdo temas intrinsecamente relacionados, na medida em que qualquer negécio
enfrenta, cada vez mais, um numero crescente de riscos ndo financeiros. Assim, a medida do
sucesso da introducdo de responsabilidades econémica, social e ambiental, a organizacgéo deve
ser passivel de identificacdo por meio do desempenho aferido em seus indicadores.

No ambito empresarial, utiliza-se o termo sustentabilidade para a designacdo de
programas e agdes em prol do Desenvolvimento Sustentavel (DS), que esta fundamentado no
equilibrio entre as dimensdes econdmica, social e ambiental (GRI, 2009). Van Bellen (2006)
destaca que, para alcancar o DS é necessario ser transparente perante a sociedade, tornando
mensuraveis 0s objetivos da organizacéo.

A gestdo da sustentabilidade corporativa, apoiada em aspectos econdémico, social e
ambiental da gestdo empresarial, possibilita o controle e a demonstracdo das acfes das
empresas quanto a responsabilidade empresarial ao meio ambiente. Nesse contexto, 0s
indicadores padrdes de sustentabilidade ou desempenho sustentavel possuem potencial para
atender as expectativas dos stakeholders (BHIMANI; SOONAWALLA, 2005).

Sustentabilidade empresarial é o termo mais usado para descrever o papel das empresas
no DS (BM&F BOVESPA, 2010). Segundo Elkington (2012), para analisar as varias
perspectivas de acréscimo dos valores econdmicos, sociais e ambientais na organizacdo, os
indicadores de sustentabilidade tornaram- se referéncia diante de especialistas e organizacdes
na contribuicdo para sustentabilidade. O autor introduz o conceito do Tripé da
Sustentabilidade, chamado Triple Bottom Line (TBL), em uma empresa, que por sua vez pode
demandar a necessidade de mudanca da cultura da organizagdo e ndo apenas criar politicas e
processos.

Para se evidenciar a pratica de sustentabilidade, varias propostas de indicadores foram
apresentadas para as empresas, e para a sociedade em geral, com a finalidade de se estabelecer
um padrdo de referéncia. Dentre os padrdes existentes, & possivel destacar os relatérios do
Global Reporting Initiative (GRI), os indicadores do Instituto Ethos e o Indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE), entre outros.

Estudos desenvolvidos, apontam que empresas ja possuem praticas de divulgacdo de
desempenho. Dentre os estudos destaca-se a pesquisa desenvolvida por Silva, Selig e Van
Bellen (2014) que analisou os indicadores de sustentabilidade contidos em 32 processos de
Avaliacdo Ambiental Estratégica (AAE), produzidos no Brasil entre 1997 e 2011. Os dados
obtidos pelos pesquisadores apontam que os relatorios apresentam falhas na abordagem dos
indicadores de sustentabilidade. Os autores destacam a descri¢do insuficiente do processo de
selecdo dos indicadores, a auséncia das referéncias dos critérios de selecdo adotados e a
utilizacdo dos indicadores de forma deficiente e vaga, como as principais deficiéncias dos
relatorios. No entanto, o estudo identificou nos relatorios 0 emprego de boas préaticas que
podem melhorar a gestdo dos indicadores em processos futuros. Lugoboni et al. (2013)
desenvolveram pesquisa que abarcou as cinco maiores empresas do segmento de papel e
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celulose. Os resultados obtidos indicam uma maior utilizagdo dos indicadores propostos pelo
relatorio do GRI, e uma reducéo na divulgacao no Balanco Social utilizando o Modelo IBASE.
A andlise dos autores incorpora o periodo de 2008 a 2011.

Neste contexto emana o objetivo desta pesquisa de identificar o perfil de divulgacédo
dos indicadores de sustentabilidade pelas empresas que possuem governanga corporativa, e
em particular com a questdo ambiental. Este trabalho se estrutura em seis capitulos, incluindo
esta introducdo que apresenta o objetivo da pesquisa. Na sequéncia apresenta-se 0s principais
conceitos e teorias pertinentes ao constructo deste estudo. Posteriormente se relata os
procedimentos metodoldgicos, e os resultados obtidos na pesquisa, com a subsequente
discussdo frente ao referencial teorico. E finaliza com as conclusdes.

2. REVISAO DA LITERATURA

A Sustentabilidade socioambiental no cerne da GC tornou-se um tema de interesse das
organizacbes e da academia. Preocupacdes com a preservacdo ambiental e agdes de
conscientizacdo sdo temas assiduos nas mais diversas areas de estudo.

Sachs (1993), na busca do entendimento da amplitude da sustentabilidade, identificou
dimensGes de caracteristica sustentaveis e divididas por classes social, econémica, ecoldgica,
espacial e cultural. Assim, autores como Hardi (1997), Veleva e Ellenbecker (2001), CSD
(2002), Parris e Kates (2003), Becker (2004) e Labuschagne et al. (2005), entre outros,
advertem quanto a necessidade de integracdo das decisdes econdmica, social e ambiental, de
forma que possam ser mensuradas por indicadores, possibilitando a compreensao adequada por
parte de todos os stakeholders, contribuindo com a gestdo da sustentabilidade empresarial.

A GC atua no processo decisorio na Alta Administracdo e com os relacionamentos entre
0s principais atores dentro das organizacOes empresariais, notadamente executivos,
conselheiros e acionistas. Segundo Silveira (2010) a adocdo de praticas recomendadas por
agentes de mercado impacta positivamente o desempenho empresarial, via tomada de melhores
decisbes de negocio, controles mais adequados e diminui¢do no custo de capital. Ainda
segundo o autor as companhias com as boas praticas de governanca estdo sujeitas a maiores
custos decorrentes dos inerentes conflitos de interesse e vieses na alta gestao.

Sé é possivel avaliar a qualidade das boas praticas de GC de uma organizacdo quando
seu propdsito é transparente e questdes fundamentais precedem a discussao sobre GC. Segundo
Silveira (2010), para responder a questdes relacionadas a GC, apresenta-se a teoria da
maximizacao da riqueza dos acionistas, que defende que as decisdes sejam tomadas visando
maximizar o valor das empresas, e a teoria de equilibrio dos interesses dos stakeholders, que
defende que as decisdes sejam tomadas visando equilibrar e satisfazer os interesses de todos 0s
publicos envolvidos com a companhia.

