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RESUMO

Este artigo objetiva identificar as caracteristicas do disclosure
voluntério ambiental de empresas brasileiras. Para tanto,
analisaram-se as Demonstragdes Financeiras Padronizadas
(DFPs) e os Relatorios de Sustentabilidade (RS) de 2005 a
2007 de empresas abertas com agdes listadas na Bolsa de
Valores de S&o Paulo (BOVESPA), pertencentes a setores de
alto impacto ambiental. As caracteristicas analisadas, com base
naandlise de conteldo, compreendem a classificacdo de
evidéncia, o tipo de noticia, a referéncia temporal e a localiza-
¢do da informacao. Os resultados demonstram que nos trés
anos, as 57 empresas da amostra evidenciaram 6.182 senten-
¢as ambientais, sendo 73% divulgadas nos RS e 27% nas
DFPs. Enfatiza-se que a maior parte da evidenciacdo é
declarativa, do tipo positiva e com referéncia temporal ndo
especificada. Conclui-se que a pesquisa corrobora a Teoria da
Divulgacdo Voluntéria, uma vez que as empresas divulgaram
voluntariamente poucas informag6es negativas a respeito de
suas praticas ambientais.

Palavras-chave: Evidenciacdo Voluntéaria. Meio Ambiente.
Caracteristicas. Andlise de Contetido. Empresas Potencial-
mente Poluidoras.

ABSTRACT

This paper aims to identify characteristics of Brazilian companies’
voluntary environmental disclosure. The research was driven through
an analysis of Standardized Financial Statements (Demonstracdes
Financeiras Padronizadas -DFPs) and Sustainability Reports
(Relatrios de Sustentabilidade -RS) from 2005 to 2007. The
analyzed group is composed by Brazilian companies whose stocks are
listed in Sao Paulo Stock Exchange (Bolsa de Valores de S&o Paulo-
BOVESPA) and belong to the high environmental impact sector.
The authors use the qualitative approach of Content Analysis to
search and analyze parameters like “type of evidence™, “type of
news”, “temporal reference” and “location of the disclosure”. Results
show that companies, over the period of analysis, disclosed 6.182
sentences related to environmental questions, 73% of them published
in their RS and 27% in their DFPs. It is perceived that the largest
part of analyzed disclosure is declarative and positive and doesn’t have
specified temporal references. It is concluded that the research
corroborates the Voluntary Disclosure Theory, since companies
voluntarily did not disclose much negative information about their
environmental practices.

Key words: Voluntary Disclosure. Environment. Characteristics.
Content Analysis. High Potentially Polluting Companies.
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1INTRODUCAO

A preocupacdo com o conflito entre crescimento econbmi-
co e preservacdo ambiental esta presente no ambito internacio-
nal desde a década de 1950. Desde entdo, surgiram e se desenvol-
veram movimentos sociais e pesquisas cientificas ligadas ao meio
ambiente, aumentando a visibilidade e o conhecimento sobre o
tema. Outrossim, as empresas também notaram a necessidade
de se enquadrarem em determinados padrdes ambientais por
conta da mudanga de comportamento dos seus stakeholders, e o
setor privado passou a vislumbrar a questdo ambiental como
um ponto vital de sua estratégia (MARTINEZ ALIER, 1998).

A adaptacdo das empresas em relagdo as praticas ambientais
exigidas pelos diferentes grupos sociais, como fornecedores,
clientes, parceiros empresariais e a da sociedade como um todo,
acarreta reflexos a gestdo e também na forma como informam
sua interagdo com o meio ambiente. Com as transformagdes
ocorridas, percebe-se que se tornou constante a busca por maior
disclosure, accountability, praticas de governanga corporativa e con-
duta ética por parte das empresas, principalmente no que se
refere as informacdes de carater ambiental.

No conjunto das informagdes evidenciadas pelas empre-
sas, estdo inseridas as compulsorias, exigidas por leis e regula-
mentos, e as voluntarias, baseadas em diretrizes e recomenda-
¢Bes. No Brasil, como ndo hé obrigatoriedade na evidenciacdo
ambiental pelas empresas, o disclosure é considerado voluntario.

