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DISCLOSURE SOCIOAMBIENTAL: UMA INVESTIGACAO NAS EMPRESAS
LISTADAS NO INDICE DE SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL (ISE)

1 INTRODUCAO

Responsabilidade social corporativa (RSC) e sustentabilidade empresarial (SE) vém
sendo considerados um investimento ou uma estratégia de negdcio que compreende a adocéao
de melhores préaticas de gestdo que vao ao encontro das necessidades atuais e futuras dos
stakeholders (ANDRADE et al., 2013).

Deste modo, observa-se que no Brasil, vem se tornando uma pratica cada vez mais
comum que as empresas evidenciem suas informacgdes de modo global, onde disclosure se
tornou uma ferramenta de suporte na deciséo dos investidores. Para Lima (2009), as empresas
possuem necessidade de crescimento e, dessa forma, precisam cuidar mais de seus
investimentos e das relacdes com os stakeholders.

Divulgagdo ambiental s8o informacGes de carater ambiental, divulgadas
obrigatoriamente ou de forma voluntaria pelas empresas em seus relatorios, procurando
simplesmente atender a necessidade de algum usuério, ou até mesmo de intensificar sua
reputacdo corporativa (ALMEIDA-SANTOS et al., 2012). O aspecto sustentavel possui
incomensuravel importancia para as entidades e seus usuarios. O modo como informacdes sdo
evidenciadas, aponta as diretrizes da empresa, o nivel de controle de riscos e investimentos,
evitando que seus beneficiarios se surpreendam com informacdes inesperadas e intempestivas
que possam lhes causar prejuizo futuro nos investimentos.

No que concerne aos objetivos da contabilidade, no qual consiste em prover informacdes
Uteis para a tomada de decisdes por parte dos usuarios, uma atencdo especial ha de ser tomada
ao papel desempenhado pela evidenciacéo ou disclosure (DANTAS et al., 2005).

Nesse sentido foram sendo criados meios que possibilitam classificar a empresas quanto
a responsabilidade social corporativa e a sustentabilidade empresarial. Em 2005 a bolsa de
valores de Sao Paulo, foi a pioneira na américa latina a buscar um ambiente de investimento
compativel com as demandas de desenvolvimento sustentavel da sociedade contemporanea e
estimular a responsabilidade ética das corporac@es com a criacdo do indice de sustentabilidade
empresarial (ISE).

O ISE é uma ferramenta para analise comparativa da performance das empresas listadas
na BM&FBovespa sob o aspecto da sustentabilidade corporativa, baseada no equilibrio
ambiental, justica social e governanca corporativa. Além disso, o indice demonstra as empresas
que idealizam as praticas sustentaveis e estdo comprometidas com a responsabilidade social
corporativa (BM&FBOVESPA, 2016).

De acordo com Mussoi e Bellen (2010) a midia corporativa passou a dar destaque a
informagdes ambientais por conta do agravamento da crise ambiental. Desta forma, as empresas
utilizam os relatdrios contabeis para evidenciar e divulgar informac@es referentes as praticas de
sustentabilidade e RSC com base em relatérios compulsérios e voluntarios. No Brasil, 0
Conselho Federal de Contabilidade (CFC), em 2004, emitiu a NBC T 15, cujo objetivo consiste
em divulgar para a sociedade a participacao e responsabilidade social das entidades (LOS et al.,
2014).

Dentro desse contexto, pretende-se responder a seguinte questdo de pesquisa: qual o
nivel de divulgacdo das informacBes socioambientais das empresas da BM&FBovespa
classificadas no indice de sustentabilidade empresarial? Desta forma, o objetivo geral do estudo
é de identificar o nivel de divulgagéo das informacdes socioambientais das empresas mantidas
na carteira da BM&FBovespa classificadas no indice de sustentabilidade empresarial
compreendendo o periodo de 2013 a 2015.

Como objetivos especificos pretendeu-se descrever: o nivel de evidenciagdo das
informagBes ambientais por categorias, sdo elas: politicas ambientais; sistemas de
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gerenciamento ambiental; impactos dos produtos e processos no meio ambiente; politicas de
energia; informac6es financeiras ambientais; educacao, pesquisa e treinamento; mercado de
créditos de carbono e; outras informagdes ambientais.

Assim, como 0s avancos tecnoldgicos surgem e sdo cada vez mais exigidos na
exploragdo dos recursos ambientais, é exigida, transparéncia, eficiéncia, ética e
responsabilidade na divulgacdo das informagdes. O aspecto ambiental vem se tornando cada
vez mais importante e necessario no ambiente econdmico atual, ndo somente pelas empresas
privadas, mas também os entes publicos e o préprio cidaddo. Com isso, considera-se o0 estudo
relevante e contributivo para os usuarios das informagdes contabeis, pois ha de se manter o “[...]
reconhecimento da importancia da evidenciacdo das informacGes ambientais como forma de
prestar contas a todos os stakeholders, visando tanto a correta analise da gestdo ambiental pela
sociedade como a captagdo de novos investidores”. (SOUZA, RASIA:; JACQUES, 2010, p. 51).

Espera-se que o estudo contribua também aos investidores como forma propiciar uma
lente para que estes investidores enxerguem as empresas nao apenas como geradora de capital,
mas como geradora de crescimento sustentavel, social, e que apresente responsabilidade com
os valores sociais da comunidade pertencente, valores culturais e, sobretudo, a potencialidade
de investir em empresas que tenha boa reputacdo socioambiental.

O estudo se divide em cinco sec@es, sendo a primeira esta introducdo. A segunda secao
se reserva em dar embasamento a pesquisa, evidenciando as fundamentacdes tedricas do estudo,
onde sdo discutidos os conceitos de sustentabilidade empresarial, indice de sustentabilidade
empresarial (ISE), evidenciagdo contébil (disclosure) e normas brasileiras de contabilidade
(NBCT-15). A secdo seguinte € propria para demonstracdo dos métodos de pesquisa
empregados no estudo. A quarta secdo é dedicada a descricdo e andlise dos resultados
identificados, na secdo cinco faz-se as conclusdes e recomendacdes e, por fim, apresenta-se as
referéncias.