A sustentabilidade corporativa é interpretada como uma estratégia empresarial que gera
uma vantagem competitiva a partir da busca de melhores resultados sociais e ambientais. Neste
cenario, as empresas estdo procurando inserir o tripé da sustentabilidade na estratégia e na
gestdo de seus negdcios, e, portanto, surgem modelos de negoécios que visam o equilibrio
entre o capital financeiro, natural e humano (BM&F BOVESPA, 2010).

Assim, surge um conceito novo de empresas orientadas para praticas de
sustentabilidade, cuja principal caracteristica € o esfor¢o para reduzir os impactos sociais e
ambientais, através de adaptacdo de seus processos, seus produtos e de suas estruturas
organizacionais (SCHALTEGGER et al., 2003).

A agenda da sustentabilidade imp&e as empresas que entendam as demandas dos
stakeholders e integrem a filosofia do TBL em todos os aspectos do negdcio da empresa. O
conceito TBL tornou-se conhecido entre as empresas e pesquisadores, como uma ferramenta
conceitual para interpretar as interages extra empresariais e especialmente para ilustrar a



importdncia de uma visdo da sustentabilidade mais ampla, além de uma mera
sustentabilidade econémica. Considerar essas dimensGes do TBL na gestdo das empresas
auxilia no gerenciamento e monitoramento de riscos, no alinhamento com as partes
interessadas e na inovacdo em solugdes sustentaveis, que sao organizacdes centradas nos
conceitos de transparéncia e integridade. Neste contexto, uma empresa sustentavel calcularia
suas operacOes de acordo com os pilares econémico, social e ambiental da sustentabilidade
(ELKINGTON, 2012). O Pilar Ambiental é o equilibrio sustentavel entre Empresa e Meio
Ambiente e o Pilar Social séo os aspectos que tratam da sociedade.

Callado (2010) destaca que a sustentabilidade corporativa utiliza indicadores especificos
para cada uma das dimensdes. Indicadores estes utilizados como parametro para avaliacdo de
melhorias do desempenho sustentavel corporativo. Para Kardec, Flores e Seixas (2002)
indicadores correspondem a parametros capazes de medir a eficacia e a relagédo entre o
programado e o realizado, e destacam que sem a utilizagdo de indicadores € muito remota a
possibilidade de realizar a avaliacdo do desempenho da corporacdo. Segundo Beaver e Bellof
(2000), identificar e trabalhar com um Unico indicador, pode ndo gerar uma avaliagdo completa,
demandando a necessidade de agregar varios outros indicadores que se complementem para
gerar informacGes mais precisas.

A partir da década de 1990, diversos indicadores de sustentabilidade foram
desenvolvidos, testados, validados e utilizados por institui¢cdes internacionais e nacionais, como
mostra estudo de Becker (2004). Alguns destes novos indicadores adicionaram as dimensfes
ambiental, cultural e espacial aos tradicionais indicadores econdémicos e sociais, auxiliando 0s
tomadores de decisdes a avaliar os resultados e planejar programas publicos ou privados, dentro
desta nova perspectiva.

Na opinido de Hardi (1997), os indicadores sdo orienta¢des para uma avaliacdo
sistémica, envolvendo o processo de escolha, de interpretacéo e de definicdo sobre a forma mais
adequada para a comunicacdo dos resultados. Esta definicdo remete ao que preconiza o sistema
Balanced Scorecard (BSC), desenvolvido por Kaplan e Norton (2000), que considera que 0S
indicadores estratégicos que irdo monitorar o desempenho da entidade em todo seu processo
de gestdo (planejamento, execucdo e controle), deverdo ser definidos na etapa do planejamento
estratégico. O BSC, é um método que compde e visualiza as medidas de performance que
refletem a estratégia dos negdcios da empresa.

O Sustainability Balanced Scorecard (SBSC) se posiciona como um avango do BSB.
Segundo Pereira e Barbieri (2011, p. 5), “(...) simpatizantes da sustentabilidade podem
defender maior destaque ao tema, ao nivel de uma nova e especifica perspectiva no BSC.
Entretanto, parece fazer maior sentido que a sustentabilidade esteja inserida em todas as quatro
perspectivas (ou tantas quantas o BSC vier a criar), haja vista ser assunto de todas as areas, a
exemplo da qualidade”.

Os indicadores de sustentabilidade sdo uteis no momento de elaborar relatérios de
sustentabilidade. A divulgacdo dos indicadores por meio de relatérios € uma pratica utilizada
pelas organizacGes divulgar e prestar contas para os stakeholders sobre o desempenho
organizacional visando o DS (GRI, 2006). Um dos modelos de relatério de sustentabilidade
amplamente utilizado na atualidade é o Global Reporting Initiative (GRI), por permitir um
agrupamento adequado de indicadores, estabelecendo uma forma eficaz de comunicacao
(PEREIRA; BARBIERI, 2011).

Dentre as principais iniciativas para a elaboracéo e adeséo das organizac¢des aos padrdes
de publicacdo dos relatérios de sustentabilidade destaca-se a GRI (LEVY; SZEJNWALD-
BROWN; DE JONG, 2010). Destaca-se que as publicacGes dos relatdrios de sustentabilidade
empresarial sdo Uteis para demonstrar 0 desempenho das empresas em iniciativas, resultados,
atitudes e investimentos, por meio do uso de vérios indicadores em prol do DS (MARIMON
et al., 2012). Estes relatérios sdo demonstrativos anuais dos projetos, beneficios e acbes sociais



dirigidos a todos os stakeholders que envolvem empregados, investidores, governos, mercado,
acionistas e comunidade (ETHQOS, 2009). O relatério de sustentabilidade publicado pela
organizacdo deve fornecer uma declaracdo equilibrada e razoavel do desempenho de
sustentabilidade, incluindo as contribuicdes positivas e negativas (GRI, 2006).

Segundo o GRI (2006) as empresas se estruturam para elaborar relatérios de
sustentabilidade que expressem de forma clara e confidvel seu desempenho,
independentemente do seu tamanho, setor de atuacdo ou localizagdo. Segundo Elkington
(2012), as abordagens que identificam se um relatério de uma empresa é confiavel, consiste na
identificacdo se ele é verificado por uma empresa de auditores independentes. Adicionalmente
se observa uma tendéncia nas empresas de todos 0s paises, no momento de elaborar o relatério
do GRI uma prevaléncia dos indicadores ambientais em relagéo aos demais.

