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RESUMO

Na sociedade atual, a preocupacédo das companhiagagsuntos sociais e ambientais é um
fator preponderante para a continuidade de suadades. Tendo em vista esse fato, percebe-
se a relevancia de uma comunicacao eficiente asteEmpresas e sesigakeholdersno que

se refere as praticas socialmente responsaveiseesatexto, este trabalho apresentou como
objetivo geral comparar o nivel déisclosure ambiental fornecido pelas companhias
brasileiras de capital aberto em suas demonstrag@@fbeis, comparando os dados dos
relatorios publicados em 2005 com os publicados 28h0. Para isso, avaliaram-se as
demonstrac¢des contébeis de 25 empresas braslisiaass na Bolsa de Valores, Mercadorias
e Futuros (BM&FBOVESPA) gue negociam papeéis na &8als Valores de Nova lorque
(NYSE). Os resultados apresentados mostraram queeb dedisclosureaumentou com o
decorrer do tempo. Além disso, foi possivel veaifique a variavel tamanho parece exercer
influéncia no nivel de evidenciacdo ambiental dapresas.

Palavras-Chave:Evidenciagdo Ambiental. Tamanho. Demonstracdesdbers.
ABSTRACT

In the current days, the concern of companies withiironmental and social issues is an
important factor for the continuity of their actigs. This fact shows the importance of
efficient communication between companies and th&ikeholders, with regard to socially
responsible practices. In this context, the aimtho$ paper was to compare the level of
environmental disclosure provided by the listed Zfian companies in its financial
statements, comparing data from reports publisned005 with those published in 2010.
With data from the financial statements of 25 Braai companies that was listed on the
Brazilian (BM&FBOVESPA) and North-American (NYSEgital markets, the main results
show that the disclosure level increased from 2@08010. Furthermore, we found that the
company’s size seems to influence the level of @@te environmental disclosure.

Keywords: Environmental disclosure. Company’s size. Finanstatements.

RESUMEN

En la sociedad actual, la preocupacion de las eapreon las cuestiones sociales y
ambientales es un factor importante para la coidi@tlide sus actividades. Ante este hecho,
se muestra la importancia de una comunicacion 2fgdre las empresas y sus grupos de
interés, en relacion con las practicas socialmesgponsables. En este contexto, el presente
trabajo presenta como objetivo general comparamieél de informacion ambiental
proporcionada en los estados financieros de lagemap brasilefias que cotizan, y también
comparar los datos de los informes publicados &5 20n los publicados en 2010. Para ello,
fueron evaluados los estados financieros de 25emapry los resultados mostraron que el
nivel de divulgacion aumentd con el tiempo. Adens&s . encontré que la variable tamafio
parece influir en el nivel de divulgacion ambierttallas empresas.

Palabras Clave Divulgacion Ambiental. Tamafio. Estados Contables.
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1 INTRODUCAO

Na sociedade contemporanea, a preocupacao dassasme@m questdes sociais e
ambientais é um fator preponderante para a codtdei de suas atividades. Tendo em vista
esse fato, nota-se a importancia de uma comunicdg@ente entre as organizacdes e 0S seus
stakeholdersio que se refere as praticas socialmente respeissav

Ribeiro e Bellen (2008) asseguram que a contabididanbiental exerce uma funcao
de destaque na organizacdo e na divulgacdo damenfdes inerentes ao meio ambiente nos
relatorios empresariais. Os autores observam, tamipge as informacdes ambientais, apesar
da auséncia de obrigatoriedade de sua divulgag&3g necessarias no dia a dia das grandes
companhias brasileiras.

Para Costa e Marion (2007, p. 21), ha a necessidladegregar os dados ambientais
nas demonstracdes contabeis, o que permite ungdest® acompanhamento dos resultados
entre periodos e companhias, e proporciona maiaidgule para o processo de tomada de
deciséo.

De acordo com Rover e Borba (2006), a elevacdaelacppacdo com a degradacgao
ambiental é refletida nas informacdes divulgadatp\que as empresas devem informar aos
usuarios seu comportamento em relagcdo ao meio atebissim, os autores consideram que
a contabilidade colabora para disclosure das informagdes ambientais ao identificar,
mensurar, registrar e interpretar os fatos inteenesternos dos atos das entidades.

Segundo Ribeiro e Gasparino (2006), com o aumeniatdresse pela criacdo de um
desenvolvimento sustentavel e uma padronizagdoodtahilidade em todos os paises, de
acordo com as normas tlernational Accounting Standards BoardASB, é relevante ter
nocado sobre o que esta sendo feito em relacdo tabiaade ambiental, visto que a
deterioracdo do meio ambiente esta presente enotodmdo.

Levando em conta que, a partir de 2008, as emplesageiras passaram a seguir
normas de contabilidade mais préximas das intesnai$, para a elaboracdo de suas
demonstracdes contabeis (CARDOSOal. 2008), este trabalho busca responder a seguinte
questdo de pesquisa: qual a diferenca entre o dévelvidenciacdo ambiental dos relatorios
contabeis das empresas brasileiras de capitabaienecido nos relatorios contébeis de 2005
e 20107?

Escolheram-se, para comparagdo, os periodos dee€@030, em razdo de autores
como Calixto (2006) terem apresentado que, de IBP0D05, o nivel de evidenciacdo
ambiental exposto nos relatérios contabeis das esapr brasileiras de capital aberto
aumentou. Assim, sera possivel detectar se essentmroontinuou constante até o ano de
2010, que representa o periodo com os dados neaistes.

Dessa forma, o objetivo geral do trabalho foi corapa nivel de evidenciacéo
ambiental fornecido pelas empresas brasileirasagiéat aberto em seus relatérios contébeis,
comparando as informacgdes dos relatdrios publicado2005 com os publicados em 2010.
Como obijetivos especificos, foram elencados osiistgul

e selecionar uma amostra de empresas para analise;
e selecionar um instrumento de coleta de dados palesar a evidenciacdo ambiental;
e quantificar o nivel de evidenciacdo ambiental preseos relatorios das empresas,

nos anos de 2005 e 2010;

e verificar as diferencas entre 0s niveis de evige@w nos citados periodos, a partir da
aplicacao de técnicas estatisticas de analise;

e analisar possiveis fatores que estdo relacionados @ nivel de evidenciagédo
ambiental.