De acordo com Dye (2001), espera-se que os beneficios
gerados pela divulgacdo de informag@es voluntarias sejam su-
periores aos seus custos. Do mesmo modo, Gray et al. (2001)
afirmam que também € possivel compreender o disclosure vo-
luntério, no qual se inserem as informacgdes ambientais, como
forma de redugéo dos custos de agéncia.

Com efeito, se 0 objetivo do gestor é maximizar o valor
da firma e existem custos associados com a preparacéo e divul-
gacdo das informagdes, parece haver um equilibrio no qual a
informacao que favorece a empresa € evidenciada, enquanto a
que prejudica ndo o0 é (VERRECCHIA, 2001). De acordo com
a Teoria da Divulgacdo Voluntaria, a entidade tende a divulgar
voluntariamente apenas informages positivas (DYE, 2001).

Considerando a relevancia das informacgGes ambientais
divulgadas, Berthelot, Cormier e Magnan (2003) apontam que 0s
investidores levam em conta as informac6es e o disclosure volun-
tario e que as Demonstraces Financeiras ndo séo so elas as fontes
de dados que os investidores utilizam no seu processo decisorio.

Assim, este estudo visa a abordar o tema do disclosure
ambiental, com foco nas caracteristicas do disclosure ambiental
nas Demonstragdes Financeiras Padronizadas (DFPs) e nos
Relatorios de Sustentabilidade (RS) de empresas brasileiras que
exercem atividades potencialmente poluidoras. Nesse sentido,
0 estudo propde-se a responder a seguinte questao de pesquisa:
Quais as caracteristicas do disclosure voluntario ambiental
de empresas brasileiras?

Dentro da linha de estudos que busca compreender o
disclosure ambiental, a pesquisa tem como objetivo geral iden-
tificar as caracteristicas do disclosure voluntério ambiental de
empresas brasileiras.

Estudos acerca do disclosure ambiental demonstram que
existem diferengas significativas entre paises (GRAY; KOUHY;
LAVERS, 19953a). Ho e Taylor (2007) declaram que os trabalhos
empiricos de evidenciagao social e ambiental séo predominante-
mente realizados nos Estados Unidos, Canada, Australia, Nova
Zelandia, Reino Unido e em outros paises europeus. Murcia et
al. (2008) analisaram a literatura de disclosure ambiental interna-
cional de 1997 a 2007 e verificaram que nenhum dos 145 autores
analisados estava afiliado a uma universidade brasileira, repre-
sentando uma motivacdo para realizar estudos de evidenciacdo
ambiental no Brasil.

O estudo de Gallon et al. (2008), que analisou os artigos
cientificos nacionais da temética ambiental nos anos de 2000 a
2006, constatou que a categoria de contabilidade e evidenciacdo
ambiental representou apenas cerca de 10% do total das publi-
cacdes, 0 que se configura como uma oportunidade para o de-
senvolvimento de estudos nesta area.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Contabilidade e Evidenciagdo Ambiental

Conforme Gray e Bebbington (2001), a divulgacéo de
informagdo ambiental se tornou um tema de grande importan-
cia. Estes autores destacam que, ao longo da década de 1990, se
configurou como uma das maiores manifestagcGes da interacdo
das empresas com 0 meio ambiente, o que € um fendmeno
notavel, visto que permaneceu, em geral, como uma atividade
voluntaria. Mesmo que a evidenciagdo ambiental ndo sejaa pra-
tica da maioria das empresas, ela é realizada predominantemen-
te por grandes companbhias.

Epstein (2003) o fato de que, ao longo dos 40 anos inves-
tigados em sua pesquisa, embora tenha ocorrido um aumento
no ndmero de empresas que elaboram relatérios sociais e
ambientais, ndo houve melhoria na qualidade da divulgag&o.
Além disso, sugere a necessidade de integracdo das questdes
sociais e ambientais nas decisdes gerenciais e 0 aprimoramento
da evidenciagdo interna e externa, assim como da transparéncia
das entidades.

Nesse contexto, destaca-se a no¢do de que a Contabilida-
de Ambiental tem o papel fundamental de fornecer informa-
¢Bes adequadas sobre a mensuracdo dos eventos econdmicos
relacionados a0 meio ambiente, permitindo uma correta avalia-
¢do do patrimonio da entidade. Da mesma forma, pode ofere-
cer informagdes que auxiliem o gestor na tomada de decisdes
que contribuam para o lucro e para o desenvolvimento susten-
tavel (FERREIRA, 2002).