A divulgacgéo dos indicadores de sustentabilidade nos relatérios das empresas, vai ao
encontro de um importante fator da GC o disclosure. A finalidade do disclosure, €
proporcionar transparéncia, e assim reduzir a assimetria da informacao entre os stakeholders,
evidenciando informacdes relevantes sobre o valor e o desempenho das companhias
(LANZANA, 2004; MURCIA; SANTOS, 2009). Young e Guenther, (2003) apontam que
apesar da importancia do disclosure, observa-se a existéncia de barreiras que impedem o seu
pleno desenvolvimento em certos mercados de capitais, condicionado o custo para se tornar
bem informado.

O disclosure de informagdes pode ser voluntario ou compulsorio, sendo que o primeiro
constitui uma acao proativa da entidade com a divulgacdo de seu desempenho, enquanto o
segundo decorre de uma acéo reativa, oriunda de normativas que obrigam a empresa a divulgar
determinada informacgdo (YAMAMOTO; SALOTTI, 2006).

As empresas podem divulgar em seus relatorios informac6es voluntérias que nao sejam
favoraveis aos seus negocios, quando acreditarem que poderdo sofrer algum tipo de
consequéncia ou impacto negativo por parte de seus usuarios caso nao as divulguem, pois, de
acordo com Verrecchia (2001), o investidor interpreta a informacédo nédo divulgada como uma
informac&o desfavoravel a respeito da empresa. Segundo a teoria do disclosure voluntario de
Verrecchia (2001), os beneficios gerados pela divulgacéo das informacBes ambientais, além de
superarem seus custos, maximizam o valor da empresa por divulgarem somente informagdes que
geram crédito as mesmas. Dobler (2005) comenta trés possiveis motivos das empresas em nao
divulgarem certos tipos de informagdes: i) ndo existéncia da informacéo; ii) desconhecimento
da informacao por parte do gestor; iii) conhecimento da informacéo por parte do gestor, porém
incentivos para ndo a divulgar.

A elaboracdo de relatérios socioambientais ou de sustentabilidade ndo é obrigatdrio,
sendo assim, é possivel inferir que no Brasil o disclosure de tais informagGes caracteriza-se
como disclosure voluntario. No entanto, a ndo divulgacdo das informac@es pelas empresas,
propiciam aos stakeholders uma forma de observar e punir essas empresas que ocultem ou
adotem praticas socialmente irresponsaveis, ao passo que conferem confianca aquelas que
implementam préaticas socialmente responsaveis (MACHADO FILHO; ZYLBERSZAJN,
2004).

Pesquisas sobre disclosure relaciona a sua pratica pelas empresas com 0s incentivos
econdmicos. Nesta linha de abordagem ressalta-se os estudos de Lanzana (2004), Murcia e
Santos (2009). Dentre as varidveis econdmicas abordadas nos referidos estudos, destacam-se
as variaveis lucro, rentabilidade, tamanho, custo de capital, desempenho, endividamento e GC,
todas positivamente relacionadas ao disclosure no citado grupo de pesquisas. No estudo de
Cardoso et al. (2014), foram analisados os niveis de disclosure de informacdes sociais e
ambientais disponiveis nos relatorios de sustentabilidade das empresas, de acordo com a
classificagdo dos indicadores do GRI. Segundo o autor “(...) 0 disclosure social foi em média
de 0,71, ou 71%, superior ao disclosure ambiental de 0,57, ou 57%. Isso revela que as



empresas vém divulgando mais intensamente as suas praticas sociais, (...) comparativamente
as praticas ambientais. ” (CARDOSO et al. 2014, p. 36). O estudo de Wildstrom (1997) destaca
as abordagens das empresas sobre as quais se explicam sobre a importancia de publicar o
relatorio de sustentabilidade. Nota as referéncias abaixo foram retiradas dos relatorios de
sustentabilidade publicados de acordo com as empresas citadas:

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este capitulo apresenta os procedimentos metodolégicos adotados no contexto das
estratégias de pesquisa, nos métodos e nas técnicas que visam atingir os objetivos deste estudo.

Os estudos que utilizam e combinam diferentes métodos sdo denominados como
abordagem de métodos mistos por Creswell (2007). O autor destaca que este procedimento se
ajusta a necessidade de o pesquisador trabalhar com dados e analises complexas. Neste
contexto, esta pesquisa qualitativa se caracteriza pelo uso da analise documental, e a pesquisa
quantitativa se caracteriza pelo uso do data mining.

Na visdo de Gil (2008, p. 52), a pesquisa documental, apresenta as vantagens de que 0s
“(...) documentos constituem rica fonte de dados; como suscitam ao longo do tempo, torna-se
a mais importante fonte de dados em qualquer pesquisa de natureza historica e; nao exige
contato com o sujeito da pesquisa”.

A andlise documental se apoiou na técnica de analise do conteudo, que verifica o
entendimento das informagdes investigadas nos relatérios de sustentabilidade. E uma técnica
utilizada nas Ciéncias Sociais Aplicadas nas pesquisas que abordaram o tema desta
investigacéo (BARDIN, 2004).

A fonte de pesquisa para o levantamento das empresas foi obtida através da publicacdo
do Valor Econdmico (2013, 2014) na qual se identificou 217 empresas que estdo representadas
dentro dos Grandes Grupos Econdmicos. Desenvolveu-se uma analise nestas empresas por meio
da técnica de mineracdo de dados ou data mining, apoiada em tabulagbes dinamicas em
planilhas eletrénicas. A utilizacdo deste recurso possibilitou a mensuracdo dos indicadores de
sustentabilidade ambiental qualificados por ramo, ano, regido, faturamento, aderéncia ao
modelo GRI. A investigacdo subsequente foi de obter no site das empresas os relatorios de
sustentabilidade divulgados. Este processo possibilitou identificar 91 empresas das 217
analisadas que divulgam relatorios de sustentabilidades. Como ndo h& uma padronizagéo e
local determinado para cada relatério dentro do site, foi necessario interpretar cada site da
organizacgéo para consulta e obtengdo do documento.

Para o tratamento dos indicadores de sustentabilidade coletados através dos relatorios
de sustentabilidade, foi utilizado o modelo GRI que trouxe para este estudo uma certa facilidade
para a pesquisa. O padrdo do GRI apresenta o total de indicadores nas versdes G3 e G4, como
observado na Tabela 1.