Rover e Borba (2006) apontam que a necessidadeideneiacdo ambiental € um
assunto contemporaneo e importante. Além de a admgpaoder criar métodos de gestéo
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ambiental por meio da geracdo de dados ambiertas®ciedade, ao mesmo tempo, vem
exigindo que essas empresas demonstrem as consegugme suas atividades trazem para o
meio ambiente.

Nessa linha, Ribeiro e Gasparino (2006) assevetambém, que, por meio da
verificacdo de relatorios ambientais de entidadepalses desenvolvidos, pode-se apurar se
existem destaques de praticas de acdes ambientgiso do meio ambiente e divergéncias
em termos de nivel déisclosurede informacdes sobre o tema. Além disso, outr&riboingao
qgue o presente trabalho pode fornecer é mostratemgial impacto que a convergéncia para
as Normas Internacionais de Contabilidade sobrdvel mle evidenciacdo ambiental das
empresas.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 CONTABILIDADE E EVIDENCIACAO AMBIENTAL

A Contabilidade € a responsavel pela “elaboracwrecimento de informacdes aos
usuarios internos e externos sobre eventos amlsieqia causam modificagées na situagéo
patrimonial da entidade” (SOUZA e RIBEIRO, 2004, 56). Com isso, a evidenciacéo
contabil por meio dos relatérios contabeis/finaraeiconsiste em uma ferramenta essencial
para que a contabilidade cumpra com seu objetiiipal. O nivel de evidenciacdo das
empresas € fundamental para o adequado funcionamentm mercado de capitais eficiente
(HEALY e PALEPU, 2001), sendo também um fator quatgbui com a mobilidade
internacional de capitais (YOUNG e GUENTER, 20083ultando, ainda, em menores custos
de capital para empresas que possuem relatérios iobmnmacdes mais completas
(BAUMAN e NIER, 2004; ALENCAR e LOPES, 2005).

De maneira geral, ha dois tipos de evidenciacatdbdnvoluntaria e compulsoria. A
evidenciacdo compulséria relaciona-se aquela exiga normas especificas, enquanto que a
voluntaria depende das decisfes da administrac@mgi@esa o que, contudo, ndo a torna
menos necessaria ou relevante qudistlosurecompulsério. Bueno (1999) destaca que,
independentemente de voluntarias ou compulsormsnfarmacdes devem ser as mesmas
para os diferentes grupos de usuarios, com 0 vbjde se evitar a existéncia de grupos com
informacdes privilegiadas. Neste trabalho, o esteflere-se a evidenciacao voluntéria.

Na o6tica de Marquest al. (2010), a contabilidade ambiental se estabelecersandas
vertentes da contabilidade que tem como possib#idevidenciar e reproduzir a relagédo das
entidades com o meio ambiente. Ela possui mais @nlgue a contabilidade tradicional,
visto que procura conhecer as externalidades stragimensurar, avaliar e divulgar todos os
eventos ambientais (MARQUES al. 2010), podendo ser vista também como um “fenémeno
importante empregado pelas organizagbes como umadieatégias usadas para procurar a
aceitacdo da sociedade, a fim de preservar suaeimalg um negocio legitimo” (ROSA,
ENSSLIN e ENSSLIN, 2009).

Ainda de acordo com Marques al. (2010), a evidenciacdo de informacgdes sociais e
ambientais é uma dilatagdo das publica¢cdes nddubaahi que podem ou ndo integrar as
demonstracdes tradicionais. Elas envolvem inforres@respeito de funcionarios, processo
produtivo, produtos, servicos a comunidade, préiauguanto a poluicdo e impactos
ambientais, o que quer dizer que devem levar entacas externalidades causadas pelas
entidades.

Desta forma, a contabilidade ambiental busca ademsultado das praticas ambientais
das empresas, sendo apropriado o debate da imgargma necessidade da divulgacao de
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informacdes ambientais, haja vista que o custoulidigacdo pode influenciar na exposicao
voluntaria de informacgdes (CALIXTO e FERREIRA, 2005

Tem-se trés pontos basicos sobre evidenciacdoera divulgar a informacao, qual a
sua finalidade e qual a extensdo em que se deetareINOCO e KRAEMER, 2008).
Tinoco e Kraemer (2008) ainda definem que o olpetiodisclosurecontabil é ndo apenas o
de divulgar dados do desempenho financeiro e ecandmas também o de evidenciar a
performance social e ambiental para os individugs gle alguma maneira, se relacionam
com a empresa. Neste contexto, as empresas tendéhza a divulgacdo ambiental como
estratégia de marketing, publicando somente assagde impactam positivamente na sua
imagem. Entretanto, mesmo com a utilizacdo excassigssa estratégia de mercado
socioambiental, € pertinente adotar o aspectoiposite que a informacéo prestada tem
incentivado os concorrentes a realizar acdes samek, ou até mesmo melhores (RIBEIRO,
2005).

E importante ressaltar que ndo s6 as empresasroemss podem ser incentivadoras
para uma melhora ndisclosureambiental das companhias; tem-se também as qaestde
normativas, dentre outras. Como, no Brasil, as esf passaram a seguir normas de
contabilidade mais proximas das internacionais (D®8O et al, 2008), tal fato pode ter
refletido no aumento de informagfes ambientaisgmes nos relatorios contabeis.

Algumas das grandes empresas brasileiras, basitmraende capital aberto e que
negociam acdes na Bolsa de Valores de Nova YorkSE)Y ja compreenderam o quéo
relevante se faz a evidenciacdo de suas apreeosi@es meio ambiente para adquirirem a
confianca junto aos varios usuarios dessa informjagdsim como reflexo na capacidade
competitiva (RIBEIRO e GASPARINO, 2006).

Com isso, os autores acreditam que, com a finadidadatender a essas empresas, tém
sido divulgadas, desde o inicio dos anos 90, dagegalias e diretrizes sobre evidenciacéo
ambiental, as quais, apesar de serem facultatseasem como forma de impulsionar a
preparacao de relatérios com contetdo ambientatialsente responsavel. No Quadro 01, a
seguir, serdo apresentadas, de forma resumida,e@snendacfes mais mencionadas
recentemente, sendo esta organizacdo equivalentdaagdotada por Ribeiro e Gasparino
(2006).
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- Regulamentacéo sobre Relatérios Ambieaits

Categoria

Subcategoria

Diretrizes Brasileiras

Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil
(IBRACON)

Foi divulgado, por este Instituto, em 1996, a Norma Procedfos d¢
Auditoria 11, em que aponta que a Ciéncia Contabil, assimoca
demais Ciéncias necessitam se esforcar em beneficio daadefe
prote¢do contra a poluicdo e as agressdes a Vida Humana eiré 2t
Neste documento, ele pontua que Ativos e Passivos Ambignt
gquando exstirem, deverdo ser registrados nas Demonsg
Contabeis das empresas.