2 FUDAMENTACAO TEORICA
2.1 Indice sustentabilidade empresarial — ISE

De acordo com Andrade et al. (2013), a partir de 1990 houve o inicio de uma tendéncia
dos investidores procurarem investimentos socialmente responséveis, no objetivo de gerar
retornos a longo prazo. Desta forma, pioneiro na América Latina, o indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) teve inicio no Brasil em 2005, pela Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa),
em conjunto com outras entidades.

O ISE amplia o entendimento sobre empresas e grupos comprometidos com a
sustentabilidade, diferenciando-os em termos de qualidade, nivel de compromisso com o
desenvolvimento sustentavel, equidade, transparéncia e prestacdo de contas, natureza do
produto, além do desempenho empresarial nas dimensbes econdmico-financeira, social,
ambiental e de mudangas climaticas (BM&FBOVESPA, 2016).

Ainda, o ISE tem o proposito de oferecer aos investidores empresas que se destacam em
promover boas praticas sustentaveis, comprometidas com responsabilidade ética, social e
ambiental sustentdvel das corporacfes, com comprometimento a responsabilidade social
corporativa (RSC). O ISE “[...] objetiva estimular os investimentos que consideram aspectos de
governanga corporativa e sustentabilidade empresarial, eficiéncia econémica, equilibrio
ambiental e justica social” (ANDRADE et al., 2013, p. 189).

As informacoes colhidas pela BM&FBovespa referente ao ISE s&o computadas com
preceitos éticos, sociais e ambientais e desta forma “O ISE representa a convergéncia de anseios
de entidades do mercado por mais transparéncia e dos sonhos de organiza¢des pioneiras no
protagonismo da responsabilidade social, da defesa ambiental e da governanca”
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(MARCONDES; BACARIJI, 2010, p. 16). Lins e Wajnberg (2007) e Ouchi, (2006) apontam
que o ISE é composto por acbes de empresas que tem como cultura, o desenvolvimento de boas
praticas de sustentabilidade. Além disso, tem o objetivo de avaliar politicas, praticas de gestdo
e avaliacdo de desempenho nas dimensbes econdmico-financeira, social e ambiental.

Em sua selecdo, o ISE leva em consideracdo as empresas melhores classificadas em
termos de responsabilidade social e sustentabilidade, conforme critérios de classificacdo
referendados pelo conselho deliberativo do indice de sustentabilidade empresarial (MORAES
etal., 2014).

2.2 Evidenciagao contdbil (disclosure) e NBC T 15

Evidenciacgdo néo significa apenas divulgar, mas divulgar com qualidade, oportunidade
e clareza. Nesse sentido, para alcancar a transparéncia pretendida com o disclosure, a instituicdo
deve divulgar informac@es qualitativas e quantitativas que possibilitem aos usuarios formar
uma compreensdo das atividades desenvolvidas e dos seus riscos, observando o0s aspectos de
tempestividade, detalhamento e relevancia necessarios (DANTAS et al., 2005).

Na visdo de Dalmacio e Paulo (2004), o processo de evidenciacdo contabil possui
finalidade especifica que é a de gerar informacGes aos diversos usuarios (sociedade, clientes,
fornecedores, investidores, financiadores, dentre outros) para a tomada de deciséo. Informacdes
essas que deverdo ser Uteis, relevantes, precisas e fornecidas em tempo habil, visto que seus
investidores e interessados buscam informacdes referentes a situacdo econdmica e financeira
das empresas. Espera-se que o aumento do disclosure pelas empresas resulte na diminuicdo da
assimetria informacional, diminuindo o risco oferecido aos financiadores da empresa, e que
resulte, também, no aumento da visibilidade e negociabilidade de seus papéis, bem como na
guantidade de informacdes divulgadas aos seus stakeholders de uma forma geral (LIMA, 2009).

Cruz e Lima (2010) entendem que a divulgacéo da informacédo (disclosure) apresenta
sua relevancia para o mercado de capitais, uma vez que pode influenciar o comportamento tanto
dos usuérios quanto dos fornecedores dessas informac6es, pois, por um lado, afeta a percepc¢éo
dos agentes econémicos em relacdo ao risco que a companhia oferece, influenciando no
processo de alocacdo de recursos e estabelecimento dos precos dos titulos e, por outro,
influencia decisGes quanto ao nivel de evidenciacdo considerando o custo do fornecimento
dessas informacdes para a empresa.

Vieira e Faria (2007) dizem que a evidenciacao das informacGes elaborada de modo
correto, pode proporcionar aos interessados instrumentos suficientes para avaliar o desempenho
social da organizacdo, e que é papel da contabilidade fornecer informac@es para os diversos
tipos de usuarios, inclusive informacdes sobre responsabilidade social. Teixeira, Silva e Pereira
(2011), entendem que tanto as entidades publicas quanto as privadas, tem a obrigacao
econdmica e social de demonstrarem o impacto (positivo e negativo) que sua interagdo com 0s
empregados, com o publico e 0 meio ambiente causa.

No Brasil, o Conselho Federal de Contabilidade (CFC), aprovou em 19 de agosto de
2004, por meio da Resolugédo CFC n° 1.003/04, a NBC T 15 (Informag6es de Natureza Social
e Ambiental). Esta resolucdo passou a vigorar a partir de 1° de janeiro de 2006, sendo
recomendada a sua adogdo antecipada (RESOLUCAO CFC N° 1.003/04). A NBC T 15
estabelece 0s conceitos e objetivos, as informacdes a serem divulgadas e por fim, disposi¢oes
finais, onde informa que a entidade tem liberdade para acrescentar ou detalhar outras
informagdes que julgar relevante.

Para Teixeira, Silva e Pereira (2011), por meio da NBCT — 15 o Conselho Federal de
Contabilidade instituiu quais informacdes as companhias devem evidenciar em seus relatérios,
sendo o profissional contabil responsavel pela divulgacdo dessas informagfes. Os autores
reforcam ainda que além da informacéo que o NBCT — 15 estabelece que deva ser divulgada, a
empresa pode detalhar outras informacdes que julgue relevante evidenciar.