Indicador Versdo G3 Verséo G4
G4 - Perfil de Governanga 17 59

EC - Econbmico 9 9

EN - Ambiental 30 34

LA - Social: Préticas Trabalhistas e Trabalho Decente 14 16

HR - Social: Direitos Humanos 9 12

SO - Social: Sociedade 8 11

PR - Social: Responsabilidade pelo Produto 9 9
Total 96 150

Tabela 1 — Relacéo dos indicadores GRI por Versdes de publicagdo



Fonte: GRI (2009; 2013)

Apesar do modelo GRI propor diretrizes para divulgacdo do desempenho das empresas,
o nivel de detalhamento dos relatdrios gerados pode variar de empresa para empresa, pois as
informacgdes fornecidas refletem diferentes modelos de gestdo e opinides sobre o que é
apropriado ser reportado.

Em relacdo ao Ano da publicacdo dos relatérios de sustentabilidade, obtivemos os
seguintes periodos, ano 2008 — um relatorio, ano 2010 — trés relatérios, ano 2011 — dois
relatorios, anos 2012 — 10 relatdrios, ano 2013 68 relatorios, ano 2014 — sete relatorios.

Os dados obtidos na investigacdo sdo apresentados e analisados no capitulo seguinte.

4. APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS

Este capitulo destaca resultados das analises quantitativas e qualitativas, de forma a
atender os objetivos da pesquisa, conforme os procedimentos metodologicos descritos no
capitulo anterior.

Conforme estudado na plataforma tedrica, os relatorios de sustentabilidade das empresas
devem apresentar indicadores de cunho econdmico, social e ambiental. De acordo com o
propdsito da pesquisa, nos topicos a seguir serdo descritos e analisados os resultados da
pesquisa documental. Dessa forma, das 217 empresas analisadas, apenas 98 relatorios foram
encontrados, sendo que destes, identificou-se que 91 relatorios apresentaram indicadores de
sustentabilidade conforme padrdo GRI, restando sete empresas deste grupo que néo
apresentaram os relatdrios nos padrées GRI. Entretanto, as outras 119 empresas da relagéo total
ndo disponibilizaram seus relatérios, ou a investigagdo desenvolvida ndo localizou as
informacdes em seus websites.

A Tabela 2 apresenta a quantidade das empresas por ramo de atividade que publicaram
seus relatorios de sustentabilidade em seus websites.

Ramo de Atividade Publicou  Relatério fora Nao Total %
Relatério do padrdo GRI localizado  Geral

Comércio 8 1 24 33 15,2%
Financas 16 17 33 15,2%
IndUstria 34 3 50 87 40,1%
Servigos 33 3 28 64 29,5%
Total Geral 91 7 119 217 100%

Tabela 2 — Quantidade de empresas por ramo de atividade e publicacdo dos relatérios
Fonte — dados da pesquisa

A Tabela 2 mostra um predominio de empresas no setor industrial que corresponde a
40,1% do total das empresas pesquisadas neste estudo, que apresentaram seus relatorios de
sustentabilidade. Na sequéncia observa-se com 29,5% as empresas do setor de servicos, e com
15,2% as empresas dos setores de comércio e finangas. A andlise dos dados indica que ha um
predominio do ramo da industrial com a divulgacao dos relatérios de sustentabilidade para a
sociedade.

A Tabela 3 apresenta o percentual de indicadores dos aspectos econdémico, social e
ambiental por ramo de atividade, das empresas que aderiram ao modelo GRI em seus relatorios
de sustentabilidade. Assim, € possivel observar que, das amostras apontadas em relacdo aos
indicadores essenciais da GRI, foram apresentados indicadores classificados nos ramos de
Financgas, Comeércio, Industria e Servigcos das organizacdes nacionais e multinacionais que
atuam no mercado nacional.



Ambiental Econdmico Social

Ramo Sim Ndo Omitiram Sim N& Omitiram  Sim N&o Omitiram % Geral
Comércio 2,5%  0,1% 1,3% 0,8% 0,1% 0,3% 37% 0,4% 1,5% 10,7%
Financas  2,3% 0,9% 3,1% 1,0% 0,2% 0,6% 57% 0,9% 3,1% 17,8%
Inddstria  10,7%  2,2% 0,9% 2,9% 0,4% 0,4% 131% 3,7% 2,3% 36,6%
Servicos 8,8% 2,1% 1,7% 3,0% 0,5% 0,3% 12,9% 3,5% 2,1% 34,9%
Total 24,3% 5,3% 7,0% 77% 1,2% 1,6% 354% 8,5% 9,0% 100,0%

Tabela 3 — Percentual dos indicadores das empresas por aspectos do tripé da sustentabilidade e aderéncia GRI
Fonte — dados da pesquisa

Na Tabela 3, sdo apresentados os indicadores de sustentabilidade nos aspectos
econdmico, social e ambiental, qualificados pelas empresas que aderem ou ndo e que também
ndo apresentaram os indicadores indicados e qualificados pelo GRI.

De acordo com as andlises, todos os ramos de atividade apresentaram indicadores nos
aspectos econdmico, social e ambiental, apresentando um total de 67,4% de aderéncia entre 0s
aspectos do TBL e o total de 32,6% informando a ndo aderéncia em alguns indicadores de
desempenho sustentavel referente aos trés aspectos. Nesta mesma analise, 0 ramo Comércio
apresentou um percentual total de 7% de aderéncia entre os aspectos do TBL e o total de 3,7%
em indicadores que ndo foram aderidos ou apresentados nos relatorios. O ramo Financas
apresentou o total de 9% de aderéncia entre os aspectos do TBL e o total de 8,8% de indicadores
ndo apresentados ou aderidos. O ramo Industria apresentou um percentual de 26,7% de
aderéncia entre os aspectos do TBL e o total de 9,9% de indicadores ndo apresentados ou
aderidos. O ramo Servigos apresentou um percentual total de 24,7% de aderéncia entre os
aspectos do TBL e o total de 10,2% de indicadores ndo apresentados ou aderidos.

A Tabela 3 indica para os indicadores de desempenho econémico, 7,7% das empresas
apresentaram os indicadores, 1,2% apresentaram os indicadores que ndo possuem aderéncia ao
GRI e 1,6% omitiram alguns dos indicadores. Para os indicadores de desempenho social,
35,4% das empresas apresentaram os indicadores, 8,5% apresentaram os indicadores que nao
possuem aderéncia ao GRI e 9% omitiram alguns dos indicadores. Para os indicadores de
desempenho ambiental, 24,3% das empresas apresentaram os indicadores, 5,3% apresentaram
os indicadores que ndo possuem aderéncia ao GRI e 7% omitiram alguns dos indicadores.