Instituto ETHOS

Sugere que o relatério social apresente informages quanperfil dg
negoécio, histérico da corporacdo, seus principios e vsJ
governanca corporativa, didlogo com partes interessadaticadore
de desempenho econdmico, social e ambiental, de maneirp
gerar a relacdo entre os agentes envolvidos com a emprelsix
interno, fornecedores, consumidores/clientes, comuleidameid
ambiente, governo e sociedade.

Instituto Brasileiro de Analise
Sociais e Econémicas (IBASH

Este Instituto tem discutido sobre a responsabilidadeaseca étic
nas organizagdes, sendo que, com tais discussdes, visar;éoadI
praticas responsaveis e transparéncia das acdes enpieeSalBASH
EpOSsui uma empreitada constante para que companhias qaa ag
Brasil divulguem o Balanco Social: demonstracdo que deve
divulgada anualmente, reunindo informacdes acerca deo®
melhorias e atos sociais e ambientais direcionados a engosy
investidores, analistas de mercado, acionistasograinidade.

Diretrizes Internacionais

Global Compact

Consiste em uma acao, criada pela Organizacdo das Nacddad
(ONU), visando mobilizar o grupo empresarial internaclopara

g

b

trabalho e meio ambiente. Essa iniciativa conta com a jjzatjéo da

Global Reporting Initiative - GR

I . . .
representantes de diversos setores da economia como agriasl{d¢

grupos ativistas semfins lucrativos, entre outros.

Eco-Management and Audit
Scheme — (EMAS)

Entre os objetivos de sua fundac¢éo, esta o reconhecimeitiz@das
companhias que se destacam no que diz respeito ao desen
ambiental. O uso de prémios e recompensas estimula o istekss
empresas emrelagdo ao tema ambiental e elevam seu receielaoéy
a melhor maneira para apresentacao dos relatérios anBigntaandd
0os cada vez mais transparentes e completos, pois, desse,
despertam mais atencéo da midia e exercem infla&odire as decisd
dos usuarios externos.

1P

p

Intergovernamental Working

O ISAR vem debatendo os temas ambientais que podem inflreg|ci

Group of Experts on Internatiorn
Standards of Accounting an
Reporting — ISAR

2

patrimbnio das empresas. Ja foram publicados por ele qredatdriod
ue servem como orientacao a respeito da evidenciacdo aesddmy
mbientais.

Fonte: Ribeiro e Gasparino (20

06)

98

ai

aco

ore

se

an

Uni

promocdo de valores fundamentais nas areas de direitosniosina

agéncias da ONU, empresas, sindicatos, organizacdes | nao-
governamentais entre outros parceiros.

Visa melhorar a qualidade, a exatidéo e a aplidaoie dos relatérios
sustentabilidade. Ela tem ganhado apoio e a participacdp de

enho

modo
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Atualmente, as companhias tém procurado divulgaeir quantidade de informacdes
ambientais, mesmo que de forma facultativa, poideptornar-se um determinante de
importantes investimentos, como apresentado pélm@sle Ribeiro e Bellen (2008); para
evidenciar tais informacdes, sdo adotadas poraslaszscomendacdes propostas pelos érgaos
regulamentadores dos relatérios ambientais, comfommencionado no Quadro 01. Desta
forma, torna-se relevante analisar o nivel de exidedo ambiental proporcionado pelas
empresas brasileiras em seus relatorios contadspgcialmente por aquelas que negociam
titulos na NYSE. Algumas pesquisas ja desenvolvaddsriormente sobre o assunto foram
elencadas na secéo seguinte, em que pode-se peocdlferencial proporcionado por este
trabalho, ao complementar a discussédo sobre a @@mlwma evidenciacdo ambiental
considerando um periodo em que a contabilidadddiragpassa por significativas alteragoes.

2.2 RESULTADOS DE PESQUISAS ANTERIORES

Os resultados obtidos nas pesquisas anteriorestasgo que houve elevacédo na
divulgacdo das informacdes ambientais apresentpetess entidades analisadas, como
exposto pela pesquisa de Rover e Borba (2006)qopeaiodo de 2002 a 2004.

Quanto aos relatorios utilizados para evidenciag@biental, Furtadet al. (2008)
mostraram que cerca de 83% das informacdes amisientarificadas nas empresas
analisadas, foram encontradas no relatorio da astnggdo e que, aproximadamente, 62%
dessas informacgdes sao do tipo declarativa e 909@ddos atribuem crédito a imagem da
entidade, o que esta em linha com as consideragdRsbeiro (2005), j& comentadas. Rover,
Murcia e Borba (2008) registraram resultados simedgara dados ambientais publicados de
maneira voluntaria pelas empresas, com base nagndgargdes contabeis do ano de 2006.
Complementado a andlise, o estudo de Ribeiro ee®B€R008) apontou que o relatorio
socioambiental foi o0 documento mais usado paradghvunformacdes ambientais.

Conforme destacado por Rover, Murcia e Borba (20€8jes resultados ratificam a
teoria da evidenciacaeoluntaria e as pesquisas anteriores (como a deTRUR et al,
2008), tendo em vista que ndo se imaginava queoaganhias divulgassem de forma
voluntéria informacdes a respeito de suas prafinasientais que pudessem trazer prejuizos a
sua imagem.

Campbell (2004) estudou os demonstrativos anuaisOdempresas do Reino Unido
durante 27 anos, entre 1974 e 2000, quantificandaesidenciacdo ambiental voluntaria. Os
resultados registraram uma elevacdo no volume geralisclosureambiental no periodo
apurado. Foi possivel verificar, também, uma relgudsitiva entre evidenciacdo ambiental e
o grau de vulnerabilidade de determinados ramosaconorréncia de passivos ambientais.

