EVIDENCIACAO SOCIAL E AMBIENTAL: RELACAO ENTRE O
DISCLOSURE VOLUNTARIO E INDICADORES DE DESEMPENHO DE
EMPRESASLISTADASNO INDICE DE SUSTENTABILIDADE
EMPRESARIAL

CRISTIANE MAZZINI
Universidade do Estado de Santa Catarina
cristianemazzini @hotmail.com

LARA FABIANA DALLABONA
Universidade do Estado de Santa Catarina
lara_mestrado@hotmail.com



EVIDENCIACAO SOCIAL E AMBIENTAL: RELACAO ENTRE O DISCLOSURE
VOLUNTARIO E INDICADORES DE DESEMPENHO DE EMPRESAS LISTADAS
NO INDICE DE SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL

RESUMO

O estudo objetiva investigar as medidas de desempenho que melhor explicam a evidenciagdo
voluntaria de informagBes sociais e ambientais de empresas listadas no indice de
Sustentabilidade Empresarial — ISE, nos trés anos anteriores e posteriores a adogdo das
normas internacionais de contabilidade. Utilizou-se pesquisa descritiva, documental e
quantitativa com auxilio da andlise de regressdo linear maltipla em uma amostra de 37
empresas que compunham a carteira do ISE em 2012. Os resultados demonstram que algumas
empresas divulgam basicamente informagdes positivas, informacgdes das quais beneficiam a
empresa no intuito de aumentar a lucratividade e a credibilidade no mercado. Observou-se
que a maioria das empresas analisadas possui um bom nivel de evidenciacdo das informacdes,
citando como destaque as empresas de energia elétrica, sendo um dos setores que mais
divulgam informacoes, e o setor de bancos como um dos que menos divulgam. Considera-se
gue quanto mais informacdes as empresas divulgarem, mais compromisso e responsabilidade
ambiental ela apresenta. Conclui-se que as medidas de desempenho que melhor explicam a
evidenciacdo antes a adocdo, foram os indices de liquidez corrente, liquidez geral,
endividamento e rentabilidade do ativo. E as medidas apds & adogdo foram o indice liquidez
geral e o endividamento.

Palavras-chave: Evidenciacdo. Gestdo Ambiental. Sustentabilidade. Indicadores de
Desempenho. Indice de Sustentabilidade Empresarial ISE.

DISCLOSURE SOCIAL AND ENVIRONMENTAL: RELATIONSHIP BETWEEN
THE VOLUNTARY DISCLOSURE AND INDICATORS OF LISTED COMPANIES
PERFORMANCE IN CORPORATE SUSTAINABILITY INDEX

ABSTRACT

The study aims to investigate the performance measures that best explain the voluntary
disclosure of social and environmental information of listed companies in the Corporate
Sustainability Index - ISE, in the three years before and after the adoption of international
accounting standards. We used descriptive, document and quantitative research with the help
of multiple linear regression analysis on a sample of 37 companies that comprised the
portfolio of ISE in 2012. The results show that some companies basically disseminate positive
information, information of which benefit the company in order to increase profitability and
credibility in the market. It was observed that most companies analyzed have a good level of
disclosure of information, citing as highlight the power companies, being one of the sectors
that disclose information, and the banking sector as one of the least disclose. It is considered
that the more information the companies disclosing more commitment and environmental
responsibility it presents. We conclude that the performance measures that best explain the
disclosure before the adoption, were the contents of current liquidity, general liquidity, debt
and profitability of the asset. And the measures after the adoption were the index overall
liquidity and indebtedness.

Key Words: Disclosure. Environmental Management. Sustainability. Performance Indicators.
Corporate Sustainability Index ISE.



1 CONSIDERACOES INICIAIS

A contabilidade é caracterizada por avaliar e evidenciar os atos e fatos que acontecem
na organizacgdo. A partir das informac6es divulgadas nas demonstracdes e relatdrios contabeis
é possivel visualizar a evidenciacdo de informagfes ambientais de um determinado periodo. A
evidenciacdo das informacfes ndo precisa atender apenas as exigéncias legais, mas também
mostrar informacgdes ambientais diversas que possibilitam a avaliacdo das empresas (NOSSA,
2002).

Com esse objetivo as empresas que ndo se conscientizarem com as causas ambientais,
poderdo sofrer desvantagens pelos seus concorrentes que estdo implantando ou implantaram
esse processo, assim, ficardo em desvantagem na tomada de decisdo e na avaliacdo do
mercado (KRAEMER, 2002). Nesse sentido, muitas empresas estdo se conscientizando em
proteger 0 meio ambiente, apresentando solugdes para reduzir os impactos causados pelas
suas atividades, ou mesmo o uso inadequado de recursos naturais. As empresas come¢am a
ver que ndo agredir o meio ambiente é economicamente vidvel, e para isso, comegam a
apresentar solugdes, respeitando sempre 0 meio em que retiram seus recursos (SOUSA;
CUNHA; BEUREN, 2006).

Quanto mais informacbes as empresas divulgarem, segundo Braga (2009), mais
compromisso e responsabilidade ambiental demonstrara, gerando assim maior transparéncia e
confiabilidade nas informacdes geradas. Na gestdo ambiental as empresas geram condicGes de
competitividade, e ndo apenas a necessidade de mensurarem os gastos, mas também divulgar
informacBes de cardter ndo financeiro. Estas empresas estdo preocupadas com o
desenvolvimento sustentavel, e estdo investindo no meio ambiente, com o objetivo de reduzir
0s impactos negativos gerados, assim reduzindo os prejuizos gerados e melhorando a imagem
da empresa. Isso faz crescer a sua competitividade e atrai novos investidores (FREITAS;
OLEIRO, 2011).

Observa-se que as empresas que prezam pela gestdo social e ambiental estdo
constantemente evidenciando para 0 mercado suas agdes sociais. Esse processo de divulgacao
de informac6es tornou-se mais intensificado com a introducdo das normas internacionais de
contabilidade, adotadas no Brasil com a Lei n° 11.638/07, e com a emissdo dos
pronunciamentos contabeis. Esse processo de ado¢do as normas internacionais possibilita as
empresas a divulgar informagdes mais transparentes a uma linguagem similar (ANTUNES et.
al. 2010). Essa obrigatoriedade de adocdo das normas internacionais se deu em 2010, sendo
que foram determinadas que as empresas brasileiras de capital aberto publicassem suas
demonstracgdes financeiras conforme as IFRS (CVM).

Nesse processo de harmonizacdo das demonstracdes contabeis, por meio da adocéao
das normas internacionais, € relevante acompanhar a divulgacao de informacdes de empresas
que constantemente buscam priorizar estratégias ambientais. As empresas a que se refere sdo
aquelas que participam do ISE (indice de Sustentabilidade Empresarial), lancado em 2005
pela BOVESPA, que tem o objetivo de mostrar o comprometimento das empresas com a
responsabilidade social e ambiental, mostrando boas praticas no meio empresarial brasileiro
além de refletir o retorno de uma carteira composta por a¢des (ISE, 2013).