Cabe considerar que a NBC T 15 estd legitimada pela Resolugdo 1.003/2004 do
Conselho Federal de Contabilidade (CFC), de tal forma que o profissional contabil no exercicio
de sua profisséo deve zelar pelo seu cumprimento (LOS et al., 2014). Deste modo, observa-se
que no Brasil vem se tornando pratica cada vez mais comum que as empresas evidenciem suas
informagdes com maior nivel de transparéncia, ética e agilidade, onde disclosure se tornou uma
ferramenta de suporte para tomada de decisdo dos stakeholders. Todavia, as informacdes para
serem consideradas Uteis, necessitam serem divulgadas de modo compreensivo e em tempo
habil, para que ocorra interpretacdo adequada referente ao resultado econémico e financeiro da
entidade e que estejam em conformidade com as normas acima mencionadas.

2.3 Estudos Assemelhados

Rover et al. (2008) examinaram as informacgdes ambientais divulgadas voluntariamente
por meio de analise de conteido, das empresas brasileiras da Bovespa de setores de alto impacto
ambiental de acordo com a Lei n°. 10.165/2000. Os resultados apresentaram que em sua grande
maioria, as informagOes sdo declarativas e positivas e ficam evidenciadas no relatério da
administracdo, ndo sendo auditadas. As maiores divulgagdes sdo das categorias “Politicas
Ambientais e “Informag¢des Financeiras Ambientais”.

Gubiane, Santos e Beuren (2012) e Beuren, Santos e Gubiani (2013), trataram de
verificar o nivel de disclosure das informagdes ambientais nos Relatdrios da Administracdo das
companhias de capital aberto listadas no ISE do setor de energia elétrica, o trabalho de 2012
tratou os dados de forma quantitativa, ja o trabalho de 2013 de forma qualitativa. Para analise
destes relatorios, consideraram-se oito categorias ambientais e 36 subcategorias propostas por
Rover et al. (2008). Os resultados apresentaram que a divulgacao das informacgdes ambientais
ndo respeita o principio do full disclosure (divulgacdo plena) (GUBIANE; SANTOS;
BEUREN, 2012), e ainda, ha sempre a atribuicdo de uma imagem positiva as informacdes
divulgadas, criando a necessidade de normatizar a evidenciagdo destas informagdes (BEUREN;
SANTOS; GUBIANI, 2013).

Os autores Souza, et al. (2015) e Pletsch et al. (2014) notaram diversas caracteristicas
das informacfes ambientais divulgadas por companhias listadas no ISE. Notou-se que ndo
existe uma estrutura padronizada para evidenciar as praticas de gestdo ambiental embora haja
preocupacdo em adequar 0s processos produtivos por meio do uso eficiente dos recursos,
principalmente de &gua e energia elétrica. E ainda, as empresas possuem politica ambiental
estruturada, preocupacdo com estratégias ambientais e consumo consciente dos recursos
naturais embora estas passarem a se adequar as exigéncias legais apds sofrerem processos
ambientais, ndo sendo voluntariamente.

Calixto, Barbosa e Lima (2007) evidenciaram que a maioria das informagdes financeiras
divulgadas por meio de relatorios contabeis estdo presentes no Relatério da Administracao de
companhias que exercem atividades potencialmente poluidoras investigadas pelos autores.
Ainda, Souza, Résia e Jacques (2010) encontraram resultados que apresentam o Balan¢o Social
e 0 Relatorio da Administragdo como os mais utilizados pelas empresas para evidenciar
informagdes ambientais, apresentando ainda indicadores especificos. Entretanto, Kronbauer e
Silva (2012) ressaltam que mesmo as informagdes ambientais sendo muito divulgadas no
relatério da administracdo e anual, estas por sua vez ndo sdo auditadas. Os autores salientam a
necessidade de se discutir a regulacéo e fiscalizacdo das informac6es divulgadas, o que vai de
encontro com as afirmacdes de Beuren, Santos e Gubiani (2013).



3 METODOLOGIA DA PESQUISA

3.1 Classificagdo do estudo

Na tentativa de responder o problema de pesquisa proposto, realizou-se uma pesquisa
descritiva e documental com abordagem quantitativa. A pesquisa € descritiva, pois pretendeu
descrever as caracteristicas das informagdes ambientais divulgadas nos relatérios anual das
empresas que compuseram a amostra do estudo (GIL, 2010). Denota-se a pesquisa como
documental, pois foram utilizados o relatério anual como fonte de dados para investigagdo no
periodo de 2013 a 2015, altimos trés anos de relatorios anuais publicados integralmente pelas
companhias investigadas (BEUREN; SANTOS; GUBIANI, 2013). Quanto a abordagem do
problema, a pesquisa foi classificada como quantitativa na tentativa de apresentar
numericamente (GIL, 2010) o nivel de evidenciagdo das empresas da amostra no que concerne
as suas informacdes ambientais.

3.2 Populacédo e Amostra

A populagio desta pesquisa consiste nas empresas que permaneceram no indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) da BM&FBovespa no periodo de 2013 a 2015. Esta
delimitacdo da amostra motivou-se baseado no estudo de Los et al. (2014), onde investigaram
as empresas que permaneceram no ISE durante o periodo de 2010 a 2013 e ainda, segundo
Beuren, Santos e Gubiani (2013) presume-se que as empresas listadas no ISE apresentam maior
nivel de evidenciacdo ambiental. A construcdo da amostra consistiu em trés etapas, sendo
apresentada na Tabela 1.

Tabela 1. Formulacido da Amostra Final

Etapas Parametrizacdo Qtd. Empresas %
Etapal  Empresas listadas no ISE da BM&FBovespa de 2013 a 2015. 45 100%
Etapa2  (-) Empresas que ndo permaneceram no ISE entre 2013 e 2015. (13) 28,89%
Etapa3 (=) Amostra final 32 71,11%

Fonte: BM&FBovespa.

Como apresentado na Tabela 1, a amostra estd composta por 32 empresas listadas no
ISE, de um total de 45 empresas que fizeram parte deste indice no periodo investigado, mas que
ndo permaneceram durante os 3 anos de investigacdo. Nota-se que a primeira etapa apresentou
45 empresas, sendo 13 delas excluidas por ndo permanecerem no indice durante os trés anos
investigados. Desta forma, a amostra final se compde em 32 empresas, 71,11% da populacéo.
Assim, as empresas que fazem parte da amostra sao apresentadas no Quadro 1 por ordem
alfabética.