As nacionalidades das empresas que atuam no territério nacional sdo apresentadas na
Tabela 4. Vale destacar que as 87 analisadas representam 40,1% do total de 217 empresas
pesquisadas. O percentual apresentado na ultima coluna na Tabela 4 esta relacionado ao total
de empresas, ou seja, as 217 identificadas inicialmente.

Pais de Origem Publicou OQutro Nao localizado Total %

Alemanha 3 3 - 6 l 2,8%
Argentina/Brasil/Japdo 1 1 0,5%
Bélgica 1 1 0,5%
Bélgica/Brasil 1 1 0,5%
Brasil 1 8 23 42 19,4%
Brasil/Holanda ) 1 1 0,5%
Brasil/México 1 1 0,5%



Espanha 1 1 0,5%
Espanha/Franca/Luxemburgo 1 1 0,5%
Estados Unidos 2 4 6 2,8%
Estados Unidos/Luxemburgo 1 1 0,5%
Franca 2 4 6 2,8%
Holanda 1 2 3 1,4%
Holanda/Inglaterra 1 1 0,5%
Inglaterra 1 1 2 0,9%
Italia 2 2 4 1,8%
Japéo 1 1 2 0,9%
Luxemburgo 1 1 2 0,9%
México 1 1 0,5%
Noruega 1 1 0,5%
Suécia 2 2 0,9%
Suica 1 1 0,5%
Total Geral 34 3 50 87 40,1%

Tabela 4 — Quantidade de empresas por pais de origem e publicacdo dos relatorios
Fonte — dados da pesquisa

A Tabela 4 apresenta a origem das empresas atuantes no setor Industrial. As empresas
de origem brasileira se destacam com uma participacdo de 19,4%, na sequéncia com
percentuais iguais a 2,8% identifica-se as empresas de origem francesa, americana e alem3,
em seguida com 1,8% as italianas e logo ap6s com 1,4% as holandesas. As empresas
estrangeiras restantes sdo representadas com percentuais inferiores a 1%. Os dados indicam
que as empresas que origem estrangeira e que atuam no territorio nacional, ndo representam
uma preocupacdo com a transparéncia das informaces através de seus relatorios. Apenas 18
empresas das 217 disponibilizaram os relatorios de sustentabilidade no padrdo GRI, um
percentual de 8,3% em relacdo ao total de empresas desta pesquisa.

A Tabela 5 apresenta os tipos de indicadores ambientais classificados pelas empresas
que aderiram ou ndo aos padrdes do modelo GRI, e pelas empresas que omitiram os indicadores
em seus relatorios de sustentabilidade.

Indicadores Ambientais Sim Nd  Omitiram % Geral
Agua 23% 0,2% 1,1% 3,5%
Avaliacdo ambiental de Fornecedores 1,9% 0,3% 1,1% 3,4%
Biodiversidade 2,3% 0,6% 1,6% 4,5%
Conformidade 0,8% 0,1% 0,2% 1,1%
ansyr_no de energia direta discriminado por fonte de energia 1,9% 0,0% 0,3% 2,3%
primaria.

Consumo de energia indireta discriminado por fonte primaria. 2,0% 0,1% 0,2% 2,3%
Descarte total de 4gua, por qualidade e destinacao. 1,4% 0,3% 0,3% 2,1%
Descricdo de impactos significativos na biodiversidade de 1,3% 0,3% 0,4% 2,0%

atividades, produtos e servicos em areas protegidas e em areas de
alto indice de biodiversidade fora das areas protegidas.



Efluentes e Residuos
Emissoes

EmissGes de substancias destruidoras da camada de oz6nio, por
peso.

Energia

Energia economizada devido a melhorias em conservacao e
eficiéncia.

Estratégias, medidas em vigor e planos futuros para a gestéo de
impactos na biodiversidade.

Fontes hidricas significativamente afetadas por retirada de agua.
Geral

Habitats protegidos ou restaurados.

Identificacdo, tamanho, status de protecdo e indice de
biodiversidade de corpos d’agua e habitats relacionados
significativamente afetados por descartes de agua e drenagem
realizados pela organizagéo relatora.

Impactos ambientais significativos do transporte de produtos e
outros bens e materiais utilizados nas operacdes da organizacao,
bem como do transporte de trabalhadores.

Iniciativas para fornecer produtos e servigos com baixo consumo de
energia, ou que usem energia gerada por recursos renovaveis, e a
reducdo na necessidade de energia resultante dessas iniciativas.

Iniciativas para mitigar os impactos ambientais de produtos e
Servicos e a extensdo da reducdo desses impactos.

Iniciativas para reduzir as emissfes de gases de efeito estufa e as
reduces obtidas.

Iniciativas para reduzir o consumo de energia indireta e as reducoes
obtidas.

Localizacéo e tamanho da area possuida, arrendada ou administrada
dentro de areas protegidas, ou adjacente a elas, e areas de alto
indice de biodiversidade fora das areas protegidas.

Materiais
Materiais usados por peso ou volume.

NOx, SOx e outras emissdes atmosféricas significativas, por tipo e
peso.

NUmero de espécies na Lista Vermelha da IUCN e em listas
nacionais de conservacao com habitats em areas afetadas por
operagdes, discriminadas pelo nivel de risco de extingdo.

Numero e volume total de derramamentos significativos.

Outras emissdes indiretas relevantes de gases de efeito estufa, por
peso.

Percentual de produtos e suas embalagens recuperados em relagédo
ao total de produtos vendidos, por categoria de produto.

Percentual dos materiais usados provenientes de reciclagem.
Percentual e volume total de agua reciclada e reutilizada.