Além das informagdes sociais e ambientais disponibilizadas aos usuéarios das
demonstracdes contabeis e demais interessados, tem-se a preocupacdo com os indicadores de
desempenho dessas empresas. Segundo Camargo e Barbosa (2005), com os indicadores de
desempenho é possivel identificar a situacdo econémica das empresas, pois estes fornecem o
retorno proporcionado pelos negdcios, assim mostrando a eficiéncia de gestdo. A empresa
com um bom desenvolvimento e bons resultados apresenta uma capacidade de pagamento de
suas dividas (MATARAZZO, 2010), tornando fator essencial para a continuidade dos
negocios e para a tomada de decisao.



A evidenciacdo ambiental pode ser definida como as informacgdes geradas pelas
empresas com o objetivo de atender a demanda do mercado. Observa-se que nos ultimos anos
teve um aumento na divulgacdo dessas informacGes ambientais (BRAGA; SALOTTI, 2008).
A preocupagdo com o meio ambiente vem aumento e a responsabilidade das empresas
também, por isso as empresas que apresentarem maior compromisso e responsabilidade
ambiental demonstrardo maior transparéncia e confiabilidade nas informacgfes geradas
(BRAGA, 2009).

Nesse contexto, a BM&FBovespa classifica anualmente 150 a¢cBes com maior indice
de negociacgdo dos ultimos 12 meses para fazer parte do ISE. Esse indice contempla empresas
com comprometimento diante a responsabilidade social, ambiental e sustentabilidade
empresarial. O ISE tem como objetivo refletir e compor acdes de empresas com
comprometimento e responsabilidade social e ambiental, e também apoiar os investidores nas
tomadas de decisoes.

Além da relevancia da divulgacdo de informagfes sociais e ambientais, é relevante
elucidar o desempenho econémico/financeiro destas por meio de indicadores. Os indicadores
de desempenho permitem identificar a situacdo econdmica das empresas, pois estes fornecem
0 retorno proporcionado pelos negdcios, assim mostrando a eficiéncia de gestdo
(CAMARGOS; BARBOSA, 2005). A empresa com um bom desenvolvimento e bons
resultados apresenta uma capacidade de pagamento de suas dividas (MATARAZZO, 2010).

Considerando a relevancia em analisar o disclosure voluntario de informagdes sociais
e ambientais evidenciadas por empresas que compdem o ISE, bem como os indicadores de
desempenho, enuncia-se a pergunta de pesquisa: Quais medidas de desempenho melhor
explicam a evidenciacgado voluntaria de informacdes sociais e ambientais de empresas listadas
no indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE nos trés anos anteriores e posteriores a
adocdo das normas internacionais de contabilidade? Consequentemente, o estudo objetiva
investigar as medidas de desempenho que melhor explicam a evidencia¢do voluntaria de
informacgbes sociais e ambientais de empresas listadas no indice de Sustentabilidade
Empresarial — ISE nos trés anos anteriores e posteriores a ado¢do das normas internacionais
de contabilidade .

Para justificar o desenvolvimento desta pesquisa, foram identificados na literatura
nacional estudos desenvolvidos sobre evidenciagdo de informagdes ambientais e indicadores
de desempenho. Dentre os estudos, destaca-se a pesquisa Azevedo e Cruz (2007) que
analisou a evidenciacdo das informacdes de natureza socioambiental divulgadas pelas
distribuidoras de energia elétrica que atuam na regido Nordeste e sua relacdo com os
indicadores de desempenho empresarial.

A pesquisa de Sant’ana, Moura e Hein (2012) objetivou analisar a relacdo existente
entre a evidenciacdo ambiental voluntéria e indicadores de desempenho empresarial de
companhias abertas listadas nos niveis diferenciados de governanca corporativa da
BM&FBovespa e 0 estudo de Di Domenico et al. (2013) buscou identificar a existéncia de
diferencas significativas nos indicadores econdmicos financeiros entre as empresas que
evidenciaram seus relatdrios de sustentabilidade no ano de 2010.

A presente pesquisa se difere das demais por analisar o indice de evidenciacéo
voluntaria de acordo com o que preconiza a NBC T15 e indicadores de desempenho de
empresas listadas no ISE no periodo de 2007 a 2012 considerando um corte temporal
envolvendo o periodo anterior e posterior a adocdo das normas internacionais de
contabilidade, visto que as pesquisas por ora desenvolvidas ndo o fizeram.

2 REFERENCIAL TEORICO
Nessa secdo apresentam-se a teoria da evidenciagdo (disclosure), gestdo ambiental,
sustentabilidade, Indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE e indicadores de desempenho.



2.1 Teoria da Evidenciagédo/Disclosure

Diversas discussdes sobre o que deve ser necessariamente divulgado nos relatorios
contébeis iniciaram-se entre pesquisadores e 6rgaos institucionais que atuam na area. Muitos
sugerem que seja evidenciado ndo apenas o que se refere nas exigéncias legais, mas também
informacdes ambientais diversas que possibilitem a avaliagdo das atuacbes das empresas. E
possivel encontrar atualmente uma diversificada gama de diretrizes e recomendacdes na area
de contabilidade ambiental (NOSSA, 2002). Neste contexto o Conselho Federal de
Contabilidade (CFC) editou a Norma Brasileira de Contabilidade (NBC T15), onde propde a
inclusdo dos atos e fatos de natureza ambiental ao sistema de registro e de demonstracéo
contabil.

Freitas e Oleiro (2011) defendem que é necessério e imprescindivel a normatizacéo a
cerca do tema, olhando a evidenciacdo da contabilidade ambiental no conjunto das
demonstracdes financeiras. A teoria da evidenciagdo perpassa a caracterizacdo de Verrecchia
(2001) do qual analisou modelos de divulgacdo existentes na literatura e, a partir deles, propos
trés modelos de teoria para a &rea contébil: a) Pesquisa sobre Divulgacdo Baseada em
Associacdo (association-baseddisclosure), que investiga as relagcdes entre a divulgacdo e as
alteracdes nas acgOes dos investidores; b) Pesquisa sobre Divulgacdo Baseada em Julgamento
(discretionary-baseddisclosure), como as empresas exercem a escolha entre divulgar as
informacdes que tem conhecimento; e c) Pesquisa sobre Divulgacdo Baseada em Eficiéncia
(efficiency-baseddisclosure), que investiga qual conjunto de divulgacdo é preferido na
auséncia de conhecimento anterior a informagéo.