Conforme destaca Ribeiro (2005, p.45), o objetivo da
Contabilidade Ambiental é “identificar, mensurar e esclarecer 0s
eventos e transagdes econdmico-financeiros que estejam relacio-
nados com protecao, preservacao e recuperacdo ambiental, ocor-
ridos em um determinado periodo, visando a evidenciagdo da
situagdo patrimonial de uma entidade”.

Dentre as iniciativas de estabelecimento de parametros
paraa elaboracdo de relatorios socioambientais, destacam-se 0
Instituto Brasileiro de Andlises Sociais e Econdmicas (IBASE),
no dmbito nacional, e a Global Reporting Initiative (GRI), no
conceito internacional.
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No Brasil, de acordo com as normas contabeis, a publica-
¢do de informacgdes de natureza ambiental ndo é obrigatoria, no
entanto, existem recomendagdes para a divulgacdo ambiental,
como o Parecer de Orientacdo n.° 15/87, da Comisséo de Valo-
res Mobiliarios, a Norma e Procedimento de Auditorian.® 11,
do Instituto dos Auditores Independentes do Brasil, e a Reso-
lugdo n.° 1.003/04, do Conselho Federal de Contabilidade, que
aprova a Norma Brasileira de Contabilidade Técnica n.? 15.

2.2 Teoria da Divulgacéo

A Teoria da Divulgagdo se forma como um campo de
estudo positivo da Contabilidade nas décadas finais do século
XX, e contrapde a Contabilidade normativa em relacdo a
metodologia e objetivos, ao se basear em evidéncias empiricas e
modelos de analise advindos da teoria econdmica para explicar
e predizer a realidade.

O principal objetivo da Teoria da Divulgagéo é explicar o
fendmeno da divulgacdo das informagdes financeiras. Para
Verrecchia (2001), entretanto, ndo existe uma Teoria da Divulga-
¢édo abrangente ou integrada, uma vez que ndo ha um paradigma
central que baliza as pesquisas nesta area. Esta posi¢éo é contes-
tada por Dye (2001), a0 acentuar ser esta teoria, que ele delimita
como Teoria da Divulgagéo Voluntaria, um caso especial da
Teoria dos Jogos, com a premissa central de que a entidade
divulgara informagdes favoraveis, a0 mesmo tempo em que
ndo evidenciara informagdes desfavoraveis. De qualquer modo,
ambos os autores trabalham com a taxionomia dos trabalhos
em Teoria da Divulgacio, criada por Verrecchia (2001): divulga-
¢éo baseada na associacéo, divulgacéo baseada em julgamento e
divulgacgdo baseada na eficiéncia. Pretende-se ater, haja vista a
natureza deste trabalho, a segunda categoria, porquanto abran-
ge as pesquisas que tentam explicar os motivos da divulgacéo,
considerando o comportamento dos agentes que divulgam (em-
presas e/ou administradores) e dos que recebem (investidores
ou mercado financeiro como um todo).

Adiscricionariedade da divulgacéo pode ser explicadacom
base na assimetria de informacéo da sele¢do adversa, na oferta
de um ativo por um ofertante que possui informacdo completa
sobre este e um comprador que ndo a possui. Conforme
Verrecchia (2001), o resultado esperado desta situacao é que as
informacdes omitidas pelo ofertante serdo interpretadas por
um comprador, sob a hipdtese das expectativas racionais, como
informacdao desfavoravel. O comprador, entdo, descontara o valor
deste ativo até o ponto em que se torne vantajoso ao ofertante
transmitir sua informac&o privada.

A mesma Idgica se aplica a um gestor de empresa, cujo
objetivo é maximizar o valor do acionista, ou seja, o valor
percebido pelo mercado de sua empresa. A0 mesmo tempo
em que a divulgacdo de informagao reduz a selecéo adversa, e,
por consequente, aumenta o valor percebido, existem custos
decorrentes desta evidenciagdo, que compreendem, principal-
mente, 0s custos de coleta, mensuracéo, verificaco e publica-
¢éo, bem como a divulgacéo, para os concorrentes, de informa-
¢Oes privadas estratégicas.