Quadro 1. Empresas que compdem a amostra do estudo

N° Empresa N° Empresa
1 AES Tiete 17 Even

2 Banco do Brasil 18 Fibria

3 Bicbanco 19 Gerdau

4 Bradesco 20 Gerdau Met

5 Braskem 21 Itausa

6 BRF 22 Itauunibanco

7 CCR 23 Light S/A

8 Cemig 24 Natura

9 Coelce 25 Sabesp

10 Copel 26 Santander

11 CPFL Energia 27 Sul America

12 Duratex 28 Telef Brasil (Telef6nica)
13 Ecorodovias 29 Tim Part S/A

14 Eletrobras 30 Tractebel

15 Eletropaulo 31 Vale




| 16 | Energias BR (EDP) | 32 | Weg |
Fonte: Dados da Pesquisa.

As 32 empresas que compdem a amostra estdo apresentadas no Quadro 1. Todas estas
empresas permanecem no ISE durante o periodo de 2013 a 2015, sendo classificadas para a
amostra como mencionado anteriormente. Nota-se que existem empresas de diversos
segmentos empresariais, como de energia elétrica, construcdo civil, beleza e cosméticos,
financeiras entre outros. E procedimento de coleta de dados destas empresas e as devidas
andlises sdo apresentadas a seguir.

3.3 Procedimentos de coleta e analise dos dados

Os dados foram coletados a partir das informacGes ambientais divulgadas nos relatorios
anual das companhias relacionadas na amostra.

Optou-se por verificar este relatorio, pois de acordo com Rover et al. (2008); Souza,
Raésia e Jacques (2010); Gubiane, Santos e Beuren (2012); Beuren, Santos e Gubiani (2013) e;
Kronbauer e Silva (2012), a maioria das companhias listadas no ISE analisadas nos estudos
semelhantes que realizaram, evidenciaram informacGes por meio tanto do relatorio da
administracdo quanto do relatério anual, afirmando que ha informaces semelhantes e
comparativas em ambos os relatorios.

A escolha do Relatério Anual também possibilita o comparativo de resultados
(GUBIANI, SANTOS; BEUREN, 2012; BEUREN, SANTOS; GUBIANI, 2013).

Aplicou-se a técnica de andlise de contetddo averiguando o cumprimento ou ndo de cada
item proposto por Rover et al. (2008) atribuindo valor “1” quando a informacg&o ambiental foi
evidenciada, e “0” quando ndo evidenciada. A proposta de formulacdo tedrica fornecida por
Rover et al. (2008) esta disposta no Quadro 2.

Quadro 2. Formulacao Tedrica para levantamento das informacgdes ambientais
divulgadas
Categorias Ambientais Subcategorias Ambientais
. Declaragdo das politicas/praticas atuais e futuras
. Estabelecimento de metas e objetivos ambientais
. Declaracdes de obediéncia as leis, licengas e 6rgdos ambientais
. Parcerias ambientais
. Prémios e participa¢Bes em indices ambientais
. 1SOs 9.000 e/ou 14.000
. Auditoria ambiental
. Gestdo ambiental
. Desperdicios/residuos
. Processo de acondicionamento (embalagem)
. Reciclagem
. Desenvolvimento de produtos ecoldgicos
. Impacto na é&rea de terra utilizada
. Uso eficiente/reutilizacdo da agua
. Vazamentos/derramamentos
. Reparos aos danos ambientais
17. Conservacdo e/ou utilizacdo mais eficiente de energia nas
operacdes
d. Politicas de Energia 18. Utilizacdo de materiais desperdi¢ados na producéo de energia
19. Discusséo sobre a preocupagdo com a possivel falta de energia
20. Desenvolvimento de novas fontes de energia
e. Informacdes Financeiras 21. Investimentos ambientais
Ambientais 22. Custos/despesas ambientais

a. Politicas Ambientais

b. Sistemas de Gerenciamento
Ambiental

Ol N OO0 A W DN -

el
N B O

c. Impactos dos Produtos e
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23. Passivos/provisdes ambientais

24. Préticas contabeis de itens ambientais

25. Seguro ambiental

26. Ativos ambientais tangiveis e intangiveis

27. Educacdo ambiental (internamente e/ou comunidade)
28. Pesquisas relacionadas ao meio ambiente

29 - Projetos de mecanismos de desenvolvimento limpo (MDL)
30 - Créditos de carbono

31 - Emisséo de gases do efeito estufa (GEE)

32 - Certificados de emissdes reduzidas (CER)

33 - Qualquer mencéo sobre sustentabilidade

34 - Gerenciamento de florestas/reflorestamentos

35 - Conservacdo da biodiversidade

36 — Stakeholders

Fonte: Adaptado de Rover et al. (2008) e Beuren, Santos e Gubiani (2013).

f. Educacéo, Pesquisa e Treinamento

g. Mercado de Créditos de Carbono

h. Outras Informagcbes Ambientais

A formulacdo teorica proposta por Rover et al. (2008) apresenta 8 categorias ambientais
divididas em diversas praticas e mecanismos que as empresas dispdem aos seus stakeholders.
Além disso, Beuren, Santos e Gubiani (2013), ao adaptarem essa proposta tedrica, indicaram
36 subcategorias ambientais inerentes as praticas empresariais de sustentabilidade que sdo
exigidas pelo ISE.