Skilliuse e Wennberg (1998) descrevem que deveriam ser evidenciados
obrigatoriamente os principais indicadores de desempenho ambiental e voluntariamente as
empresas deveriam sempre estar buscando novas evidenciacdes com o intuito de aperfeicoar
os relatorios contabeis ambientais. Um detalhe importante acerca do disclosure ambiental
evidenciado por Braga e Salotti (2007) se refere que as informagdes ambientais divulgadas
pelas empresas sdo basicamente positivas. A partir disso instala-se a ideia de implicacGes boas
ou ruins, um bom ou mau desempenho ambiental pode ter implicagdes no desempenho
econémico-financeiro da empresa. Esse argumento reforca a presuncdo da relevancia da
informac&o contabil de natureza ambiental nos relatérios empresariais.

Braga e Salotti (2007) descrevem o disclosure ambiental como um processo endogeno
e questionam que a evidenciagdo voluntaria é baseada em interesses, aos quais s6 assim a
empresa evidenciaria esse tipo de informacdo. Descrevendo a importancia das informacdes
ambientais, Nossa (2002) relata que a informacdo é capaz de reduzir a incerteza sobre
determinado assunto, e para que tenha qualidade ela deve conter caracteristicas qualitativas e
levar beneficios superiores ao seu custo.  E necessario entender o que impulsiona os
gestores a evidenciarem determinada informacdo pois algumas pesquisas afirmam que os
gestores tendem a divulgarem apenas as informacGes que beneficiam as empresas no intuito
de aumentar sua credibilidade e seu valor no mercado (DYE, 1985).

No Brasil, como ndo ha obrigatoriedade na evidenciacdo ambiental pelas empresas, 0
disclosure é considerado voluntario, ficando a critério da empresa o que evidenciar e de que
forma, deste modo diversas pesquisas ja demonstraram a tendéncia da evidenciacéo de apenas
informagdes positivas, capazes de alavancar o status da empresa no mercado. Porém, as
organizacOes pautam-se na NBC T15 para divulgar informacdes de acordo com o que
preconiza tal norma, mas de forma voluntéaria.



2.2 Gestdo Social, Ambiental, Sustentabilidade e o Indice de Sustentabilidade
Empresarial - ISE

A preocupacdo com o meio ambiente vem aumentando dia a dia, e deixou de ser um
problema exclusivo dos profissionais da area, passando a ser um desafio para a sociedade,
governo e empresas privadas. Isso tudo devido a degradacdo do meio ambiente que vem
acontecendo continuamente, o chamado crime ambiental (NOSSA, 2002). Giesta (2009)
defende que devido as novas questdes emergentes que surgem com o crescimento global,
frente as atitudes do homem com o meio ambiente, a utilizacdo de novas tecnologias e a
mudanca de habitos, revigoram-se as discussfes no meio académico sobre a importancia do
desenvolvimento e crescimento econdmico observando os aspectos ambientais.

Krespi et al. (2012), relatam que as empresas estdo preocupadas com 0s danos
causados ao ambiente e com a implantacdo da gestdo ambiental para amenizar este impacto.
Com isso surge a importancia das evidenciacfes proferidas pelas empresas quanto a sua
situacdo social e ambiental. Nossa (2002) e Giesta (2009) afirmam que as empresas com 0
objetivo de obter o melhor relacionamento entre 0 mercado e meio ambiente, se utilizam de
sistemas de gestdo capazes de suprir as necessidades atuais. Um sistema de gestdo ambiental
apos implantado é capaz de proporcionar estes beneficios e muitos outros ao longo do tempo.
O Conselho Federal de Contabilidade — CFC, por meio da Resolucéo n° 1.003/04, aprovou em
19 de agosto de 2004 a NBC T15 — Informacdes de Natureza Social e Ambiental.

No Brasil e no mundo, as questdes ambientais sdo temas de politicas e legislacbes
ambientais diversas, e a utilizacdo de tais politicas € hoje uma exigéncia cada vez mais
frequente nos diferentes mercados mundo afora, quando se trata de competitividade (LIMA,
2013). As empresas estdo preocupadas com o desenvolvimento sustentavel e investem em
sistema de gestdo ambiental, com o principal objetivo de reduzir os impactos negativos para
melhorar a imagem da empresa. Isso faz com que os investidores procurem essas empresas
para investir (FREITAS; OLEIRO, 2011).

Para o setor empresarial, o conceito de sustentabilidade representa uma nova
abordagem de negdcios, que divulga inclusdo social (com respeito a diversidade cultural e aos
interesses de todos os publicos envolvidos no negécio direta ou indiretamente), reduz ou
otimiza o uso de recursos naturais e o impacto sobre 0 meio ambiente, preservando o planeta
para as futuras geragdes, sem impactar a rentabilidade econdmico-financeira do
empreendimento (BM&FBOVESPA, 2011).

O indice de sustentabilidade empresarial - ISE, foi lancado em dezembro de 2005, pela
Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA), pois ouve uma valorizacdo das empresas
socialmente responsaveis. Para Marcondes e Bacarji (2010. p.19) o ISE “foi o quarto indice
de acGes no mundo criado com o objetivo de mostrar o desempenho de mercado de uma
carteira formada por empresas que adotam os principios de gestao sustentavel”. O objetivo do
ISE ¢ “refletir o retorno de uma carteira composta por acdes de empresas com reconhecido
comprometimento com a responsabilidade social e a sustentabilidade empresarial e, também,
atuar como promotor das boas praticas no meio empresarial brasileiro” (ISE, 2013).

Com isso o ISE também demonstra o grau de responsabilidade com a sustentabilidade,
e também apoia os investidores nas tomadas de decisdes. Utilizando como “ferramenta para
analise comparativa da performance das empresas listadas na BM&FBOVESPA sob o
aspecto da sustentabilidade corporativa, baseada em eficiéncia econbmica, equilibrio
ambiental, justiga social e governanga corporativa” (ISE, 2013).

O critério de selecdo das empresas que irdo integrar a carteira, segundo Souza, Résia e
Jacques (2010, p.66), “se inicia através de uma pré selecdo que ocorre pelo encaminhamento
de um questionario para as 150 empresas com as a¢des mais liquidas na Bovespa, das quais, 0
Conselho Deliberativo escolhe aquelas com melhor classificagdo”. Quanto mais informacoes



as empresas apresentarem, segundo Braga (2009), mais compromisso e responsabilidade
ambiental demonstrard, isso gera transparéncia e confiabilidade nas informacdes divulgadas.

2.3 Indicadores de Desempenho

Uma variedade de técnicas de contabilidade tém sido inseridas nas organizacGes com
objetivo de melhorar a maneira em que as medidas de desempenho auxiliam na gestdo
organizacional face a mudangas. Estas técnicas focam o0s processos e a estratégia de negocios
envolvendo todas as operagfes (CHENHALL; SMITH, 1998). As medidas de desempenho
podem ser classificadas como financeiras e ndo financeiras. Estas duas categorias de medidas
diferem consideravelmente em suas caracteristicas. Elas podem, portanto, ter efeitos
diferentes sobre o papel empregado (LAU, 2011).