Para um periodo um pouco menor, mas com uma maentigade de empresas,
Calixto (2006) analisou as informacfes ambientaisemciadas por uma amostra de 80
empresas de capital aberto situadas no Brasil eatesos de 1997 a 2005. Da mesma forma
que o observado por Campbell (2004), os resultadostram 0 sucessivo crescimento
quantitativo de informagfes ambientais divulgadas meio dos relatdrios contébeis,
principalmente por meio do relatorio da adminisitagConsiderando-se o argumento de que
a convergéncia contabil, no Brasil, pode reflatiesmo que indiretamente, no aumento de
informacfes ambientais nos relatorios das empregdasz esse nivel de informacdes tenha se
mantido em constante aumento, o que sera verifipmiomeio da analise empirica deste
estudo.

Em relagdo aos determinantes do nivel de evideiwiagbiental, tem-se trabalhos
como os de Hackston e Milne (1996) e o de Patt@ed2R Hackston e Milne (1996) testaram
alguns provaveis fatores determinantes do nivelistdosuresocial e ambiental em empresas
da Nova Zelandia. Por meio da analise dos resudtapode ser verificado que tanto o
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tamanho como o ramo de atividade estiveram sigmfemente relacionados com o grau de
evidenciacdo ambiental, enquanto que a performaficeesteve. Uma das justificativas para
o tamanho das empresas estar relacionado ao saudeievidenciacdo pode ser encontrada
em estudos como os de Horngren (1957), Leuz e &dmn@ (2000) e Lopes e Rodrigues
(2007). Lopes e Rodrigues (2007), por exemplo,rméom que empresas maiores tendem a
possuir sistemas de informacdes superiores aqdelpsniveis em empresas menores. Tais
sistemas de informacdes mais completos podem miopar informacdes detalhadas a
menores custos, o que justificaria uma relagdotipasentre o tamanho e o nivel de
disclosuredas empresas.

J& em relacdo a divulgacdo ambiental e a perforenambiental, Patten (2002), com
uma amostra de corporacdes norte-americanas, olbisgne as variaveis tamanho e natureza
da atividade estdo associadas ao nivel de evidgcembiental, semelhante aos resultados
obtidos por Hackston e Milne (1996). Foi mostratlonbém pelos mesmos autores, que
existe uma relagédo significante entre o desempeamhbiental e evidenciacdo ambiental.
Outro resultado observado foi o de os niveis maados de emissdo de poluentes ao meio
ambiente pelas empresas estdo associados com oesnaidices de evidenciacdo, 0 que,
contudo, esteve em desacordo com os estudos rEaiaateriormente pelo autor.

Em resumo, os resultados das pesquisas consultpdescem mostrar uma
preocupacdo das empresas em evidenciar informagiee a sua interacdo com 0 meio
ambiente. Entretanto, empiricamente, parece hagaifisativa preocupacao entre o que a
empresa pratica e 0 que se evidencia nos relatiabeis, sendo fornecida maior atencao a
detalhes sobre informacdes que beneficiam sua mag@erante o mercado. Tal
posicionamento, se efetivamente assumido, pareges@dcoerente com a atual estrutura
conceitual para elaboracéo e divulgacdo de retatmntabil-financeiro, especificamente no
que se refere a neutralidade, conforme pode-seultansio sitio eletronico do Comité de
Pronunciamentos Contébeis (CPC).

3 ASPECTOS METODOLOGICOS
3.1 CLASSIFICACAO DA PESQUISA

Quanto ao objetivo, esta pesquisa se enquadra deswitiva, porque a intencdo é
descrever e classificar as diversas caracteristiaasinformacdes constantes nos relatorios
avaliados. Segundo Gil (2002, p. 42), as pesquiessritivas “tém como objetivo primordial
a descricAo das caracteristicas de determinadalagdpu ou fendmeno ou, entdo, o
estabelecimento de relacdes entre as variaveis”.

Em relacédo a abordagem de pesquisa, este estuificlase como quantitativo. De
acordo com o estudo de Raupp e Beuren (2009, pa9®squisa quantitativa “caracteriza-se
pelo emprego de instrumentos estatisticos, tantcoleta como no tratamento dos dados”.
Nesta pesquisa, foram aplicados mecanismos estadistomo o Teste t dstudente o
calculo dos coeficientes de correlacao, para trtdondas informacodes.

Sobre os procedimentos técnicos utilizados, a pesqeé qualificada como
bibliografica e documental.

A pesquisa bibliogréfica, conforme Silva (200360), “explica e discute um tema ou
problema com base em referéncias tedricas ja @maalec em livros, revistas, periodicos,
artigos cientificos”.

Ja a pesquisa documental, segundo Gil (2002, p.“¥&le-se de materiais que nao
receberam ainda tratamento analitico, ou que gindam ser reelaborados de acordo com 0s
objetivos da pesquisa’.

A classificacdo do estudo como documental e bikdifigp se deve ao fato de que as
informacdes necessarias para a elaboracdo do fwesstndo encontram-se nos documentos



101
Revista Ambiente Contabil - UFRN — Natal-RN. vn51, p. 93 — 111, jan./jun. 2013.

elaborados e divulgados pelas entidades, send@sadtados comparados com a revisédo
bibliografica que foi feita sobre o assunto.

3.2 AMOSTRA E FORMA DE COLETA DE DADOS

A amostra foi composta pelas empresas brasileistaédads na Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros (BM&FBOVESPA), que negociaapgis na Bolsa de Valores de
Nova lorque (NYSE). Ela foi escolhida de forma ndi@nal, visto que sao empresas que
possuem um maior nivel de acessibilidade dos sadgsde transparéncia das informacdes
divulgadas (RIBEIRO e BELLEN, 2008). Em linha combalhos anteriores, como o de
Murcia e Santos (2009), foram excluidas as Ingfies Financeiras da analise pelo fato de
tais companhias “possuirem caracteristicas (eal t#¢ vendas, endividamento) que nao
podem ser comparaveis a empresas nao-financeikasim, o total de empresas da amostra
soma 25 e algumas informag@es sobre elas estamndiss no Quadro 02, a seguir.