Salotti e Yamamoto (2005) estendem esta ideia para a
divulgacdo financeira, e assinalam que, enquanto uma parte da
divulgacao é obrigatdria, pois segue padrdes e sdo auditadas, 0s
gestores tém informac&o ndo obrigatdria, mas que é importan-
te para avaliar o valor da empresa. Assim, surge a questéo sobre
0s motivos que levardo o gestor a divulgar ou néo esta infor-
macdo. Um resultado geral encontrado na literatura € que se 0
objetivo de um gestor é maximizar o valor de mercado da
empresa e existem custos associados a divulgagéo, hd um pon-
to de equilibrio em que é divulgada a informagc&o que favorece o
valor de mercado da empresa, e ndo é divulgada a informacéo
que reduz o seu valor.

2.3 Pesquisas sobre Evidenciacdo Ambiental

A revisdo da literatura no &mbito nacional demonstrou
que, dentre as pesquisas que tratam do tema evidenciagdo de
informagdes ambientais, merecem destaque dois trabalhos pi-
oneiros que abordam o disclosure ambiental no setor de papel e
celulose. O estudo de Paiva (2001) abordou especificamente a
evidenciacéo dos gastos ambientais no Brasil e a pesquisa de
Nossa (2002) investigou o disclosure ambiental das maiores
empresas brasileiras e estrangeiras de papel e celulose, com su-
porte na analise de relatdrios anuais e ambientais.

Borba, Rover e Murcia (2006) compararam o disclosure de
informacdes ambientais divulgadas no Brasil e nos Estados
Unidos, durante o periodo de 2002 a 2004, por meio da analise
das DFPs e dos Relatdrios 20-F das empresas brasileiras listadas
na New York Stock Exchange NYSE. Os resultados indicaram
que ha divergéncia entre o volume de informagdes, sendo que
os relatérios que seguem as normas da Comissdo de Valores
Mobiliarios dos Estados Unidos evidenciam num grau relati-
vamente maior suas informacdes ambientais.

Utilizando uma amostra de empresas do setor de papel e
celulose, Costa e Marion (2007) examinaram as informagdes
ambientais disponibilizadas nos sites das empresas e da Bolsa
de Valores de S&o Paulo (BOVESPA), e constataram que a falta
de uniformidade na estrutura dos relatorios divulgados pelas
entidades prejudica a analise das informagoes.

Tendo como intuito comparar a evidenciagdo ambiental,
Ribeiro e Van Bellen (2008) investigaram o Relatério Anual, o
Formulario 20-F e o Relatdrio Socioambiental de empresas
brasileiras listadas na NYSE. Verificaram que o Relatorio
Socioambiental é o que contempla com detalhes de informa-
¢Oes o0s aspectos ambientais das empresas.

A-revisdo da literatura internacional sobre a produgéo ci-
entifica de disclosure ambiental mostrou algumas diferencas,
principalmente no que se refere aos paises e ao periodo investi-
gado, conforme pode ser visualizado no Quadro 1.

Mais especificamente sobre as caracteristicas da evidenciagdo
ambiental, estudos descritivos como o de Imam (2000) e o de
Kuasirikun e Sherer (2004), que analisaram, respectivamente,
empresas de Bangladesh e da Tailandia, demonstram que a
maioria das informagdes sobre o meio ambiente é divulgada
no Relatorio da Administragéo, de forma declarativa e apresen-
tada por meio de noticias positivas.
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Autor /

Pericdico Sintese da Pesquisa

Descreveram as praticas de eviden-
ciagdo em relatérios ambientais e
sociais de empresas do Reino Unido,
envolvendo o periodo de 1979 a 1991.
Destacaram que houve uma mudanga
significativa no comporta-mento da
divulgacdo social e ambiental durante
0 periodo analisado.

Examinaram o relato das préticas
ambientais evidenciadas nos relatdrios
anuais de 75 empresas finlandesas.