Os indicadores que demonstram a situacdo financeira da empresa sdo divididos em
indices de estrutura de capital e indice de liquidez, ja os indices que evidenciam a situacéo
econdmica sdo conhecidos como indices de rentabilidade (MATARAZZO, 2010). O autor
ainda menciona que uma vez calculado o indice escolhido, é possivel fazer compara¢do com
resultados por outras empresas, ou anos anteriores.

Os indices de estrutura de capital de uma organizacdo representam as grandes linhas
de decisdo financeira em termos de obtencéo e aplicacdo de recursos (MATARAZZO, 2010).
Para Assaf Neto (2002) a estrutura de uma empresa envolve varios indicadores operacionais
que argumentam sobre todas as partes da empresa como nas decisdes, capital de giro e
equilibrio financeiro.

Os indicadores de rentabilidade permitem identificar a situacdo econdomica das
organizagOes, pois eles fornecem o retorno proporcionado pelo negocio, evidenciando a
eficiéncia de sua gestdo (CAMARGOS; BARBOSA, 2005). Os indicadores de endividamento
retratam a posicdo relativa do capital proprio com relacdo ao capital de terceiros
(IUDICIBUS, 2009). Os indicadores de liquidez evidenciam a situacdo financeira da
organizacdo em ralacdo aos seus diversos compromissos financeiros (ASSAF NETO, 2002).
Matarazzo (2010) afirma que muitas pessoas confundem indices de liquidez com indices de
capacidade de pagamento, porém os indices de liquidez s&o obtidos por meio do confronto de
ativo circulante e dividas da empresa.

Uma empresa com bom desenvolvimento e bons indices de liquidez representa que
tem capacidade de pagamento de suas dividas, porém, isso depende da situacdo da empresa
em relacdo a outras variaveis como renovacado de dividas (MATARAZZO, 2010). O indice de
liquidez imediata evidencia as dividas em curto prazo em condi¢des de serem liquidadas no
mesmo momento. Esse indice normalmente é baixo pelo pouco interesse das empresas em
manter recursos em caixa (ASSAF NETO, 2002). Na liquidez seca as dividas em curto prazo
em condicOes de serem pagas, determina a capacidade de pagamento, com a utilizacdo das
contas do disponivel e valores a receber (ASSAF NETO, 2002). O quociente de liquidez é
utilizado para avaliar a situacio financeira da empresa (IUDICIBUS, 2010).

ludicibus (2010) explica que a liquidez corrente é o quanto de dinheiro a empresa
dispde para sanar as dividas em curto prazo. Para a liquidez corrente, quanto maior a liquidez,
mais capacidade de financiar seu capital de giro (ASSAF NETO, 2002). Liquidez geral é
muito utilizada como um método de seguranca financeira para as empresas a longo prazo,
mostrando a possibilidade de saldar com todos seus compromissos (ASSAF NETO, 2002).

3 ASPECTOS METODOLOGICOS

A pesquisa caracteriza-se como descritiva, documental e quantitativa com aplicacao de
estatistica descritiva e regressdo linear maltipla. A populacéo envolve as empresas listadas na
BM&FBovespa. Definiu-se como corte temporal o ano de 2012 para extrair a amostra da
pesquisa. Desta forma, a amostra compreende 37 empresas que compdem a carteira do ISE no



ano de 2012, envolvendo os diferentes setores de atuacdo. Para coleta de dados quanto aos
itens de evidenciacdo, foi desenvolvido um checklist adaptado da norma NBC T15 -
informacdes de natureza social e ambiental, para analise de conteddo dos itens evidenciados
pelas empresas listadas na ISE, conforme especifica o Quadro 1.

Quadro 1 - NBC T 15 — Informacdes de Natureza Social e Ambiental

Categorias .
; ~ Subcategorias
Dimensoes de Item - ~
- ~ Itens de divulgagéo
divulgacéo
| - Geragéo e

i ?
distribuicdo de Riqueza 1| Divulgou a VA

Divulgou informagcdes referente a remuneragdo e beneficios concedidos aos empregados,
administradores, terceirizados e autbnomos?

Il - Recursos Humanos Divulgou informagdes relativas a composicdo dos recursos humanos?

Divulgou informagdes relativas as acoes trabalhistas movidas pelos empregados contra a
entidade?

111 - Interacdo da

Entidade com o Divulgou informacdes relativas a interagdo com os clientes?

3
4
5 | Divulgou informagcdes relativas & interagdo com a comunidade?
6
Ambiente Externo 7

Divulgou informagcdes relativas aos fornecedores?

Divulgou informag®es relativas & investimentos e gastos com manutencdo nos processos

8 A - . -
operacionais para a melhoria do meio ambiente?

9 Divulgou informagBes relativas a investimentos e gastos com a preservagdo e/ou
recuperacdo de ambientes degradados?

10 Divulgou informagdes relativas a investimentos e gastos com a educacdo ambiental para

empregados, terceirizados, autbnomos e administradores da entidade?

IV - Interagdo como | 11 |Divulgou informagdes relativas & investimentos e gastos com educagdo ambiental para a
Meio Ambiente comunidade?

12 | Divulgou informagdes relativas a investimentos e gastos com outros projetos ambientais?

Divulgou informagdes relativas & quantidade de processos ambientais, administrativos e

13 judiciais movidos contra a entidade?

Divulgou informagdes relativas & valor das multas e das indenizagOes relativas & matéria

14 ambiental, determinadas administrativa e/ou judicialmente?

15 | Divulgou informacdes relativas a passivos e contingéncias ambientais?

Fonte: Adaptado da NBC T 15 e Krespi et al. (2012).

A andlise de contetdo dos itens de evidenciacdo de informacGes de natureza social e
ambiental foi aplicada nas notas explicativas e no relatério de administracdo referentes ao
periodo de 2007 a 2012. A justificativa para a escolha desse periodo se da frente a adocéo da
normas internacionais de contabilidade, por pressupor que o periodo posterior a ado¢do das
normas as empresas divulgariam maior percentual de evidenciacdo de informacdes sécio
ambientais.

Para a tabulacdo dos dados, elaborou-se planilhas eletronicas do Microsoft Excel,
atribuindo 1 caso a empresa divulgasse as informagdes que consta no Quadro 1 e 0 se nédo
divulga tais informacdes. Assim, as informacdes foram analisadas por questdo, considerando
0 ano analisado, com total de divulgacéo e sua respectiva percentagem.

Posterior a andlise de conteldo, calculou-se os indicadores de desempenho para
posterior analise estatistica. Para o calculo dos indicadores de desempenho, os dados foram
coletados na base de dados Economatica® e tabulados em planilhas eletrénicas do Microsoft
Excel. Os indices de desempenho utilizados no estudo sdo responsaveis por relacionar a
riqueza gerada e distribuida aos agentes com as caracteristicas financeiras e econémicas da
empresa. Os indicadores selecionados para o desenvolvimento do estudo estdo exposto no
Quadro 2.