Quadro 02: Amostra da Pesquisa

n° Empresa Ativo Total em 31/12/201(
1 Cia de Bebidas das Américas - Ambev 42.678.300
2 Brasil Telecom S.A. 26.886.114
3 Braskem S.A. 34.477.491
4 BRF-Brasil Foods S.A. 27.751.54Y
5 Cia Energética de Minas Gerais - Cemig 33.555.834
6 Cia Brasileira de Distribuicado 29.932.748
7 Cia Siderargica Nacional 37.801.214
8 Cia Paranaense de Energia - Copel 17.859.432
9 CPFL Energia S.A. 20.056.80%
10 Centrais Elétricas Brasileiras S.A. - Eletrobras 46.901.002
11 Embraer S.A. 13.981.014
12 Fibria Celulose S.A. 30.163.492
13 Gafisa S.A. 9.549.554
14 Gerdau S.A. 42.891.260
15 Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. 9.063.847
16 Petrobras - Petréleo Brasileiro S.A. 519.970.008
17 Cia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paaltesp 23.350.584
18 Tam S.A. 14.459.068
19 Telecomunicagfes Brasileiras S.A. - Telebras 447.154
20 Tele Norte Leste Participacdes S.A. (Telemar) 3753B3
21 Telecomunicagbes de Séao Paulo S.A. - Telesp 19966
22 Tim Participagdes S.A. 19.370.852
23 Ultrapar Participagdes S.A. 12.989.8438
24 Vale S.A. 214.662.114
25 Vivo Participagdes S.A. 21.843.778

Fonte: Economaética (2011).

Os relatérios ambientais necessarios para a reabzao presente estudo foram
obtidos por meio de analise deebsiteda Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM). O
periodo de abrangéncia da pesquisa se refere asglar2005 e 2010, conforme justificativas
ja apresentadas na introducao do trabalho.

Para analise do nivel de evidenciacéo, foi apliGadacnica adotada por Ribeiro e
Bellen (2008), que utiliza um indice proporcionalaidenciacdo, ou seja, a quantidade total
do item coletado € divida pela quantidade de metmdanalisados, isto €, calculam-se as
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meédias dos indices obtidos, garantindo assim godaja diferenca de comparabilidade entre
os documentos. A coleta foi realizada por mei@lieck list,ou seja, os dados sdo contados
somente uma Unica vez.dBeck listé composto pela juncéo de itens ja analisadosuytoos
autores, como Kraemer (1998) e de Mustial. (2010), e o instrumento de coleta de dados
esta disponivel no Apéndice A. Dessa maneira, asllteglos sdo examinados pelo
contingente de companhias que expbem tal informagdocritério de avaliacdo da
evidenciacdo é o mesmo utilizado por Malaquias §2@0 29), que consiste em tratar 0s
dados como variaveis dicotbmicas, que adotam asestble 0, caso néo evidenciado ou 1, se
estiver evidenciado.

Depois de mensurada a evidenciacao, partiu-segpamalise de sua evolucao de 2005
para 2010, o que foi feito por meio do Teste StedenfBUSSAB e MORETIN, 2003). Ou
seja, 0 nivel médio de evidenciacdo de 2005 foipsyado com o de 2010, para verificar se
houve diferenca estatisticamente significativa ivelnde evidenciacdo entre os periodos.

Em seguida, foram analisados os possiveis fat@tesminantes da evidenciacdo, que
estiveram associados com o tamanho das empresdgl¢npelo valor do seu Ativo Total), o
nivel de Governanca Corporativa (medido conformsaaclassificacdo na BM&FBOVESPA
quanto a Governanca Corporativa), a participacacseiores regulamentados (medido por
meio da verificacdo se a companhia é pertencentéoue setor regulamentado) e o tempo
de registro na NYSE (medido pela diferenca entesi@ em que a empresa passou a emitir
ADRs e 0 ano de 2010). Para cada um, é esperadaralat@io positiva com o grau de
evidenciacdo. Destaca-se que foram considerado® csmtores regulamentados os de
Telecomunicacdes, Energia Elétrica e o de Peteléés.

Foram formadas quatro hipoteses com a finalidadeedécar se os referidos fatores
podem afetar a evidenciagdo. Tais hipéteses satvadas a sequir.

Hipotese 1 (H): o tamanho esta associado com o grau de evidggipois espera-se
que guanto maior a empresa, mais elevado seraeb advevidenciacdo, conforme estudos
realizados anteriormente por Hackston e Milne (19%6@uz e Verrecchia (2000), Nossa
(2002) e Lopes e Rodrigues (2007).

Hipdtese 2 (B): o nivel de governanca corporativa também é cdpanfluenciar na
evidenciacdo (GALLON, 2006) tendo em vista que es@s listadas nesses niveis oferecem
aos seus acionistas maior transparéncia da empresagvidenciacdo de um volume elevado
de dados (BM&FBOVESPA, 2011).

Hipbtese 3 (H): a participacdo em setores regulamentados tangm&ta influir na
evidenciacdo, porque se espera que as empresappates desses setores divulguem mais
informacdes, pelo fato dessas companhias “j& cuemrexigéncias de prestacdo de contas
aos seus devidos 6rgaos reguladores” (MALAQUIAR&®. 16).

Hipotese 4 (H): pressupde-se que as companhias que tenhamisgadg ha mais
tempo, na NYSE, tendem a evidenciar mais informad@&ado em vista que elas possuem um
costume maior de emissao “de relatorios contalegisrelo as normas de contabilidade norte-
americanas” (MALAQUIAS, 2008, p. 16).

Para averiguar a relagdo do tamanho com a evidggidoi utilizada a andlise de
correlacdo. Para verificar a relagcdo entre a evidedo e o nivel de governanca, foi
empregada a comparacdo de meédias por meio da ArdgisVariancia (ANOVA). Para
realizar a andlise da influéncia do setor na ewi@&ao, recorreu-se ao Teste tStadent Ja
para constatar a relagdo entre o tempo de registidYSE e evidenciacéo, foi utilizada a
correlacdo. Todos os testes realizados foram alealjaconsiderando-se um nivel de
significancia de 5% (HAIR JRet al, 2005). A descricdo numérica a respeito das veis&lo
estudo pode ser encontrada no Apéndice B.

As limitacbes deste estudo estdo pautadas, pringdpée, com algum viés na
mensuracao da evidenciacao dos relatorios anatis@idro limite encontrado nesta pesquisa
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€ a quantidade de empresas analisadas, visto gastsegem apenas as empresas brasileiras
gue negociam papéis na Bolsa de Valores de NogadqiNYSE).