Gray, Kouhy e
Lavers (1995a)
Accounting, Auditing
and Accountability
Journal

Niskala e Pretes

(1995) . Constataram que em 1987 pouco mais
Accounting,

Y de um quarto do total das empresas
Organization and ; . ~ e
Society divulgaram informagBes ambientais,

enquanto em 1992 esse ndmero subiu
para cerca de metade das empresas.
Investigou os relatorios anuais de
empresas sediadas no Reino Unido,
pertencentes a cinco setores, entre
1974 e 2000, e verificou que ha um
aumento no volume de informaces
ambientais durante o periodo analisa-
do.

Compararam o disclosure ambiental vo-
luntério e obrigatorio de 25 empresas
australianas entre os anos de 1998 e
2000. Os resultados encontrados indi-
cam que as informagdes obrigatérias
sdo mais negativas do que as volunta-
rias.

Exploraram a evidenciacdo ambiental
Chatterjee e Mir | de empresas indianas relatada nos sites
(2008) e relatorios anuais. Concluiram que a
Managerial Auditing | maioria das empresas fornece mais
Journal informagdes ambientais em seus sites
do em seus relatérios anuais.

Campbell (2004)
The British
Accounting Review

Cowan e Gadenne
(2005)

Journal of
Accounting and
Organizational
Change

Quadro 1: Estudos sobre disclosure ambiental
Fonte: Elaborado pelos autores.

3METODOLOGIA DA PESQUISA

Este trabalho classifica-se como tedrico-empirico, de cara-
ter descritivo. Considera-se descritivo, pois se tem como intuito
identificar as principais caracteristicas de determinado objeto de
estudo, no caso, o disclosure ambiental. Quanto a abordagem do
problema, a pesquisa se caracteriza como qualitativa, uma vez
que tem como finalidade conhecer com maior profundidade as
caracteristicas da evidenciagdo ambiental.

3.1 Selecdo da Amostra

Aamostra do estudo consiste nas empresas de capital aber-
to com agdes listadas na BOVESPA, que publicaram DFPse/ou
RS no periodo de 2005 a 2007, pertencentes a setores potencial-
mente poluidores. Para a definigdo dos setores potencialmente
poluidores ou de alto impacto ambiental, foi utilizado como

base o Anexo VIII da Lei n° 10.165/2000, que trata sobre a
Politica Nacional do Meio Ambiente. Nesse anexo, as atividades
econdmicas estdo categorizadas em baixo, médio e alto impacto
ambiental. Para este estudo, foram selecionadas apenas as em-
presas cujas atividades apresentavam elevado impacto ambiental.

As empresas foram selecionadas segundo seu segmento
de atuacéo, utilizando-se a classificacdo setorial da BOVESPA,
de novembro de 2007. Aplicando esse critério, 57 empresas
foram selecionadas, conforme ilustrado pela Tabela 1.

Tabela 1: NUmero de empresas investigadas por segmento de
atuacéo

Segmento de Atuacéo ’\é?nn;erg;se
Artefatos de Cobre 4
Artefatos de Ferro e Ago 9
Couro 1
Exploracéo, Refino e/ou Distribuicdo 6
de Combustiveis
Fertilizantes e Defensivos 3
Medicamentos e Outros Produtos 2
Minerais Metélicos 5
Papel e Celulose 7
Petroquimicos 9
Produtos de Limpeza 1
Produtos de Uso Pessoal 1
Quimicos Diversos 1
Siderurgia 8
Total 57

Fonte: Elaborada pelos autores.

Enfatiza-se que a escolha destes setores é corroborada
por pesquisa da KPMG (2005), que constatou, em um levanta-
mento realizado com empresas de paises diversos, que 0s
setores de alto impacto ambiental lideram a divulgagdo de
informag8es ambientais. Além disso, destacam os setores de
petrdleo e gas, quimicos e sintéticos, mineragao, silvicultura,
papel e celulose, e equipamentos, entre 0s que mais evidencia-
ram informag6es ambientais.