Quadro 2 - Indicadores de rentabilidade

RENTABILIDADE
Rentabilidade do Ativo Lucro Liquido/ Ativo Assaf Neto (2002); ludicibus (2009);
Matarazzo (2010).

Rentabilidade do PL Lucro Liquido/ Patriménio Liquido Assaf Neto (2002); ludicibus (2009);
Matarazzo (2010)
LIQUIDEZ
Liquidez Geral Ativo Circulante + Realizavel Longo Assaf Neto (2002); ludicibus (2009);
Prazo/ Passivo Circulante + Exigivel Matarazzo (2010)
Longo Prazo
Liquidez Corrente Ativo Circulante/Passivo Circulante Assaf Neto (2002); ludicibus (2009);

Matarazzo (2010)

ENDIVIDAMENTO

Endividamento Total Passivo Total/ Ativo Total Assaf Neto (2002)
(Dependéncia Financeira)
Endividamento Passivo Total/ Patrimdnio Liquido Assaf Neto (2002)

Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2002); ludicibus (2009); Matarazzo (2010).

Conforme observa-se no Quadro 2, os indicadores de rentabilidade permitem
identificar a situacdo econdmica das organizagdes, pois eles fornecem o retorno
proporcionado pelo negocio, evidenciando a eficiéncia de sua gestio (CAMARGOS;
BARBOSA, 2005). Apds calculados os indicadores de desempenho aplicou-se a analise
estatistica, utilizando a regressdo linear multipla.

A regressdo € uma técnica estatistica que é utilizada para analisar a relacdo entre a
variavel dependente e as varidveis independentes. Segundo Hair Jr. (2009), o objetivo da
andlise é verificar a regressdo mdultipla e usar as varidveis independentes para prever 0s
valores da varidveis dependentes. Ainda afirma que cada varidvel independente é analisado
pelo processo de regressao que mostra a previséo a partir das conjunto das mesmas (HAIR JR.
(2009). Dessa forma, o estudo utiliza a regressdo para verificar quais indicadores melhor
explicam a evidenciacdo de informacGes sociais € ambientais das empresas que compdem o
ISE nos trés periodos anteriores e posteriores a adogdo das normas internacionais.

4 DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS

Esta secdo apresenta a comparacdo da evidenciacdo de informacdes sociais e
ambientais antes e apds ado¢do das normas internacionais de contabilidade (2007 a 2012).
Posterior, apresenta a relacdo entre evidenciacdo de informacdes sociais e ambientais com
indicadores de desempenho dos dois periodos.

4.1 Comparacdo da evidenciacdo de informacfes sociais e ambientais antes e apds
adocdo das normas internacionais de contabilidade

A Tabela 1 apresenta o indice de divulgacdo das informacdes de natureza social e
ambiental, conforme sugere a NBC T15, referente aos anos de 2007 a 2012. A anélise
demonstra trés anos antes da adocdo das normas internacionais e trés anos apos,
possibilitando fazer uma comparacdo entre os periodos. Destaca-se que a analise contempla o
percentual total das informagOes de natureza Social e Ambiental divulgadas pelas empresas,
conforme apresenta o Quadro 1.

Tabela 1 - Indice de divulgac&o das Informagdes de Natureza Social e Ambiental — NBC T15 antes e apds
adocao das normas internacionais

Antes Adocéo Apds Adocao
Setor de atuagdo Empresas 2007 2008 2009 2010 2011 2012
(%0) (%0) (%0) (%0) (%0) (%0)
Alimentos Processados BRF 53% 53% 47% 80% 80% 80%
Agua e Saneamento Copasa 73% 73% 73% 80% 80% 80%




Sabesp 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Banco do Brasil 80% 80% 80% 80% 80% 80%

Bic Banco 27% 27% 20% 20% 20% 20%

Bradesco 67% 67% 67% 67% 67% 73%

Bancos Itall Unibanco 53% 53% 53% 60% 60% 60%
Italisa 67% 67% 67% 73% 73% 73%

Santander 47% 47% 53% 60% 60% 60%

Construgdo Civil Even 33% 33% 33% 47% 47% 47%
AES Tiéte 87% 93% 87% 87% 87% 93%

Cemig 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Cesp 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Copel 93% 93% 93% 93% 93% 93%

o CPFL 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Energia Elétrica Coelce 60% 67% 67% 73% 73% 73%
Eletropaulo 80% 80% 80% 100% 100% 100%

EDP 80% 80% 80% 87% 87% 87%

Eletrobras 73% 80% 87% 100% 87% 100%

Light 53% 53% 53% 73% 73% 73%

Tractebel 67% 87% 80% 93% 93% 93%

Exploragdo Rodovias CCR 60% 60% 60% 67% 67% 67%
Ecorodovias 47% 47% 47% 53% 47% 67%

Holdings Diversificados Ultrapar 73% 73% 73% 80% 87% 87%
Madeira e Papel Duratex 67% 67% 67% 67% 67% 67%
Fibria 53% 53% 53% 60% 60% 80%

Mineragéao Vale 80% 73% 93% 100% 100% 100%
Motores/compressores WEG 33% 33% 33% 60% 60% 60%
Papel e Celulose Suzano 53% 53% 53% 53% 53% 73%
Petroquimico Brasken 67% 60% 60% 87% 87% 93%
Produto de Uso Pessoal Natura 93% 93% 93% 93% 93% 93%
Seguradora Sul América 33% 33% 33% 40% 40% 40%
Siderargica Gerdau 73% 73% 93% 100% 100% 100%
Gerdau MET 60% 60% 60% 80% 80% 80%

Telefonia fixa Telefonica 47% 47% 47% 53% 53% 53%
Ol 53% 53% 53% 60% 60% 60%

Telefonia Movel TIM 53% 53% 53% 53% 53% 53%

Fonte: Dados da pesquisa.

Dentre os setores analisados e conforme se observam na Tabela 1, a empresa BRF é do
setor de alimentos processados onde obteve uma evidenciacdo de 53% no ano de 2007 e
2008, decaindo no ano de 2009 para 47%. Essa queda de evidenciacdo se da por néo
divulgarem a interacdo com a comunidade, junto com informacdes de clientes e fornecedores.
Ja com a obrigatoriedade da norma internacional de contabilidade obteve uma melhora
significativa, que passou para 80% nos proximos anos.