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Os relatérios contabeis das empresas escolhidasnfanalisados conforme o
instrumento de coleta de dados apresentado no A@éWd Com isso, foram obtidos os
indices de evidencia¢do por empresa e por periodo.

A primeira analise realizada foi a comparacéo ddiaséentre a evidenciacao de 2005
e 2010, conforme mostra a Tabela 1 abaixo:

Tabela 1 - Teste t deStudent entre os Niveis de Evidenciagédo de 2010 e 2005

Variaveis n Média Desv. Pad. Signif.
Evidenciacdo 2010 25 0,350 0,221 0.001
Evidenciacdo 2005 25 0,264 0,198 ’

Fonte: Elaborado pelomees.

Observa-se que disclosuredo ano de 2010 foi maior que 2005, em linha com os
estudos de Campbell (2004) e Calixto (2006), oa, sepivel de evidenciacdo ambiental vem
aumentando com o decorrer do tempo. Tal fato psthr sendo influenciado, mesmo que
indiretamente, pelas maiores exigénciasdbelosuredecorrentes da convergéncia para as
normas internacionais de contabilidade, confornoéocénio apresentado anteriormente no
trabalho.

Em seguida, foi analisado o impacto das demaisiwgis selecionadas para o estudo,
no nivel de evidenciacdo. A Tabela 2 expbe a @yéel entre as variaveis de tamanho e
tempo de registro na NYSE.

Tabela 2 - Correlagfes entre as variaveis tamanhotempo de registro na NYSE com o0s
niveis de evidenciacéo

Variaveis Estatisticas Evidenciacdo 2010 Evidenciac&@#d05
] L Pearson Correlation 0,873 1,000
Evidenciacdo 2005 .
Sig. (2-tailed) 0,000 -
) Pearson Correlation 0,543 -
Ativo Total 2010 ] .
Sig. (2-tailed) 0,005 -
) Pearson Correlation - 0,567
Ativo Total 2005 ] .
Sig. (2-tailed) - 0,003
Pearson Correlation -0,107 -0,051
Tempo ADRs ) .
Sig. (2-tailed) 0,611 0,810

Fonte: Elaborado pelos autores.

Analisando a Tabela 2, observa-se que houve umel@géio positiva de 87% entre os
indices de evidenciacéao de 2010 e 2005, e estalagdio assinalou um nivel de significancia
abaixo de 5%, indicando que a correlacdo ndo @ fdot acaso. Isso quer dizer que as
empresas que evidenciaram dados ambientais ma#halts em 2005, em média,
continuaram a divulgar informacdes ambientais rdatalhadas em 2010. Nota-se, também,
que a relacdo entre o Ativo Total em 2010 e oxéxdde evidenciacdo de 2010 foi de 53%,
positiva e significante, corroborando o que foi esgntado no referencial teodrico
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(HACKSTON; MILNE, 1996; LEUZ; VERRECCHIA, 2000; NG®\, 2002; LOPES;
RODRIGUES, 2007) e indicando a néo rejeicao gel$$o pode indicar que quanto maior a
empresa, maior foi o seu nivel de evidenciacdo emtdli, e vice-versa, apesar de essa
correlagéo poder ser avaliada como moderada. \éslachr que essa correlagdo apresenta-se
moderada, ou seja, seu coeficiente de correlacénczmtra entre 0,30 e 0,70.

Por outro lado, percebeu-se uma correlagdo negaeivi®,7% e 5,1% entre a variavel
tempo de registro das empresas na NYSE com osidie evidenciacdo de 2010 e 2005,
respectivamente, o que poderia indicar que quardmrno tempo em que a empresa se
encontra listada na NYSE, menor foi o seu nivel ed@enciacdo. No entanto estas
correlacdes ndo foram significantes ao nivel deGém isso, ndo ha subsidios para se aceitar
ou rejeitar H.

Em seguida, foi realizada a comparagédo entre diseis de evidenciagdo de 2010 e
2005 com relacao as companhias que participam @d@&detores regulamentados, conforme
a Tabela 3, a seqguir.

Tabela 3 - Teste t deStudent entre os niveis de evidenciagdo segregados poises
regulamentados e ndo regulamentados

Variaveis Regulamentado? n Média Desv. Pad. Signif.
) L néao 13 0,299 0,155
Evidenciacao 2010 0,007
sim 12 0,405 0,272
) L néo 13 0,195 0,155
Evidenciacdo 2005 0,086
sim 12 0,339 0,217

Fonte: Elaborado pelos autores.

A Tabela 3 aponta que o indice médio de evidedoiatas empresas de setores
regulamentados (12 empresas), em relacdo ao a201de foi de 40%, enquanto que as
companhias de setores nao regulamentados (13 espifes de 29%, sendo esta relacao
estatisticamente significante em um nivel de 5%o $enota que as companhias de setores
regulamentados divulgam mais informacfes ambiernfaés as pertencentes a setores néo
regulamentados no ano de 2010, corroborando oogapifesentado emsH

Em relacdo aos indices de 2005, embora as meédiasethpresas de setores
regulamentados sejam superiores as das empresafdes ndo regulamentadas, 33% a 19%,
essa associacao nao se apresentou como estatistteasignificante a 5%. Contudo, em um
nivel menos conservador de significancia (10%, eeemplo), tal diferenca pode ser
considerada como significativa.

Em seguida, foi realizada a comparacéo entre wasnde evidenciacdo de 2010 e
2005 com os niveis de Governanca Corporativa d psesas.
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Tabela 4 - Anélise de variancia para comparacao deédias (ANOVA)

Variaveis Niveis de Governanca n Média Desv. Pad. Signif
Tradicional 10 0,289 0,222
Evidenciacdo 2010 Nivel 1 8 0,451 0,247 0,292
Nivel 2 ou Novo Mercado 7 0,321 0,173
Tradicional 10 0,229 0,178
Evidenciacdo 2005 Nivel 1 8 0,348 0,193 0,359
Nivel 2 ou Novo Mercado 7 0,219 0,226

Fonte: Elaborado pelos autores.