Peso de residuos transportados, importados, exportados ou tratados
considerados perigosos nos termos da Convengdo da Basiléia —

3,2%
5,9%
1,0%

3,4%
1,4%

1,3%

0,9%
0,9%
1,2%
0,7%

1,3%

1,4%

2,0%

1,8%

1,0%

1,3%

1,1%

1,4%
1,0%

0,7%

1,4%

1,6%

0,8%

1,1%
1,4%
0,9%

0,6%
0,8%
0,5%

1,0%
0,3%

0,2%

0,5%
0,0%
0,2%
0,5%

0,2%

0,3%

0,0%

0,3%

0,4%

0,3%

0,3%

0,3%
0,4%

0,4%

0,5%

0,2%

0,6%

0,5%
0,3%
0,6%

2,0%
1,4%
0,5%

1,1%
0,4%

0,4%

0,4%
0,3%
0,5%
0,6%

0,4%

0,3%

0,2%

0,2%

0,5%

0,4%

0,7%

0,4%
0,4%

0,7%

0,2%

0,3%

0,5%

0,4%
0,3%
0,5%

5,7%
8,1%
2,0%

5,5%
2,0%

1,9%

1,9%
1,2%
2,0%
1,8%

1,8%

2,0%

2,2%

2,2%

1,9%

2,0%

2,1%

2,2%
1,8%

1,8%

2,1%

2,1%

1,9%

2,0%
2,0%
2,0%



Anexos I, 11, 111 e VIII, e percentual de carregamentos de residuos
transportados internacionalmente.

Peso total de residuos, por tipo e método de disposicéo. 2,0% 0,2% 0,2% 2,4%
Produtos e Servicos 1,1% 0,4% 0,7% 2,2%
Total de emissdes diretas e indiretas de gases de efeito estufa, por 1,8% 0,3% 0,2% 2,3%
peso.

Total de investimentos e gastos em protecdo ambiental, por tipo. 1,7% 0,3% 0,3% 2,3%
Total de retirada de agua por fonte. 2,0% 0,1% 0,1% 2,3%
Transporte 0,7% 0,1% 0,4% 1,1%
Valor monetério de multas significativas e nimero total de sangdes  1,4%  0,5% 0,3% 2,2%

ndo-monetarias resultantes da ndo-conformidade com leis e
regulamentos ambientais.

Tabela 5 — Percentual das empresas x Indicadores Ambientais
Fonte — dados da pesquisa

Na Tabela 5, observa-se os indicadores de desempenho ambiental com equilibrio entre
as empresas, dessa forma o indicador “Emissdes” se destaca com 5,9% de aderéncia pelas
empresas e com um baixo percentual em 0,7%, estdo os indicadores sobre “Identificacdo,
tamanho, status de protecao e indice de biodiversidade de corpos d’agua e habitats relacionados
significativamente por descartes de agua e drenagem realizados pela organizagdo relatora”,
“Numero de espécies na Lista Vermelha da IUCN e em listas nacionais de conservagdo com
habitats em areas afetadas por operagdes, discriminadas pelo nivel de risco de extingdo” e
“Transporte”. Assim, conforme os dados apresentados, 64,7% os indicadores ambientais sao
apresentados pelas empresas e 35,3% n&o aderem ou omitem os indicadores em seus relatorios
de sustentabilidade.

A Tabela 6 apresenta a classifica¢do dos cinco primeiros indicadores ambientais que as
empresas aderem em seus relatorios de sustentabilidade.

Indicadores Ambiental Sim Néo Omitiram  Total Geral
Emissoes 5,9% 0,8% 1,4% 8,1%
Efluentes e Residuos 3,2% 0,6% 2,0% 5,7%
Energia 3,4% 1,0% 1,1% 5,5%
Biodiversidade 2,3% 0,6% 1,6% 4,5%
Agua 2,3% 0,2% 1,1% 3,5%

Tabela 6 — Classificagdo dos indicadores ambientais publicados nos relatorios
Fonte — dados da pesquisa

A Tabela 6 destaca a classifica¢do dos cinco primeiros tipos de indicadores ambientais
publicados nos relatorios de sustentabilidade das empresas, estes classificados como Emissoes,
Energia, Efluentes e Residuos, Biodiversidade e Agua, totalizando um percentual de aderéncia
com 17% dentre os demais indicadores ambientais apresentados na Tabela 6 que totalizam um
percentual restante em 47,7%. Os percentuais restantes em 35,3% estdo relacionados o0s
indicadores ndo aderentes ou omitidos pelas empresas em seus relatérios de sustentabilidade.

Esta secdo apresentou a analise dos dados pertinentes para este estudo, permitindo
identificar as aderéncias aos indicadores de sustentabilidade aos aspectos econdmico, social e
ambiental, praticados pelas empresas. Os indicadores que ndo estdo representados nos aspectos
econdmicos, sociais e ambientais, apresentam indicadores de perfil e governanca e outros
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setoriais que contribuem para o GRI, apresentado dados e preocupagdes com a transparéncias
das informacdes.

A Tabela 7 apresenta o percentual de empresas que aderem aos indicadores econdmico,
social e ambiental, de acordo com 0 modelo GRI.

Indicadores Ambientais Econdmicos  Sociais

% Empresas 35,9% 11,6% 52,5%

Tabela 7 — Percentual das empresas que aderem os indicadores do
GRI Fonte — dados da pesquisa

Diante dos dados apresentados pela Tabela 7, um item importante a ser destacado, é o
fato dos indicadores sociais apresentarem um alto percentual com 52,5% de aderéncia entre 0s
indicadores ambientais e econdmicos. Assim, outros indicadores com aspectos diferentes do
setor, apoiam a transparéncia das informac@es apresentadas por essas organizagoes.

Vale ainda destacar que os indicadores ambientais apresentam percentual com 35,9%
de aderéncia dentre os indicadores econdmicos e sociais. Assim, observa-se uma evolucdo com
a preocupacdo ambiental em relacdo a varios segmentos, que apoiam a transparéncia das
informacdes, e existe uma grande evolucgéo desses indicadores que alimentam fatos importantes
para o DS global.

Esta secdo apresentou a analise dos dados pertinentes para este estudo, permitindo
identificar as aderéncias aos indicadores de sustentabilidade aos aspectos econémico, social e
ambiental, praticados pelas empresas. Os indicadores que néo estao representados nos aspectos
econdmicos, sociais e ambientais, apresentam indicadores de perfil e governanga e outros
setoriais que contribuem para o GRI, apresentado dados e preocupacgdes com a transparéncias
das informacGes.

5. DISCUSSAO DOS RESULTADOS ANALISADOS

Neste capitulo é realizada a discussdo dos resultados apresentados no capitulo anterior
frente ao referencial tedrico construido para suportar a necessaria contextualizagdo reflexiva.