No setor de agua e saneamento as duas empresas que se destacam obtendo grandes
indices de evidenciacdo, foram a Copasa e Sabesp. A Copasa divulgou 73% de informacdes
no ano de 2007, 2008 e 2009, e apds a adocdo das normas esse percentual passou para 80%.
Ja a empresa Sabesp teve 100% de evidenciacdo em todos os anos, demonstrando que atende
a todas as normas da NBC T15. Os Bancos tem uma evidenciacéo inferior, pressupondo que
seja pelo fato de ndo ter tantos impactos ambientais. Observa-se que a menor divulgacéo € do
Bic Banco com 20%, e as melhores sdo do Banco do Brasil com 80% e do Bradesco, Itausa
com 73% dos itens divulgados.

No setor de Energia Elétrica tem-se 11 empresas. As empresas que se destacam com
as melhores evidenciagbes ¢ a CEMIG, CESP, CPFL com 100% dos itens divulgados,
atingindo todos os itens da norma NBC T15. A empresa com menor evidenciagdo ¢ a Light
com 53% em 2007, 2008 e 2009 e obtendo uma melhora ap6s a adesdo da norma
internacional para 73% de divulgacdo. As empresas estdo preocupadas com O
desenvolvimento sustentavel e investem em sistema de Gestdo Ambiental, com o principal



objetivo de reduzir os impactos negativos para melhorar a imagem da empresa. 1sso faz com
que os investidores procurem essas empresas para investir (FREITAS; OLEIRO, 2011).

A vale, uma empresa de mineracdo em 2007 divulgou 80% das informacoes, tendo
uma queda em 2008 para 73% e obtendo uma melhora significativa em 2009 para 93%. Apo0s
a adocdo das normas internacionais passou a divulgar 100% das informacdes. Salienta-se que
nos Ultimos anos houve um aumento no volume de informagdes ambientais divulgadas pelas
empresas no Brasil (BRAGA, SALOTTI, 2008), conforme também observou-se nessa
pesquisa. E necessario entender o que impulsiona os gestores a evidenciarem determinada
informacao, pois algumas pesquisas afirmam que os gestores tendem a divulgarem apenas as
informagdes que beneficiam as empresas no intuito de aumentar sua credibilidade e seu valor
no mercado (DYE, 1985).

A Brasken empresa do ramo petroquimico teve um aumento significativo na
evidenciacdo, sendo de 63% no ano de 2006 para 93% apds a adocdo das normas
internacionais. Uma empresa no setor de produto pessoal, a Natura divulga suas informacdes
com 93% de evidenciacdo nos seis anos consecutivos. A Unica questdo que a empresa nao
divulgou no periodo analisado foi a de passivos e contingéncias ambientais. Na area de
telefonia movel e fixa consta trés empresas, telefonica, Ol e TIM, onde se destaca com o
melhor indice de divulgacdo das informacdes a empresa Ol, atingindo 60% de divulgacdo
depois da adocao das normas internacionais.

4.2 Medidas de desempenho que melhor explicam a evidenciacdo de informacdes sociais
e ambientais antes da adogao das normas internacionais de contabilidade (2007-2009)

A analise das medidas de desempenho que melhor explicam a evidenciacdo de
informacdes sociais e ambientais no periodo que antecede a adoc¢ao das normas internacionais
de contabilidade (2007, 2008 e 2009) é apresentada nesta secdo. A Tabela 2 descreve a
correlacdo entre as variaveis analisadas para o primeiro periodo.

Tabela 2 — Correlacdo entre as variaveis analisadas para 2007, 2008 e 2009

Modelo R R2 R2 Ajustado Erro Padréo Estimado | Durbin-Watson
2007 0,439 0,193 0,038 2,956 1,434
2008 0,485 0,235 0,088 2,951 1,360
2009 0,609 0,371 0,250 2,764 1,403

Preditores: (Constant), END, RPL, LC, RA, LG
Variavel dependente: IE — Indice de Evidenciagdo
Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme observa-se na Tabela 2, 0 R? indica quanto a variavel independente explica
a variavel dependente (CUNHA; COELHO, 2011). Os indicadores de desempenho, como
endividamento (END), rentabilidade do patrimonio liquido (RPL), liquidez corrente (LC),
rentabilidade do ativo (RA), liquidez geral (LG) explicam em 2007, 19% da variagdo do
indice de evidenciacdo, 2008 as variaveis independentes explicam 23% da variavel
dependente, e em 2009 este coeficiente de explicacdo foi de 37%, sendo considerado um
baixo coeficiente.

O teste de Durbin-Watson apresentou um indice de 1.434 para 2007, 1.360 e 1.403
para 2008 e 2009 respectivamente, sugerindo ndo existir problemas com falta de correlacéo
em série entre as variaveis analisadas no modelo. A Tabela 3 demonstra o calculo do
coeficiente de significancia do modelo, referente aos dados analisados das empresas que
compdem o ISE em 2012,



Tabela 3 — Calculo de significancia das variaveis analisadas para 2007, 2008 e 2009

Soma dos Meédia dos
Quadrados DF Quadrados F Sig.
Regressdo 54,372 5 10,874 1,245 0,317
2007 Residual 227,128 26 8,736
Total 281,500 31
Regressdo 69,562 5 13,912 1,597 0,196
2008 Residual 226,438 26 8,709
Total 296,00 31
Regressdo 117,106 5 23,421 3,066 0,026
2009 Residual 198,613 26 7,639
Total 315,719 31

Preditores: (Constant), END,RPL, LC, RA, LG
Variavel Dependente: IE
Fonte: Dados da pesquisa.

Constata-se que na Tabela 3 que existe significancia nas variaveis estudadas em 2009,
pois o coeficiente o ¢ menor que 5%, conforme recomenda Maroco (2003), logo algum
coeficiente do modelo é diferente de zero, apontando valor explicativo para 0 modelo. Para 0s
periodos de 2007 e 2008 o modelo ndo apresentou significancia, demonstrando que nenhuma
das variaveis independentes exerce influéncia sobre a variavel dependente para esses dois
periodos. Apds analise da significancia do modelo, busca-se apresentar por meio da Tabela 4
a relacdo das varidveis independentes em relacdo a variadvel dependente. Destaca-se que as
varidveis que nao obtiveram resultados significantes foram mantidas no modelo como
sugestdo para utilizagdo em futuros estudos, a fim de comparar os resultados auferidos por
essa pesquisa.

Tabela 4 - Coeficientes da regressdo para o ano de 2007

Coeficientes néo Coeficientes
Variaveis normalizados normalizados
Independentes B Std. Error Beta t Sig.

(Constant) 11,161 1,474 7,572 0,000
RA -2,894 20,473 -0,058 -0,141 0,889
RPL 2,302 5,176 0,175 0,445 0,660
LG 6,76E — 008 0,00 1,283 1,128 0,269
LC -1,003 0,513 -0,357 -1,957 0,061
END -1,3E - 007 0,000 -1,298 -1,138 0,265

Variavel dependente: IE
Fonte: Dados da pesquisa.