Nota-se que, em 2010, apesar de as empresas ¢eastanNivel 1 de Governanca
possuirem a maior média (45%) em relacdo as desssg, diferenca nao é significativa ao
nivel de 5%. Situacado semelhante ocorreu em 2QGHdp, embora as empresas do Nivel 1
apresentassem maior média (34%), as diferencas antmédias ndo foram estatisticamente
significantes, pois encontrou-se um nivel de sicguifcia de 35,9%. Esse resultado revela que
o Nivel de Governanga parece ndo possuir relag@&adiom o grau de evidenciagdo das
empresas, diferentemente do que era esperado. As8onha indicios para se aceitar ou
rejeitar H.

Os resultados assinalam que o nivel de evidenciagétentou com o decorrer do
tempo em conformidade com os estudos de Calixt@6)2€ Rover e Borba (2006). Verificou-
se, também, que a variavel tamanho se mostrouvassénte correlacionada com o grau de
disclosure apresentando uma correlagdo moderada, semelaasteesultados obtidos por
Braga, Oliveira e Salotti (2009). Em seguida, catogt-se que, em 2010, as empresas
pertencentes a setores regulamentados evidencraeasninformagfes ambientais do que as
de setores ndo regulamentados, diferente dosadeslbbtidos em relacdo a 2005, em que,
apesar de as companhias, aparentemente, divulgaesndados ambientais, esse resultado
nao foi estatisticamente significativo ao nivebdé. Outro resultado observado foi o de que o
nivel de evidenciacdo das empresas ndo apreseel@acfo significativa com Nivel de
Governanca, concordando com Malaquias (2008), fisasrdando da teoria sobre o assunto,
pois espera-se que empresas pertencentes a nifeegcados de Governanca Corporativa
fornecam melhores niveis de evidenciacdo em s&aisnies contabeis (GALLON, 2006).

E importante se destacar que, apesar do aumergovatle no nivel de evidenciagao,
em meédia, seu valor ficou em 35% para o0 ano de.20UGseja, alisclosuredas empresas
parece poder ainda ser melhorado, com base narmstito de coleta de dados utilizado. Ha
algumas empresas com altos niveis de evidenciagafgrme pode-se consultar no Apéndice
B, mas a média dos itens evidenciados ainda ndgach®0%. Essa situacdo ainda € melhor
do que aquela disponivel em 2005, quando o nivelionde evidenciacdo foi de 26,4%.
Levando-se em consideracdo que a informacdo comtabiportante para a eficiéncia no
mercado de capitais, para a mobilidade internatamaecursos (HEALY e PALEPU, 2001,
YOUNG e GUENTER, 2003) e para menores custos deatBAUMAN e NIER, 2004;
ALENCAR e LOPES, 2005), entende-se que ha certaiifa entre o que seria o nivel de
evidenciacdo ambiental completo e o praticado pelapresas (pressupondo-se que 0sS
requisitos elencados no Apéndice A referem-se asguia adequado, ou minimo, para o
disclosureambiental).

Os impactos (mesmo que indiretos) referentes a ergéucia para as normas
internacionais de contabilidade podem ainda nagitir significativos no que se refere a
evidenciacdo ambiental. Se houver o pressupositjudessse impacto se dara ao longo de
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diferentes periodos, nos quais as empresas estaiddamiliarizadas com notas explicativas
mais detalhadas referentes a itens normativosraespeque este indice médio alcance, pelo
menos, 50% das informacdes presentes no instrurdentoleta de dados. Ou seja, espera-se
gue a melhora ndisclosurecompulsério gere um impacto positivo disclosurevoluntario

das empresas brasileiras.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo foi desenvolvido com o objetivo gemlcdmparar o nivel de evidenciagao
ambiental fornecido pelas companhias brasileirascalgital aberto, em seus relatorios
contabeis, comparando os dados dos relatérioscaalols em 2005 com os publicados em
2010. Segundo o estudo de Marquets al. (2010), o disclosure ambiental abrange
informacfes sobre funcionarios, processo produtsgryicos a contabilidade, precaucao
quanto a poluigdo e impactos ao meio ambiente.

Foram pesquisadas 25 empresas brasileiras listedBslsa de Valores, Mercadorias
e Futuros (BM&FBOVESPA) que negociam titulos nasBotle Valores de Nova lorque
(NYSE).

Para analisar a relagédo da evidenciacdo entre 2005, foi realizado o calculo dos
coeficientes de correlacdo relativos a 2010 e 2606¢ os indices de evidenciacdo, o ativo
total e o tempo em que as empresas estao listadsy 8E. Os resultados mostraram que o
nivel de evidenciacdo ambiental aumentou com ordercdo tempo. Por meio da analise de
correlacdes, verificou-se que a varidvel tamantresgmtou correlagédo positiva e moderada
com os niveis de evidenciacdo de 2010 e 2005. Rar do Teste t dStudentfoi possivel
verificar se as entidades de setores regulamentaddsnciam mais informacdes ambientais
do que as constantes em setores nao regulamen@glagsultados mostraram que as
empresas de setores regulamentados expdem maimagfies ambientais em relacdo as
pertencentes a setores néo regulamentados. Endaefpii realizada a andlise de variancia
(ANOVA), em gque se pode verificar que o nivel desggoanca das empresas nao possui
relacdo direta com os niveis de evidenciacdo,aialocja indicado por outros estudos, como
Malaquias (2008).

Com a convergéncia internacional das normas brasilepara as Normas
Internacionais de Contabilidade — IFRS, esperaugeas companhias brasileiras divulguem
seus demonstrativos financeiros de forma mais geaesate e, por consequéncia, evidenciem
mais informacdes ambientais.

Nota-se também que, segundo Ribeiro e Bellen (2008prmacdes sobre o
desempenho ambiental tornaram-se um determinadoa pavestimentos relevantes.
Conforme esses autores, a ndo divulgacdo de dadoerdais pelas companhias ja € uma
desvantagem competitiva no mercado. Neste cergsjera-se que as empresas brasileiras
aumentem cada vez mais 0s niveigdelosureambiental como uma das formas de captar
investidores.

Recomenda-se a realizagdo de pesquisas futurayerédiear os fatores que levaram
as empresas brasileiras listadas ha mais tempoYi&EM evidenciar menos informacdes
ambientais. Outra sugestédo seria estender estdoegtra as demais empresas listadas na
BM&FBOVESPA.
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APENDICE A: Check List elaborado para medir o Nivel de Evidenciacéo

1 JHouve investimentos e gastos com manutencdo nos procegswacionais para a melhoria do neio
ambiente?

2 |Foram efetuados investimentos e gastos com arpegs® e/ou recuperacdo de ambientes degradados?