3.2 Estrutura Conceitual

A estrutura conceitual da pesquisa adotada foi baseada
nos trabalhos de Gray, Kouhy e Lavers (1995b), Hackston e
Milne (1996), Nossa (2002), Yusoff, Lehman e Nasir (2006),
Lima (2007). O Quadro 2 demonstra a estrutura conceitual da
pesquisa, composta por oito categorias e 38 subcategorias.
Exemplos das subcategorias sdo apresentados no Apéndice A.
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CATEGORIAS

SUBCATEGORIAS

Declaragdo das politicas/praticas/aces atuais e futuras

Estabelecimento de metas e objetivos ambientais

1. Politicas Ambientais

Declaragdes indicando que a empresa esta (ou ndo) em obediéncia (compliance)
com as leis, licengas, normas e 6rgdos ambientais

Parcerias ambientais

Prémios e participagdes em indices ambientais

I1SSO 14.000

2. Sistemas de Gerenciamento Ambiental | Auditoria ambiental

Gestdo ambiental

Desperdicios/Residuos

Processo de acondicionamento (embalagem)

Reciclagem

Desenvolvimento de produtos ecoldgicos

3. Impactos dos Produtos e Processos no
Meio Ambiente

Impacto na area de terra utilizada

Odor

Uso eficiente/Reutilizacdo da agua/Tratamento de efluentes

Vazamentos e derramamentos

Reparos aos danos ambientais

Conservagdo e/ou utilizagdo mais eficiente nas operacoes

Utilizacdo de materiais desperdi¢ados na producéo de energia

4. Energia

Discussdo sobre a preocupagao com a possivel falta de energia

Desenvolvimento/Exploragdo de novas fontes de energia

Investimentos ambientais

Custos/Despesas ambientais

5. Informagdes Financeiras Ambientais

Passivos ambientais

Praticas contabeis ambientais

Seguro ambiental

Ativos ambientais tangiveis e intangiveis

Educacdo ambiental (internamente e/ou comunidade)

6. Educacéo e Pesquisa Ambiental

Pesquisas relacionadas ao meio ambiente

Projetos de Mecanismos de Desenvolvimento Limpo (MDL)

7. Mercado de Créditos de Carbono

Créditos de Carbono

Gases do Efeito Estufa (GEE)/Emissdes atmosféricas

Certificados de Emissfes Reduzidas (CER)

Mencéo sobre sustentabilidade/ Desenvolvimento Sustentavel

Gerenciamento de florestas/Reflorestamento

8. Outras Informacgdes Ambientais

Conservagdo da biodiversidade

Paisagismo e jardinagem (landscaping)

Relacionamento com stakeholders

Quadro 2: Estrutura conceitual para analise das informagdes ambientais

Fonte: Elaborado pelos autores.

3.3 Procedimentos para a Coleta de Dados

A pesquisa utilizou para coleta de dados fontes secunda-
rias, compostas pelas Demonstracdes Financeiras Padroniza-
das (DFPs) e pelos Relatorios de Sustentabilidade (RS) das em-
presas investigadas. A justificativa pela escolha das DFPs ba-
seia-se em duas premissas fundamentais para realizagdo de uma
pesquisa cientifica: relevancia e comparabilidade. Ja a escolha da
analise dos RS justifica-se pelo fato de que a maioria das infor-
magdes ambientais é evidenciada em relatorios especificos, como
Relatorios Ambientais ou Socioambientais (NOSSA, 2002; RI-
BEIRO; VAN BELLEN, 2008).

Os relatdrios foram obtidos por meio da busca eletréni-
ca, com a consulta nos sites das empresas e da BOVESPA. Inici-
almente o acesso aos relatérios foi realizado por meio da con-
sulta nos sites das empresas. Nos casos em que as empresas ndo
apresentavam as DFPs nos seus sites, as demonstracdes foram
retiradas do site da BOVESPA.

Quanto ao periodo de abrangéncia da investigacao, a pes-
quisa considerou as DFPs e os RS divulgados pelas empresas,
referentes aos exercicios de 2005, 2006 e 2007.

Para analisar a evidencia¢do de informagdes ambientais
das empresas, optou-se pela técnica de analise de conteido. O
objetivo desta técnica é estudar de maneira rigorosa e sistemati-
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ca a natureza das mensagens (KRIPPENDORFF, 1990), sen-
do que pode ser aplicada em contetidos extremamente diversi-
ficados (BARDIN, 2004).

Ressalta-se que para codificar as informacgdes ambientais,
foi utilizado o nimero de sentengas como unidade de registro.
Assim, a partir de frases que fazem alguma mencgéo ao meio
ambiente, foram feitas a codificagéo e a quantificacdo do disclosure
ambiental, além de classificar as sentengas de acordo com a es-
trutura conceitual adotada neste estudo.