Para tratamento e investigacdo dos dados utilizou-se a plataforma do software
Microsoft Excel®. Possibilitando assim, descrever quantitativamente o nivel de evidenciacdo
de informacgOes ambientais divulgadas pelas empresas que compdem a carteira do ISE da
BM&FBovespa durante o periodo de 2013 a 2015.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Nivel geral de divulgacao das informagdes socioambientais
Inicialmente, foi possivel notar o nivel geral de divulgacdo (NGD) das empresas que
permaneceram no ISE durante o periodo de 2013 a 2015 por categoria ambiental. A Tabela 2
apresenta os resultados dividindo as oito categorias ambientais assim como 0s trés anos
investigados.
Tabela 2. NGD por categoria ambiental

. . . NGD por Categoria Ambiental

Categorias Ambientais 2013 2014 2015
a. Politicas Ambientais 81,11% 81,11% 81,11%
b. Sistemas de Gerenciamento Ambiental 75,93% 75,93% 75,93%
c. Impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente 57,29% 56,94% 56,25%
d. Politicas de Energia 53,47% 53,47% 53,47%
e. Informagdes Financeiras Ambientais 20,83% 21,30% 22,22%
f. Educacéo, Pesquisa e Treinamento 72,22% 72,22% 72,22%
g. Mercado de Créditos de Carbono 49,31% 49,31% 49,31%
h. Outras Informagfes Ambientais 81,25% 79,86% 81,25%

Fonte: Dados da Pesquisa.

A maior divulgacdo de informacGes socioambientais pelas empresas diz respeito as
politicas ambientais, apresentando-se em 81,11% em todos 0s anos analisados. Em seguida,
informacdes sobre sistemas de gerenciamento ambiental (75,93%) e educacdo, pesquisa e
treinamento (72,22%) foram as mais evidenciadas pelas empresas. Em oposi¢éo, a categoria
ambiental menos evidenciada pelas empresas foi a de informacbes financeiras de cunho
ambiental conforme mencionado na Tabela 2.



Gubiane, Santos e Beuren (2012) encontraram evidenciacdes acima de 50% das
informacdes sobre politicas ambientais. Rover et al. (2008) em seus achados, encontraram a
predominancia da categoria “politicas ambientais” como informac¢des mais evidenciadas.
Portanto, os resultados sobre a evidenciacdo das politicas ambientais convergem com 0s
achados pelos autores acima mencionados, e ainda, notou-se que houve um aumento no
cumprimento desta categoria, 0 que pode ser reflexo da maior preocupacdo das empresas em
evidenciarem suas politicas ambientais de forma geral sempre apresentando maiores
informacdes a medida que os anos vao passando (GUBIANE; SANTOS; BEUREN, 2012).

Mesmo com a pouca divulgagéo das informagdes financeiras ambientais, notou-se um
pequeno crescimento ao longo dos anos investigados. Gubiane, Santos e Beuren (2012) também
encontraram pouca evidenciagdo nesta categoria ambiental e relataram a falta de qualidade das
informacdes ambientais nesta categoria devido a baixa evidenciacao. Os resultados apresentam-
se semelhantes a este estudo. Na sequéncia da andlise e discussdo dos resultados, é possivel
observar mais especificamente cada nivel de divulgacéo das subcategorias ambientais inerentes
as categorias formuladas no estudo.

Para apresentar a divulgacdo geral (NGD) por empresa, optou-se por calcular a média
de evidenciacdo das informagdes socioambientais correspondentes aos trés anos investigados
(Tabela 3), isso, pois, como se ver na Tabela 2, poucas foram as variacdes de evidenciagédo de
informagdes de um ano para o outro, isso por que o Relatério Anual (fonte de dados para a
analise de conteldo), assim como outros relatorios corporativos sdo padrées e, se modificam
muito pouco de empresa para empresa ao longo dos anos (ROVER et al., 2008).

Tabela 3. NGD por empresa

Categorias Ambientais Meédia Divulgacao

Sl a b ¢ d e f g9 (NGD)
Natura 100% 100% 88% 75% 83% 100% 100% 100% 92%
Energias BR (EDP) 100% 100% 75% 100% 50% 100% 50% 100% 81%
Vale 100% 100% 88% 50% 67% 100% 50% 100% 81%
Braskem 100% 67% 83% 100% 50% 100% 50% 100% 80%
CPFL Energia 100% 100% 63% 100% 50% 100% 50% 100% 78%
Light S/A 100% 100% 75% 100% 33% 100% 50% 100% 78%
Cemig 100% 67% 71% 100% 17% 100% 100% 100% 77%
Ecorodovias 100% 100% 88% 50% 17% 100% 100% 83% 76%
BRF 100% 67% 83% 75% 33% 100% 50% 100% 74%
Copel 100% 100% 67% 100% 17% 100% 50% 100% 73%
Coelce 100% 100% 75% 75% 17% 100% 50% 100% 72%
Eletropaulo 100% 100% 75% 100% 17% 100% 50% 75% 72%
Sabesp 100% 100% 75% 75% 17% 100% 50% 100% 72%
Weg 100% 67% 88% 75% 17% 100% 50% 100% 72%
Eletrobras 100% 67% 75% 100% 17% 100% 50% 75% 69%
AES Tiete 100% 100% 63% 75% 17% 50% 50% 100% 67%
Duratex 100% 100% 75% 50% 17% 50% 50% 100% 67%
Gerdau 100% 67% 54% 25% 33% 100% 50% 100% 62%
Fibria 100% 100% 63% 50% 17% 0% 50% 100% 61%
Gerdau Met 100% 67% 75% 25% 0% 100% 50% 100% 61%
Banco do Brasil 60% 100% 46% 75% 33% 50% 50% 100% 60%
Bradesco 100% 100% 50% 25% 22% 100% 50% 75% 59%
CCR 100% 67% 63% 75% 17% 0% 50% 67% 57%
Even 100% 67% 50% 25% 17% 50% 50% 100% 56%
Itauunibanco 60% 67% 50% 25% 33% 100% 50% 100% 56%
Tim Part S/A 100% 67% 50% 25% 17% 50% 50% 100% 56%
Santander 60% 100% 42% 25% 17% 100% 50% 100% 54%
Bichanco 60% 100% 38% 50% 0% 100% 75% 75% 53%
Tractebel 100% 67% 46% 25% 17% 0% 50% 83% 50%
Sul América 60% 100% 38% 25% 0% 100% 50% 75% 47%



Telef Brasil (Telefonica) 60% 67% 42% 25% 17% 100% 50% 50% 45%
Itausa 60% 67% 38% 25% 0% 50% 50% 50% 39%
Fonte: Dados da Pesquisa.