Independente da aderéncia das empresas aos indicadores de sustentabilidade,
identifica-se que em sua grande maioria, os relatdrios se aproximam do modelo do GRI,
ratificando assim o entendimento Levy, Szejnwald-Brown e De Jong (2010) que o modelo GRI
tende a ser um padréo.

Observa-se maior divulgacdo de relatérios no setor industrial, condicdo esta
provavelmente relacionada ao maior impacto de suas atividades no meio ambiente.
Comportamento este identificado por Silveira (2010) que atribui ao aquecimento global a
maior preocupacao das organizacdes para com a “Sustentabilidade Empresarial”.

A discussao sobre os dados apresentados e defendidos neste estudo, e expresso Tabela
2 apresenta a pesquisa com 217 empresas distribuidas pelos ramos de atividades Comércio, que
representa 15,2% do total das empresas, o ramo Financas que representa 15,2%, 0 ramo
IndUstria que apresenta um percentual expressivo com 40,1% e o ramo Servigos com 29,5% em
relacdo ao total das empresas foco desta pesquisa. No entanto, apenas 91 das 217 empresas
apresentaram indicadores em suas publicac@es nos relatérios de sustentabilidade, que conforme
0 estudo de Wildstrom (1997), traz uma abordagem sobre a importancia das empresas em
publicar o relatério de sustentabilidade, mesmo que as informac6es apresentem diferencas na
abordagem dos fatores social e ambiental. Vale destacar, que apesar de algumas empresas
optarem por essa nova forma e meio para oferecer aos stakeholders um pacote de informacdes
muito mais interessante, elas preferem a divulgacdo do nome da empresa associada as boas
noticias. Contexto este, que se insere na abordagem de Elkington (2012) que propfe uma
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discussdo franca e detalhada sobre os problemas apresentados em relatérios mais bem aceitos
e mais eficientes do mercado.

De acordo com esta abordagem, os indicadores de sustentabilidade apresentados nos
relatorios de sustentabilidade sdo divididos entre os aspectos econémico, social e ambiental,
que seguem a estrutura do modelo GRI. E destinam-se a satisfazer de forma clara e transparente
uma estrutura confiavel para a elaboracdo de relatorios de sustentabilidade que atenda as
organizagOes de todos os tamanhos, setores e localidades (GRI, 2006). Assim, a Tabela 3
apresenta o percentual dos indicadores, que conforme Pereira e Barbieri (2011) explicam, o
agrupamento adequado desses indicadores, possibilitando uma eficaz forma de comunicagéo
da organizacdo com os stakeholders. Marimon et al. (2012) defendem também, que por meio
do uso de varios indicadores em prol do Desenvolvimento Sustentavel, € possivel demonstrar o
desempenho das empresas em iniciativas, resultados, atitudes e investimentos. Dessa forma, o
ramo que mais se destacou foi a Inddstria com 26,7%, distribuidos no aspecto ambiental com
10,7%, no aspecto econdmico com 2,9% e 13,1% no aspecto social. O ndo engajamento total
das empresas na divulgacdo de relatorios e indicadores, provavelmente se explica pela
inferéncia de Elkington (2012) que adverte dos riscos envolvidos na divulgacdo dos
indicadores. Segundo este autor ha paises em que 0 ndo cumprimento dos controles de emissoes
pode resultar na prisdo dos gestores.

Assim, autores como Hardi (1997), Veleva e Ellenbecker (2001), Parris e Kates (2003),
Becker (2004), CSD (2002) e Labuschagne et al. (2005), entre outros, explicam sobre a
necessidade de integracdo das decisdes econdmica, social e ambiental nas organizacGes, que
mensuradas por indicadores, possibilitam uma melhor a compreensdo por parte de todos os
stakeholders, contribuindo com a gestdo da sustentabilidade empresarial. Neste contexto,
Kardec, Flores e Seixas (2002) defendem que os indicadores sdo capazes de medir a eficacia e
a relagdo entre o programado e o realizado, e destacam que sem a utilizag&o de indicadores é
muito remota a possibilidade de realizar a avaliagcdo do desempenho da corporagéo.

A andlise do pais de origem das empresas do setor industrial que divulgam seus
indicadores de desempenho apresenta um predominio de empresas brasileiras com 19,4%. As
empresas estrangeiras apresentam pequena participacdo. Este fato pode estar relacionado a
condicionante das empresas estrangeiras apresentarem seus dados de forma consolidada em
seus pais sede, e ndo seus dados locais nos paises em que possuem filiais.

A ndo divulgacdo de indicadores de sustentabilidade por empresas nacionais e
estrangeiras pode ser explicada pela abordagem de Dobler (2005) que aponta trés possiveis
motivos para as empresas em ndo divulgarem certos tipos de informagcdes: i) ndo existéncia da
informac&o; ii) desconhecimento da informagédo por parte do gestor; iii) conhecimento da
informacéo por parte do gestor, porém incentivos para ndo a divulgar. Destaca-se que a ndo
divulgacdo das informacgOes pelas empresas, propicia aos stakeholders estabelecerem a
perspectiva de observar negativamente e se distanciarem de suas a¢gdes em prol de empresas
que adotem praticas socialmente responsaveis (MACHADO FILHO; ZYLBERSZAJN, 2004).

Vale destacar, que as empresas estrangeiras que exercem suas atividades no Brasil,
podem n&o divulgar o desempenho de suas atividades locais, mas, no entanto, divulgarem estas
informacdes nos paises em que possuem a matriz, por meio de relatorios que permeiem sua
atividade global. Neste sentido vale destacar o entendimento de Young e Guenther (2003) que
a divulgacédo de indicadores esta relacionada a maturidade do mercado de capitais, e que a
existéncia de custos envolvidos na divulgacdo dos indicadores pode ser fator inibitivo. No
entanto entende-se esta condicdo como ndo adequada, pois apesar de ser uma empresa
estrangeira, ela se insere dentro de um contexto local no qual estabelece vérias relagdes, logo
entendesse como adequado que esta sociedade saiba a atuacao destas empresas.