O modelo de regressdao demonstrado na Tabela 4 apresenta que as variaveis
independentes do modelo, rentabilidade do patriménio liquido (RPL), rentabilidade do ativo
(RA), liquidez corrente (LC), liquidez geral (LG) e endividamento ndo apresentam influencia
sobre o indice de evidenciacdo das empresas listadas na ISE. Isso significa que esses
indicadores de desempenho ndo explicam uma possivel variabilidade no indice de divulgacéo
de informacgOes sociais e ambientais das empresas analisadas. A Tabela 5 apresenta 0s
coeficientes da regressao para 0 ano de 2008.

Tabela 5 - Coeficientes da regressdo para o ano de 2008

Variaveis Coeficientes ndo Coeficientes
Independentes normalizados normalizados
B Std. Error Beta T Sig.

(Constant) 11,460 1,162 9,862 0,000
RA -2,539 17,854 -0,070 -0,142 0,888
RPL 3,017 4,563 0,323 0,661 0,514
LG -6,9E — 008 0,000 -2,861 -1,962 0,061
LC -1,587 0,745 -0,400 -2,130 0,043



END | 211E-007 | 0,000 | 2,914 | 1995 | 0,057
Variavel dependente: IE
Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme observa-se na Tabela 5, modelo de regressédo para o ano de 2008 demonstra
que as variaveis que influenciaram na divulgagdo de informagGes sociais e ambientais das
empresas pertencentes ao ISE foram liquidez corrente (LC) e endividamento (END). Tal fato
é constatado por considerar que o coeficiente de significancia € menor que 5%. Dessa forma,
uma variabilidade na divulgacao de informacGes sociais e ambientais pode ser explicado por
esses indicadores de desempenho. E na Tabela 6, evidenciam-se os coeficientes de regresséo
para o ano de 20009.

Tabela 6 - Coeficientes da regressdo para o ano de 2009

Modelo Coeficientes nédo Coeficientes
normalizados normalizados
B Std. Error Beta T Sig.

(Constant) 10,059 1,358 7,406 0,000

RA 39,991 19,821 0,904 2,018 0,054

RPL -6,945 5,062 -0,606 -1,372 0,182

LG -8,8E — 008 0,000 -3,282 -2,831 0,009

LC -1,276 0,680 -0,307 -1,876 0,072

END 2,79E - 007 0,000 3,488 2,996 0,006

Varidvel dependente: IE
Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados apontam que as variaveis independentes relacionadas com a
rentabilidade do ativo (RA), liquidez geral (LG), e a variavel de endividamento (END)
apresentam significancia ao nivel de 5%, isso significa que certa variabilidade na divulgacéo
de informacdes sociais e ambientais podem ser explicadas por essas varidveis independentes
significantes.

Di Domenico et al. (2013) identificaram que as empresas que evidenciam o GRI
possuem maiores indicadores de endividamento. Em contrapartida, verifica-se que possuem
melhores indices de liquidez e rentabilidade. Os dados do estudo sdo convergentes com a
pesquisa de Di Domenico et al. (2013), exceto para a estrutura de capital. Considera-se entdo
que essas varidveis podem explicar um aumento na divulgacdo das questBes sociais e
ambientais. Camargos e Barbosa (2005), mencionam que os indicadores de rentabilidade
permitem identificar a situacdo econdémica das organizagdes, pois eles fornecem o retorno
proporcionado pelo negdcio, evidenciando a eficiéncia de sua gestéo.

4.3 Medidas de desempenho que melhor explicam a evidenciacdo de informacdes sociais
e ambientais ap6s adogdo das normas internacionais de contabilidade

Sera demonstrado nessa secdo as regressoes referentes ao periodo de 2010, 2011 e
2012. A analise envolve a divulgacdo de informagdes sociais e ambientais com os indicadores
de desempenho. A Tabela 7 demonstra a correlacdo entre as variaveis analisadas por periodo.

Tabela 7 — Correlacdo entre as variaveis analisadas para 2010, 2011 e 2012

Modelo R R2 R2 Ajustado Erro Padrdo Estimado | Durbin-Watson
2010 0,556 0,309 0,176 2,561 1,493
2011 0,524 0,275 0,135 2,627 1,302
2012 0,505 0,255 0,111 2,517 1,674

Preditores: (Constant), END, LC, RPL, RA, LG
Variavel dependente:IE
Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com Favero (2009), o poder de explicar o modelo é analisado pelo R2 da
regressdo, conhecido como coeficiente de ajuste e de explicacdo. O teste de Durbin-Watson



apresentou resultados favoraveis, sugerindo ndo existir problemas com falta de correlacédo em
série entre as variaveis analisadas no modelo.

Os indicadores de desempenho, considerados como variaveis independentes explicam
em 2010, 31% da variacdo do indice de evidenciacdo. J& em 2011 as variaveis independentes
explicam 27% da variavel dependente, decaindo se comparar com o0 ano anterior. E em 2012
este coeficiente de explicacdo foi de 25%. Por meio da Tabela 8 é possivel observar o calculo
de significancia para as variaveis analisadas em 2010, 2011 e 2012.

Tabela 8 — Calculo de significAncia das variaveis analisadas para 2010, 2011 e 2012

Soma dos Média dos
Quadrados DF Quadrados F Sig.
Regressdo 76,357 5 15,271 2,329 0,071
2010 Residual 170,518 26 6,558
Total 246,875 31
Regresséo 68,033 5 13,607 1,971 0,117
2011 Residual 179,467 26 6,903
Total 247,500 31
Regresséo 56,295 5 11,259 1,778 0,153
2012 Residual 164,673 26 6,334
Total 220,969 31

Preditores: (Constant), END, LC, RPL, RA, LG
Variavel Dependente: IE
Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se na Tabela 8 que ndo existe significancia nas variaveis estudadas em 2010,
2011 e 2012 pois o coeficiente o ¢ menor que 5%. O modelo ndo apresentou significancia,
demonstrando que nenhuma das varidveis independentes exerce influéncia sobre a variavel
dependente para esses trés periodos.

Os resultados do estudo de Sant’ana, Moura, Hein (2012) que fizeram uma analise da
evidenciacdo ambiental voluntéria e indicadores de desempenho empresarial de companhias
listadas na BM&FBOVESPA, ndo demonstram correlacdo estatistica significante entre
evidenciacdo ambiental voluntéria e indicadores de desempenho empresarial nas companhias
abertas. Comparando os achados dessa pesquisa com o estudo de Sant’ana, Moura, Hein
(2012), ¢ possivel observar que nem todos os indices apresentam relevancia, o que mostra que
outros estudos realizados nessa area também confirmam essa relacdo de indicadores com a
evidenciacdo ambiental. Os coeficientes da regressdo para 0 ano de 2010 encontram-se
dispostos na Tabela 9.