O resultado apresentado identificou que a empresa que mais divulgou informacoes
socioambientais foi a (Natura, 92%), empresa esta, que atendeu a quase todos o0s quesitos de
evidenciacao propostos pelo constructo tedrico e que foi destaque também no estudo de Rover
et al. (2008). As empresas que também evidenciaram muitos dos requisitos constantes nas
categorias ambientais foram a Energias BR (EDP) e Vale (ambas com 81% do NGD). Beuren,
Santos e Gubiani (2013), encontraram baixa evidencia¢do da empresa Energias BR (EDP) para
0 periodo de 2006 a 2008, e ainda, Gubiane, Santos e Beuren (2012) encontraram um nivel de
evidenciagdo da empresa Energias BR (EDP) de 30,56% (de 2006 a 2008), resultados que
diferem dos achados do presente estudo.

Portanto, percebe-se que ndo s6 a Energias BR, como muitas empresas do setor elétrico
passaram a evidenciar mais informag6es socioambientais aos stakeholders, em geral, 71,55%
de informac0es sdo evidenciadas por este setor no presente estudo (de 2013 a 2015), ao passo
gue Gubiane, Santos e Beuren (2012) encontraram um nivel de disclosure apenas de 37,88%.
Essas praticas aumentam a qualidade das informacfes contabeis (DANTAS et al., 2005),
diminuem a assimetria informacional, o que diminui o risco em futuros investimentos nestas
empresas (LIMA, 2009), auxilia no processo de tomada de decisio (DALMACIO; PAULO,
2004), e ainda, Vieira e Faria (2007) argumentam que propicia a avaliacdo do desempenho
social da organizagéo.

Em contrapartida, foi possivel notar que as empresas que menos evidenciaram as
informagdes socioambientais sdo do setor tanto de telefonia quanto financeiro, estes resultados
podem se relacionar com a atividade em que estas empresas exercem pelo fato de serem
prestadores de servigos, 0s impactos ambientais s&o menores quando comparadas com
mineradoras, transportadoras e empresas de energia elétrica e hidricas (KRONBAUER;
SILVA, 2012).

4.2 Politicas ambientais

As politicas ambientais consistem na “declaracdo das politicas, praticas, acbes atuais e
futuras; estabelecimento de metas; obediéncia de normas e leis; premiagdes; e participagdes em
indices ambientais (sustentabilidade)” (ROVER et al., 2008), além disso, as parcerias
ambientais sdo bastantes realizadas (Grafico 1) e fornecem boa reputacdo as organizacGes
(BEUREN; SANTOS; GUBIANI, 2013, ALMEIDA-SANTOS et al., 2012, CRUZ; LIMA,
2010).

Nos trés anos investigados, o0 NGD das subcategorias sobre politicas ambientais
permaneceram em perfeita constancia, ou seja, as empresas divulgaram 0 mesmo quantitativo
de informacdes ao longo dos anos investigados, o que evidencia a tendéncia a padronizacao
(ROVER et al., 2008) dos relatorios analisados. Com isso, nota-se que as politicas e préaticas
tanto atuais como futuras sdo informadas por todas as empresas, além das metas e objetivos
ambientais assim como prémios e participacdes em indices ambientais (neste caso, todas as
empresas investigadas pontuaram, pois evidenciam sua participacdo no ISE além de outros
prémios e indices). Observa-se o Graficol que apresenta o nivel geral de divulgacdo das
subcategorias sobre politica ambiental.
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Gréfico 1. NGD das subcategorias politicas ambientais
Fonte: Dados da pesquisa.

Para Beuren, Santos e Gubiani (2013, p. 60), “[...] as empresas se atribuem uma imagem
positiva, destacando os prémios que receberam por configurarem como empresas socialmente
e ambientalmente responsaveis, ou por terem desenvolvido determinado projeto que beneficia
0 meio ambiente”.

Nota-se que as informacdes destacadas sobre politicas ambientais seguem conotagoes
positivas conduzindo os resultados a semelhanca dos achados por Beuren, Santos e Gubiani
(2013) e Rover et al. (2008), o que pode indicar a tentativa de informagdes que melhore a
imagem da empresa e consequentemente sua reputacdo (CALIXTO; BARBOSA; LIMA,
2007).

4.3 Subcategorias: Sistemas de gerenciamento ambiental, impactos dos produtos e
processos no meio ambiente e politicas de energia

Nesta secdo foram apresentados os resultados sobre a quantidade (informacdo néo
evidenciada “0”, quando evidenciada, valor “1”) de evidenciagdes referentes aos sistemas de
gerenciamento ambiental, os impactos dos produtos e processos no meio ambiente assim como
as politicas de energia adotadas pelas empresas investigadas.

Tabela 4. Disclosure das categorias ambientais b, ce d

Quantidade para o periodo Média
Categorias e Subcategorias Ambientais analisado
2013 2014 o015 | duant
b. Sistemas de gerenciamento ambiental
ISOs 9.000 e/ou 14.000 31 31 32 31
Auditoria ambiental 19 19 18 19
Gestdo ambiental 32 32 32 32
¢. Impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente
Desperdicios/residuos 32 32 32 32
Processo de acondicionamento (embalagem) 3 3 3 3
Reciclagem 32 32 32 32
Desenvolvimento de produtos ecoldgicos 11 11 11 11
Impacto na area de terra utilizada 23 23 20 22
Uso eficiente/reutilizacdo da dgua 23 23 23 23
Vazamentos/derramamentos 20 19 19 19
Reparos aos danos ambientais 21 21 22 21
d. Politicas de Energia
Conservacao e/ou utilizacdo eficiente de energia nas operac6es 32 32 32 32
Utilizacdo de materiais desperdi¢ados na producédo de energia 18 18 18 18
Discussao sobre a preocupacdo com a possivel falta de energia 16 16 16 16
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Desenvolvimento de novas fontes de energia | 1 11 11 | 1

Fonte: Dados da pesquisa.