Como a pesquisa pretende também analisar as caracteris-
ticas da evidenciacdo ambiental, foram definidos quatro critéri-
os de classificacdo, conforme ilustrado pela Figura 1: (i) evidén-
cia; (i) tipo de noticia; (iii) referéncia temporal; e (iv) localizago.

ceiro tipo de referéncia temporal compreende as sentencas que
passam a no¢éo de tempo presente, continuidade ou misturam
0s tempos passado, presente e/ou futuro.

No concernente a localizacéo, primeiramente verificou-se
se a informacéo foi evidenciada na DFP e/ou no RS. Posterior-
mente, as informagdes oriundas da DFP foram classificadas em
trés grupos: Relatorio da Administragdo, Demonstracdes
Contabeis e Notas Explicativas.

3.4 Restricoes e Limitagdes do Estudo

E relevante mencionar o fato de que, apesar dos critérios
metodoldgicos estabelecidos, esta pesquisa possui algumas restri-
¢Oes e limitagBes. Inicialmente, ressalta-se que a sele¢do de em-

EVIDENCIAGCAO AMBIENTAL

Evidéncia | | Noticia | | Referéncia Temporal Localizagédo
Declarativa | | Quantitativa | | Boa Ruim || Histdrica Futura || Demonstracdo Relatério
(D) (Q) (B) (R) (3] Financeira | |Sustentabilidade
Padronizada (RS)
Neutra Sem (DFP)
(N) especificacdo
(SE) \
Monetaria | [Ndo-Monetéria| | Monetaria e Relatério da | |Demonstracdo Notas
(M) (NM) N&o-Monetaria Administracéo Contabil Explicativas
(M/NM) (RA) (DC) (NE)

Figura 1: Esquema para classificacéo do disclosure ambiental

Fonte: Elaborada pelos autores.

A classificagdo de evidéncia foi utilizada em trabalhos an-
teriores (GRAY; KOUHY; LAVERS, 1995b; HACKSTON,;
MILNE, 1996; SALOMONE; GALUCCIO, 2001; NOSSA,
2002) em que seus autores utilizaram quatro categorias para
analise das informagdes sobre o meio ambiente: declarativa —
informac&o qualitativa expressa em termos descritivos; quan-
titativa monetaria — informag&o quantitativa expressa em ni-
meros de natureza financeira; quantitativa ndo-monetaria—
informacdo quantitativa expressa em nimeros de natureza néo-
financeira; e quantitativa monetaria e ndo monetaria —in-
formacdo quantitativa expressa em nimeros de natureza fi-
nanceira e ndo financeira.

No que se refere ao tipo de noticia, Gray, Kouhy e Lavers
(1995b) e Hackston e Milne (1996) sugerem o uso de trés cate-
gorias: informacao boa — declaragcdes que reflitam crédito para
a companhia; informaca&o ruim — declaragdes que reflitam des-
crédito para a companhia; e informacéao neutra — declaragdes
cujo crédito/descrédito para aempresanéo € claro.

A referéncia temporal foi baseada no estudo de Beattie,
Mcinnes e Fearnley (2004) que classifica as informacfes ambientais
em: histdrica, perspectiva futuras e ndo especificada. O ter-

presas envolveu apenas as listadas na BOVESPA e pertencentes
aos setores de alto impacto ambiental, conforme a classificacéo
da Lei n® 10.165/2000. Logo, os resultados ndo devem ser ge-
neralizados para outras empresas.

Do mesmo modo, foram analisados somente as DFPs e
0s RS. Assim, outros estudos que examinaram outras fontes
de dados, como, por exemplo, sites de empresas, relatdrios
anuais, Relatério 20-F, podem encontrar um volume diferente
de informacdes ambientais.

Pode-se também elencar o fato de que algumas empresas
ndo publicam RS. Apesar desta limitacdo, optou-se por analisar
esses documentos, pelo motivo de que as empresas poderiam
divulgar diversas informacdes adicionais sobre a questéo
ambiental, ndo evidenciadas nas DFPs. Ainda, enfatiza-se que,
como ndo ha uma padronizagdo no Brasil para evidenciagéo de
informacdes ambientais, este fato dificulta de certo modo a
comparabilidade entre empresas de varios setores.