Tabela 9 - Coeficientes da regressao para 0 ano de 2010

Variaveis Coeficientes ndo Coeficientes
Independentes normalizados normalizados
B Std. Error Beta T Sig.
(Constant) 11,615 1,641 7,077 0,000
RA -16,535 24,255 -0,298 -0,682 0,501
RPL 9,563 10,554 0,396 0,906 0,373
LG -1,1E - 007 0,000 -1,193 -2,827 0,009
LC -0,916 0,754 -0,206 -1,214 0,235
END 1,71E - 007 0,00 1,324 3,206 0,004

Variavel dependente: IE
Fonte: Dados da pesquisa.

Percebe-se que nem todas as variaveis explicativas apresentadas na Tabela 9 mostram
significancia ao nivel de 5%, apenas as variaveis de liquidez geral (LG) e de endividamento
(END) apresentam significancia com 0,009 para liquidez geral e 0,004 para endividamento.
Isso significa que uma variabilidade no indice de evidenciacdo pode ser explicado pelo
endividamento e liquidez geral.



Tabela 10 - Coeficientes da regressdo para 0 ano de 2011

Variaveis Coeficientes ndo Coeficientes
Independentes normalizados normalizados
B Std. Error Beta T Sig.
(Constant) 11,573 1,435 8,067 0,000
RA -6,706 24,645 -0,137 -0,272 0,788
RPL 7,551 9,746 0,388 0,775 0,445
LG -9,1E - 008 0,000 -1,085 -2,142 0,042
LC -0,927 0,768 -0,205 -1,207 0,238
END 1,26E - 007 0,000 1,174 2,408 0,023

Variavel dependente: IE
Fonte: Dados da pesquisa.

O modelo apresentado na Tabela 10 de regresséo para 0 ano de 2011 demonstra que as
variaveis que influenciaram na divulgacdo de informacdes sociais e ambientais foram as
variaveis de liquidez geral (LG) e endividamento (END), considerando que o coeficiente de
significancia é menor que 5%.

Dessa forma, uma variabilidade na divulgagdo de informagdes pode ser explicado por
essas varidveis independentes. Observa-se que tanto para 2010 quanto para 2011 as mesmas
variaveis independentes obtiveram significancia, sendo as variaveis de liquidez geral e a de
endividamento. Na Tabela 11 sdo demonstrados os coeficientes para o ano de 2012.

Tabela 11 1- Coeficientes da regressdo para o0 ano de 2012

Variaveis Coeficientes ndo Coeficientes
Independentes normalizados normalizados
B Std. Error Beta t Sig.

(Constant) 13,470 1,387 9,709 0,000
RA 5,750 20,651 0,117 0,278 0,783
RPL -1,786 6,976 -0,106 -0,256 0,800
LG -6,0E — 008 0,000 -0,859 -1,907 0,068
LC -1,313 0,668 -0,350 -1,964 0,060
END 7,87E — 008 0,000 0,917 1,983 0,058

Variavel dependente: IE
Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 11 apresenta que as varidveis independentes: rentabilidade do patrimdnio
liquido (RPL), rentabilidade do ativo (RA), liquidez corrente (LC) e liquidez geral (LG) nédo
apresentam influencia sobre o indice de evidenciacdo das empresas listadas na ISE, apenas a
variavel de endividamento (END). Isso significa que, com excecdo da variavel
endividamento, os demais indicadores de desempenho ndo explicam uma possivel
variabilidade no indice de divulgacdo de informacgdes sociais e ambientais das empresas
analisadas. Dessa forma, constata-se que em 2012, apenas a varidavel endividamento
apresentou significancia, o que pressupde que as empresas com indice maior de
endividamento evidenciam maior quantidade de informacGes sociais e ambientais.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O estudo objetivou investigar as medidas de desempenho que melhor explicam a
evidenciacdo voluntaria de informagdes sociais e ambientais de empresas listadas no indice de
Sustentabilidade Empresarial — ISE nos trés anos anteriores e posteriores a adogdo das
normas internacionais de contabilidade. Aplicou-se pesquisa descritiva, documental e
quantitativa em uma amostra de 37 empresas.

O indice de evidenciagdo voluntéria de informacdes sociais e ambientais de empresas
listadas no ISE antes a adoc¢do das normas internacionais de contabilidade demonstrou que as



empresas evidenciavam uma quantidade inferior de informacfes a respeito da divulgacéo
social e ambiental. J& apds a adocdo das normas internacionais, as empresas divulgaram maior
percentual de informacdes, assim contribuindo com sua credibilidade, transparéncia e
confiabilidade nas informacdes geradas.

Observou-se que algumas empresas se destacaram em nivel de evidenciacdo se
comparado aos periodos anteriores e posteriores a ado¢do das normas internacionais. As
empresas que menos divulgaram informacgdes por setor foram a de Alimento Processados a
BRF que divulgou em media 51% em 2007, 2008, 2009 e apés a adogdo das normas
internacionais de contabilidade evidenciaram percentual consideravel de 80% (2010, 2011,
2012) das informacdes.

Os resultados demonstram que a maioria das empresas analisadas divulgam um
consideravel percentual de evidenciacdo das informacgdes, citando como destaque de
evidenciacdo as empresas do setor de energia elétrica, sendo um dos setores que mais
divulgam informagdes de natureza social e ambiental. Pressupde ser um dos setores que
possivelmente mais atinge o meio ambiente. E o setor de Bancos foi o que divulgou menor
quantidade de informacdes, 0 que pressupde ser por causar menor impacto e danos ao meio
ambiente, evidenciando dessa forma, poucas informacoes.

Quanto a relacdo das medidas de desempenho e evidenciagdo de informacdes,
observou-se que as medidas de desempenho que melhor explicam a evidenciacdo de
informagdes sociais e ambientais antes & adog¢do das normas internacionais de contabilidade
foram os indices de liquidez corrente, liquidez geral, endividamento e rentabilidade do ativo.
E as medidas de desempenho que melhor explicam a evidenciacdo de informacdes sociais e
ambientais apds a adogdo das normas internacionais de contabilidade foram o indice liquidez
geral e o endividamento.

Conclui-se quanto ao objetivo geral que as medidas de desempenho que melhor
explicam a evidenciacdo voluntaria antes da adoc¢do das normas internacionais foram liquidez
corrente, endividamento, rentabilidade do ativo e liquidez geral, sendo que apds a adocéo das
normas apenas os indicadores de liquidez geral e endividamento explicam tal evidenciacéo.
Diante das limitagdes encontradas no trabalho, apontam-se algumas recomendacgdes com o
intuito de disseminar o conhecimento na area de contabilidade ambiental e social,
relacionados a indicadores de desempenho; a) replicar a pesquisa em outras amostras; b)
replicar a pesquisa utilizando outros métodos estatisticos; c) utilizar outros indicadores a fim
de verificar a relacdo com a evidenciagé@o de informacGes sociais e ambientais.
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