Para os sistemas de gerenciamento ambientais, foi notorio no ano de 2015 o atendimento
ou a certificagdo 1SO 9.000 ou ISO 14.000 evidenciado por todas as empresas. A evidenciacdo
sobre a gestdo ambiental é 100% realizada pelas companhias analisas, no entanto, quando
referente as auditorias ambientais, ha baixa evidenciacdo, apenas 59,38%. Os resultados vao de
encontro com os resultados de Rover et al. (2008), Gubiane, Santos e Beuren (2012) e Beuren,
Santos e Gubiani (2013) encontraram uma grande quantidade de evidenciagdo sobre as
certificacbes 1SSO e gestdo ambiental, no entanto, pouca mencdo as auditorias ambientais.
Esses resultados podem ser explicados pelo fato das informagdes ambientais ndo serem sujeitas
a auditoria, e, desta forma, podem transmitir menor credibilidade aos stakeholders (GUBIANE;
SANTOS; BEUREN, 2012; BEUREN; SANTOS; GUBIANI, 2013). Kronbauer e Silva (2012)
salientam a necessidade de se discutir a regulacdo e fiscalizacdo das informacdes divulgadas de
cunho ambiental.

No que diz respeito aos impactos dos produtos e processos no meio ambiente, a
subcategoria “processo de acondicionamento (embalagem)” e “desenvolvimento de produtos
ecoldgicos” foram as menos evidenciadas, podendo ser reflexo do setor de atuacdo das
empresas, considerando que poucas fabricam produtos. Todas as empresas da amostra fazem
mencdo aos desperdicios e residuos nos seus relatérios ao passo que 21 informam os reparos
aos danos ambientais. Gubiane, Santos e Beuren (2012) constataram que o disclosure sobre as
politicas de energia das empresas investigadas pelos autores foi praticamente inexistente
(baixissima evidenciacdo). Isso mostra que ao longo dos anos, as empresas passaram a
evidenciar em maior quantidade essas informacdes, o que de acordo com Dantas et al. (2005),
aumentam a qualidade das informacGes contabeis.

4.3.1 Vazamentos/derramamentos

A respeito dos vazamentos e derramamentos evidenciados pelas empresas, foi possivel
notar que 59,38% evidenciam estas informacdes. No entanto, como apresenta o Grafico 2, essas
evidenciacGes nem sempre sdo de informacdes positivas, 0 que vai de encontro com os achados
de Rover et al. (2008).

Nao evidenciou

Nao houve
vazamento/derramamento

m Houve
vazamento/derramamento

Gréfico 2. Evidenciacéo das informacdes sobre vazamentos/derramamentos
Fonte: Dados da Pesquisa.

Nesta subcategoria ambiental, foi dada énfase devido a ndo s6 os recentes
acontecimentos referentes a vazamentos e derramamentos como acontecimentos catastroficos
acontecidos em outras epocas tanto no Brasil como em outros paises. Acredita-se que este tipo
de impacto ambiental € um dos principais e mais prejudiciais ndo s6 ao meio ambiente como
para a sociedade. Portanto, observou-se ndo apenas se as empresas evidenciam, mas se
houveram durante o periodo analisado registro feito pelas empresas de vazamentos e
derramamentos, sejam de 0leo, minério, gas ou outros produtos. Ndo se entrou em detalhes

11



sobre quantidade ou quais produtos danificaram o meio ambiente, pois ndo foi o objetivo deste
estudo, contudo sugere-se para pesquisas futuras.

Nota-se por meio do Gréfico 2 que das informac6es evidenciadas sobre vazamentos e
derramamentos, 25% das empresas mencionaram que ndo houveram derramamentos no periodo
analisado, na medida que 38%, ou seja, a mais de um tergo das empresas evidenciaram que
houve derramamentos e vazamentos das suas atividades operacionais. Esses resultados ndo séo
positivos no que diz respeito as praticas ambientais das empresas, considerando que s&o
incalculaveis os danos que vazamentos e derramamentos de residuos e produtos quimicos
podem causar ao meio ambiente e sociedade.

4.4 Informacdes financeiras ambientais

As informac0es financeiras ambientais apresentaram baixo nivel de evidenciacdo, com
excecdo dos investimentos ambientais, resultados estes semelhantes aos de Rover et al. (2008);
Gubiane, Santos e Beuren (2012) e Beuren, Santos e Gubiani (2013). “[...] ha necessidade de
maiores esforcos dos 6rgdos de classe e normatizadores da contabilidade e da academia para
tornar a contabilidade ambiental mais estruturada e melhor evidenciada.” (BEUREN;
SANTOS; GUBIANI, 2013, p. 62). Ativos ambientais tangiveis e intangiveis foram
mencionados apenas por duas empresas. Seguros ambientais foram mencionados por trés
empresas no ano de 2015 ao passo que 0s passivos e provisdes ambientais (16% em 2015) e
praticas contabeis de itens ambientais (6% em 2015) apresentaram baixos niveis de
evidenciacdo em relacdo a quantidade de itens que poderiam divulgar. As duas subcategorias
que apresentaram um nivel mais alto de evidenciacéo sobre informacdes financeiras ambientais
foram: custos/despesas ambientais (28%) e investimentos ambientais (84%).

4.4.1 Investimentos ambientais

Os investimentos ambientais sdo demonstrados por meio do Grafico 3 em forma de
boxplot, a fim de apresentar a estatistica descritiva dos cinco maiores investimentos ambientais
realizados pelas empresas listadas no ISE no periodo de 2013 a 2015.

Boxplot dos 5 maiores investimentos ambientais
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Gréfico 3. Evidenciacéo das informacdes sobre vazamentos/derramamentos.
Fonte: Dados da Pesquisa.

Por meio do Grafico 3 é possivel notar os cinco maiores investimentos ambientais e suas
comparacOes através das estatisticas descritivas do boxplot. No ano de 2013 e 2014 os maiores
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investimentos ambientais evidenciados foram da empresa Vale, com mais de 1,2 bilhdes de
reais para 2013 e mais de 1,3 bilhdes de reais em 2014, como apresentado no ponto maximo do
Gréfico. No ano de 2015 o maior investimento ambiental foi realizado pelo Bradesco com um
montante de mais de 901 milhdes de reais. Notou-se também que os investimentos diminuiram
no ultimo ano, no entanto, a média dos cinco maiores investimentos ambientais aumentou,
como mostra 0s pontos centrais na estatistica boxplot.