3 |Foram efetuados investimentos e gastos com edoeagdiental para a comunidade?

4 |Houve investimentos e gastos com outros projettsentais ?

5 |E informado sobre a quantidade de processos ambientaisnistiativos e judiciais movidos contrg a
entidade?

6 |E informado sobre o valor das multas e das indeniza¢cGetvesdaa matéria ambiental, determinafas
administrativa e/ou judicialmente?

7 |Einformado sobre passivos e contingéncias anaight

8 |Houve Investimentos de carater social?

9 | Os Produtos/servicos da empresa estdo adequadosndss de seguranga?

10} Fez mencéo a reclamagdes sobre produtos e/oigasstv

11)H& informagcbes quanto aos dados de Colaboradores (Naoiniattadores) como: Namero ¢e
funcionérios; Remuneracao dos funcionarios; Beneficios fancionérios; Satisfacdo dos funcionar|os;
Informac&o sobre minorias na forca de trabalho; Educac¢@eireatmento dos funcionarios; Segurancg no
local de trabalho; Dados sobre acidentes de trab&balacionamento com sindicatos ou 6rgdos de&Rss

12] H& Declaracao das politicas, praticas, acdess&ua

13] H& o estabelecimento de metas e objetivos ambientais lidoop com a legislacdo ambiental Parcefias,
conselhos, féruns ambientais Prémios e particippedeindices ambientais Gestdo e Auditoria Ambi@nta

14] Fez mengéo sobre Gestdo Ambiental, Auditoria &nai e ISO 90007?

15| Foi informado sobre os impactos dos Produtos e Processddeid Ambiente como: Desperdiciog e
residuos;Processo de acondicionamento (embalagem)cldpon; Desenvolvimento de produfos
ecolégicos; Uso eficiente e/ou reutiizacdo da &gua; Impaoo meio ambiente (vazamentps,
derramamentos, terra utilizada etc.) e; Reparoslanss ambientais?

16] Foi informado sobre a Conservacgédo e/ou utilizagdie eficiente da energia nas operacdes?

17] Foiinformado sobre a Utilizagdo de materiaispeedicados na producéo de energia?

18] Foiinformado sobre o Desenvolvimento ou exploage novas fontes de energia?

19| Ha informagdes sobre Investimentos Ambientais?

20| H& informag8es sobre Custos e Despesas Ambi@ntais

21} Ha informacdes sobre Passivos Ambientais?

22} Foiinformado sobre Praticas Contabeis de itentsemtais?

23| Foiinformado sobre Seguro Ambiental?

241 H4 informag8es sobre Ativos Ambientais Intangi?ei

25| Ha informacdes sobre Educagdo Ambiental?

26] Ha informacdes sobre Pesquisas relacionadas aoAvibiente?

27| H&4 informacdes sobre Projetos de Mecanismos de Desémeako Limpo (MDL); Créditos de carbonp;
Emissdo de Gases do Efeito Estufa (GEE); Certifisadle Emissdes Reduzidas (CER)?

28] Faz mencdo relativa a sustentabilidade; Gerenciamenflor@stas e/ou reflorestamento; Conservacdo da

biodiversidade; Relacionamento ambiental com s talkieins ?

Fonte: Kraemer (1998) e Murai al. (2010) com adaptacdes.
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APENDICE B: indices de Evidenciac&o por empresa

111

n°|Nome Evid;giiggéo E\/id:g((:)iSagéo Ati\;oo':[cgal Tamanho Ati\;oo'l(;c;tal S.R.| G.C.| Tempd
1 |Ambev 0,250 0,036 42.678.300 1 33.492.833 O 0 [ 9431
2 |Brasil Telecom 0,107 0,179 26.886.114 1 16.728.089 1 0 | 8244
3 |Telebras 0,071 0,036 447159 O 2924971 1 0 | 11,597
4 [Braskem 0,679 0,536 34.477.4P1 1 15.590.751 O 1 | 11,193
5 |BRF Foods 0,250 0,214 27.751.547 1 3.632.220 0 2] 9333
6 | Cemig 0,750 0,429 33.555.834 1 19.839.585 1 1| 8408
7 | Cia Bras. Distribuicad 0,107 0,214 29.932.748 1 10.923.212 O 1| 12,774
8 | Cia Sider. Nacional 0,393 0,357 37.801.214 1 24447710 O 0 | 12,308
9 | Copel 0,571 0,500 17.859.432 0 10.939.006 1 1 | 12,603
10| Tim Part. S/A 0,179 0,179 19.370.852 0 4.385.063 1 0 | 11,206
11| CPFL Energia 0,286 0,286 20.056.405 0 13.851.442 1 0 | 5333
12| Telesp 0,250 0,107 19.966.2P4 0 18.849.142 1 0 | 11,442
13| Vivo 0,107 0,250 21.843.748 O 13.786.733 1 0 [ 11,28¢
14| Eletrobras 0,643 0,571 146.901.902 1 120.447.61§ 1 1| 1,189
15| Embraer 0,464 0,321 13.981.014 O 16.983.050 O 2 | 9,586
16| Vale 0,429 0,321 214.662.114 1 53.593.732 0 1| 9672
17| Tam S/A 0,286 0,143 14.459.063 O 3.310.804 O 2 | 3,869
18| Fibria 0,214 0,036 30.163.492 1 9.554.624 0 2 | 9,858
19| Gafisa 0,143 0,036 9.549554 0 984.253 O 2| 2,839
20( Ultrapar 0,179 0,036 12.989.843 0 3.631.273 0 1 | 10,38%
21{ Gerdau 0,250 0,179 42.891.260 1 21.879.186 O 1 | 10,974
22( Gol 0,250 0,107 9.063.847 0 2.255.85¢ O 2| 5644
23[ Telemar 0,429 0,214 75.137.383 1 27.265.401 1 0 [ 11,331
24( Petrobras 0,821 0,643 519.970.003 1 183.521.108 1 0 | 9531
25[ Sabesp 0,643 0,679 23.350.384 0 17.435.166 1 2 | 7,758

Notas: S.R. — Setor Regulamentado; G.C. — Govean@ongporativa
Fonte: Elaborado pelos autores.