A Tabela 6 apresentou os tipos de indicadores de sustentabilidade ambiental que as
empresas analisadas possibilitam a evidenciacdo de aderéncia ou ndo aos padrées do modelo
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GRI. Assim, o percentual que mais se destacou foi o indicador “Emissdes” com 2,35%, seguido
do indicador “Efluentes e Residuos” com 1,52% e “Energia” com 1,35%. Entretanto, de acordo
com Beaver e Bellof (2000), identificar e trabalhar com apenas um Unico indicador, pode ndo
gerar uma avaliacdo completa, demandando a necessidade de agregar varios outros indicadores
que se complementem, para assim gerar informag6es mais precisas. Dessa forma, a Tabela 6
expressa 0s indicadores ambientais, que sdo utilizados pelas empresas em seus relatorios de
sustentabilidade, identificados por: i) aderéncia; ii) ndo aderiu ou iii) omitiram os indicadores.
Esse conjunto e caracteristicas de indicadores fornece resultados para as empresas tomarem
suas decisfes. Ha empresas que se utilizam de métodos e recursos, como a ferramenta Balanced
Scorecard, que auxilia e propde direcionamento para as decisdes estratégicas que envolvem a
sustentabilidade. Possibilitando assim, melhor monitoramento das dimensdes ambiental,
econdmica e social.

Os valores observados na Tabela 7 apontam que os indicadores de sustentabilidade do
setor industrial, se sobrepdem aos indicadores das outras areas analisadas. No entanto, mesmo
em menor quantidade os outros setores também possuem empresas que declaram o
desempenho de seus indicadores ambientais.

Os indicadores analisados neste estudo foram selecionados com base nos impactos a
sociedade e a0 meio ambiente associados as atividades caracteristicas do setor de industrial.
Segundo a publicagdo do GRI (2006), existe no contexto mundial uma tendéncia de as
organizacOes reportarem publicamente em primeiro lugar seus indicadores ambientais, seguido
dos indicadores sociais, depois dos econémicos e finalmente dos indicadores integrados de
desempenho.

Os indicadores analisados também se apresentam as analise efetivamente realizadas
pelas empresas. A utilizacdo e publicacdo de indicadores so se apresenta adequada se for (til
para o sistema de gestdo. Posi¢do esta consonante com a de Pereira e Barbieri (2011) na qual
defendem que a sustentabilidade esteja inserida em todas as quatro perspectivas do Balanced
Scorecard como um instrumento de gestdo, formulacdo e avaliacdo de objetivos que
direcionam as organizacdes a percepcdo na relacdo de causa e efeito da sustentabilidade
conforme as perspectivas de Kaplan e Norton (2000).

Surge entdo pelos autores Schaltegger et al. (2003) o conceito de empresas orientadas
para praticas de sustentabilidade, cuja principal caracteristica é o esforco para reduzir os
impactos sociais e ambientais, através de adaptacdo de seus processos, seus produtos e de suas
estruturas organizacionais. Assim é possivel inferir que as empresas que divulgam seus
resultados possuem maior potencial para incorporar as praticas de sustentabilidade, pois séo
estas que proporcionaram subsidios para o processo de melhoria continua.

A anédlise dos dados apresentados na Tabela 7 mostra que 52,9% das empresas
apresentam indicadores sociais, 35,9% das empresas apresentam indicadores ambientais e

11,6% das empresas apresentam indicadores econdmicos. A hierarquia de participacdo
dos indicadores nos relatorios se aproxima das observadas por Cardoso et al. (2014) que
identificou a dimens&o social com 71% e a ambiental com 57%. Vale destacar que o estudo
desenvolvido por Cardoso et al. (2014) apresenta empresas que realizam divulgacdo de seus
indicadores. Destaca-se que a ndo divulgacdo dos indicadores ndo se materializa em
irregularidade da empresa, pois conforme apontado por Yamamoto e Salotti (2006) as
informac0es se configuram como voluntarias e ndo como compulsérias. Assim a divulgacéao se
constitui em uma agdo proativa da entidade, e ndo uma obrigacdo. No entanto, a ndo divulgacao
dos resultados estabelece uma condicdo de assimetria da informagdo conforme propde
Lanzana, (2004) e Murcia e Santos (2009). Condicao esta que pode possibilitar ao investidor
interpretar a informacdo ndo divulgada como uma informacdo desfavoravel a respeito da
empresa conforme aponta Verrecchia (2001). Destaca-se ainda que a omissdo de informacoes
pode comprometer o esforgo da empresa em se mostrar engajada em uma estrutura social
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moderna, principalmente no que diz respeito ao meio ambiente, a questdes sociais e programas
que apoiem o desenvolvimento sustentavel conforme abordagem de Giacchetti, Giacchetti e
Monken (2013).

O capitulo seguinte apresenta as conclusdes desta pesquisa, suas limitacGes e a
possibilidade de estudos futuros.

6. CONCLUSAO

Os dados apontam que de um universo de 217 empresas relacionadas pelo Valor
Econbémico, apenas 91 empresas apresentaram relatérios de indicadores de sustentabilidade
segundo o modelo GRI. Desta forma apenas 42% das empresas identificadas como praticantes
de GC divulgam seu desempenho por meio de indicadores em relatérios do modelo GRI. Este
desempenho mostra que parcela significativa das empresas que possuem GC ndo possuem a
boa préatica de Disclosure, ou seja, de divulgacdo de seu desempenho.

Analisando as empresas quanto as categorias em gue se enquadram observa-se destaque
nas empresas do setor Industrial que representam um percentual e 40,1% a de Comércio com
15,2%, de Financas com 15,2%, e Servicos com 29,5%. Estes dados evidenciam um
predominio das empresas industriais na divulgacdo de dados relacionados a sustentabilidade.

As empresas do setor industrial possuem um numero representativo de indicadores
devido pela prépria natureza do negdcio. Dentre este universo de indicadores 0s que mais
utilizados foram: Emissoes, Efluentes e Residuos, Energia, Agua e Biodiversidade.

As empresas publicam seus relatérios de sustentabilidade utilizando os modelos G3 e
G4 do GRI, e ndo de forma continua, muitas empresas publicaram em anos anteriores e ndo
realizaram novas divulgacdes em anos mais recentes.

Como limitacdo deste estudo se destaca a utilizacdo apenas de relatorios
disponibilizados nos sites das empresas, pois existe a possibilidade das empresas elaborarem
seus relatdrios, mas ndo os divulgarem, condicéo esta que apesar de ser possivel se contrapfe
a proposta de possibilitar a sociedade em geral as informacdes de desempenho das empresas.
Como possibilidade de estudos futuros se destaca a investigacdo dos indicadores sécias e
econdmicos, haja vista que o foco desta pesquisa se limitou aos indicadores ambientais.
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