As empresas que evidenciaram 0s cinco maiores investimentos ambientais no ano de
2013 foram: Vale, Bradesco, Eletrobras, Copel, BRF. Em 2014 foram as empresas Vale,
Bradesco, CPFL Energia, Copel e Banco do Brasil. J4& em 2015, os maiores investimentos
ambientais das empresas que permaneceram no ISE foram registrados no Bradesco, Vale, CPFL
Energia, Gerdau e Copel.

4.5 Educacdo, pesquisa e treinamento; mercado de créditos de carbono e outras
informacdes ambientais

Em relacdo a evidenciacdo das informacgOes relacionadas a educacdo, pesquisa e
treinamento, o nivel de disclosure das empresas atingiram 81%. Gubiane, Santos e Beuren
(2012) encontraram niveis satisfatorios sobre a evidenciacdo destas informacdes,
principalmente no que tange a educacdo ambiental, resultados confirmados no presente estudo.

J& a evidenciacdo referente ao mercado de crédito de carbono apresenta resultados
negativos quando comparado com o estudo de Gubiane, Santos e Beuren (2012), pois as
evidenciacdes acerca dos projetos MDL para captacdo de créditos de carbono diminuiram ao
longo dos anos, apresentando um disclosure de apenas 9%. Entretanto, 100% das empresas
mencionam em seus relatérios sobre os créditos de carbono e sobre a emissdo de gases do efeito
estudo (GEE). Apenas quatro empresas evidenciaram as certificacdes de emissdes reduzidas,
foram elas: Bicbanco, Cemig, Ecorodovias e Natura. “Desde 2010, a Instituicdo realiza seu
Inventario de Emissdes de Gases do Efeito Estufa (GEE) de acordo com a metodologia do
Programa Brasileiro GHG Protocol e aos requisitos da 1ISO 14064. O relatério de mensuracéo
¢ assegurado desde 2011. Em 2015, houve reducao significativa, de 31%, nas emissdes totais
em relacdo a média de 2011 a 2014”. (BICBANCO, 2015, p. 40).

Em relacdo a outras informacGes ambientais, todas as empresas fizeram alguma mencéo
as informacgdes ambientais e também evidenciaram informagGes sobre os stakeholders, estes
resultados, quando comparados aos de Beuren, Santos e Gubiani (2013), possibilita a percep¢éo
do significativo aumento das informac6es sobre os stakeholders, pois o0s autores reconheceram
baixo grau de disclosure para estas informacGes em seu estudo, isso demonstra que as empresas
passaram a se preocupar em divulgar informacGes que atendam a todos os usuérios da
informacdo. Em relacdo a biodiversidade, o nivel de evidenciacdo é de 85%, indicando que as
empresas mencionam em grande volume as informagfes sobre biodiversidade. Nesta
subcategoria, a informacdo menos evidenciada é sobre gerenciamento de florestas e
reflorestamento (78%).

5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo do estudo foi de identificar o nivel de divulgagdo das informacGes
socioambientais das empresas mantidas na carteira da BM&FBovespa classificadas no ISE.
Para isso, realizou-se uma andlise nos relatérios da administracdo e relatérios anuais das
companhias analisando o periodo de 2013 a 2015. Foram apresentadas diversas categorias e
subcategorias ambientais cujas empresas devem evidenciar em seus relatérios proporcionando
maior qualidade nas informacgdes e consequentemente, melhora na imagem, reputacdo e
aumento nos investimentos das empresas.

Como principais resultados, as informag6es sobre politicas ambientais foram as mais
divulgadas pelas empresas (81%), ao passo que sistemas de gerenciamento ambiental e
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educacéo, pesquisa e treinamento foram outras categorias bastante mencionadas (Disclosure de
70%). As empresas com 0s maiores niveis de disclosure socioambiental foram: Natura (92%),
Energias BR (EDP) (81%), Vale (81%) e Braskem (80%), acompanhadas das demais empresas
apresentadas na Tabela 3. A empresa que apresentou o disclosure socioambiental mais baixo
foi a ltausa (39%).

Relatou-se também as implicacdes e as discussdes acerca das praticas de evidenciagdo
das empresas analisadas, onde muitas empresas divulgam ou deixam de divulgar informacoes
relacionadas ao meio ambiente, principalmente relacionado a informacdes negativas que podem
prejudicar a imagem da empresa, como informacdes de derramamentos e vazamentos, volume
de GEE ou de desperdicios e residuos impactados nos produtos e no meio ambiente.

As informagdes de cunho financeiro foram pouco divulgadas, com excecdo aos
investimentos ambientais (84%), o qual foi detalhado os cinco maiores investimentos de cada
ano analisado. Isso indica que evidenciar os investimentos pode ser uma estratégia positiva as
empresas frente aos stakeholders (100% mencionados) na captacao de investimentos ao passo
que pelo fato da contabilidade ambiental ndo ser regulamentada no Brasil, as informacdes
contabeis ambientais sdo pouco evidenciadas.

Portanto, conclui-se que a evidenciagdo socioambiental das empresas abertas do Brasil
listadas no ISE apresenta-se em um alto nivel de disclosure quando comparado com outros
trabalhos anteriores, indicando que ao longo dos anos, as empresas passaram a evidenciar em
maior namero as informacgdes socioambientais, principalmente no que diz respeito as suas
politicas ambientais e a seus investimentos. Contudo, algumas subcategorias ambientais
apresentaram baixo nivel de divulgacdo. Neste sentido, atentam-se as possibilidades da
regulamentacdo da contabilidade ambiental no Brasil no sentido de propiciar maiores
informac@es socioambiental em seus relatorios e maior responsabilidade social corporativa com
os valores sociais e ambientais.

Tem-se como limitagOes da pesquisa: a) os resultados ndo podem ser generalizados,
restringindo-se apenas as companhias investigadas; e b) as evidenciacdes socioambientais
limitam-se aos relatérios analisados (relatério da administracéo e relatério anual). Sugere-se
para futuras pesquisas a aplicacdo de analises estatisticas robustas para inferéncias significantes
no grau de relacdo entre o setor de atuacdo da empresa e o nivel de disclosure socioambiental.
Sugere-se ainda verificar os impactos dos derramamentos e vazamentos que estas empresas
vém apresentando em seus relatorios, e captar os prejuizos financeiros proporcionados por eles,
assim como 0s prejuizos sociais causados por estes detritos.
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