Os resultados obtidos na pesquisa restringem-se as in-
formacdes apresentadas pelas empresas nos relatérios dos
exercicios sociais de 2005, 2006 e 2007. Portanto, os resultados
ndo sdo generalizaveis a outros periodos.
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4 DESCRICAO E ANALISE DOSRESULTADOS

Esta pesquisa descreve a evidenciagdo ambiental das De-
monstracOes Financeiras Padronizadas (DFPs) e dos Relatdrios
de Sustentabilidade (RS) do periodo de 2005 a 2007, abrangen-
do a andlise das caracteristicas do disclosure ambiental e um
cotejamento setorial.

Nos trés anos pesquisados, dez empresas publicaram RS
nos anos de 2005 e 2006, e 11 companhias em 2007, totalizando
31 relatdrios especificos analisados. Foram 13 as empresas que
publicaram o RS em algum dos anos, sendo que duas delas
elaboraram e divulgaram o relat6rio em apenas um ano, quatro
em dois anos e sete no periodo dos trés anos.

Quanto as DFPs, apesar de ser obrigatdria a sua divulga-
¢ao, houve casos em que ndo foi possivel obter acesso as de-
monstrac8es, pois ndo estavam disponiveis no site da empresa
nem no site da BOVESPA. Nesse sentido, quatro empresas
ndo tiveram suas DFPs investigadas no ano de 2005 e duas em
2007. Como, porém, foi apenas em um dos anos analisados
que estas empresas ndo disponibilizaram a DFP, elas foram
consideradas na amostra e consequentemente examinadas. Des-
ta forma, no total, foram analisadas 165 DFPs, referentes aos
trés anos do estudo.

4.1 Analise Descritiva das Categorias

Nos trés anos analisados, as 57 empresas que compdem a
amostra do estudo evidenciaram 6.182 sentengas relacionadas
ao meio ambiente, sendo 1.817 em 2005, 1.966 em 2006, e
2.399 em 2007. Destas sentengas, 73% foram divulgadas nos
RS e 27% nas DFPs.

Comparando o nimero de sentencas de cada uma das
categorias, durante o periodo investigado, percebe-se que ha
uma tendéncia de crescimento na evidenciacdo ambiental, con-
forme Gréfico 1. Destaca-se que a categoria politicas ambientais
e a subcategoria declaragéo das politicas atuais e futuras foram as
mais evidenciadas dentre as oito categorias e 38 subcategorias
analisadas, respectivamente.

Quando sdo analisadas as caracteristicas da evidenciagéo
ambiental, constatam-se especificidades de algumas categorias.
Por exemplo, a categoria ‘Informac@es Financeiras Ambientais’,
nos trés anos pesquisados, foi a Gnica que apresentou maior
nUmero de sentencas quantitativas do que declarativas.

Além disso, do total das sentengas quantitativas mone-
tarias analisadas, 90% sdo classificadas em ‘InformacGes Finan-
ceiras Ambientais’. Destaca-se que estes resultados ja eram es-
perados, em funcdo da estrutura e do objetivo das Demons-
tracBes Financeiras.

Tabela 2: Classificacdo de evidéncia das categorias ambientais

CATEGORIAS / 2005 2006 2007
EVIDENCIA D | Q D |Q| D |Q

Politicas Ambientais | 486 | 106 | 463 |102| 532 |168
Sistemas de 95 | 12 | 119 | 18 | 133 | 12
Gerenciamento
Impactos dos
Produtos e Processos

226 | 137 | 198 |123| 239 (194

Energia 45 | 32 | 58 | 37| 59 |67
Informagdes 57 | 120 | 91 [176| 85 |146
Financeiras
Educacdo e Pesquisa | 115 | 59 | 170 | 58 | 136 | 45
Ambiental
Mercado de Créditos 71 | a1 | 115 | 52 1 113 | 92
de Carbono
Outras InformagBes | 46 | 59 | 189 | 57 | 274 | 104
Ambientais
TOTAL 1.271| 546 | 1343 |623|1.571|828

Fonte: Elaborada pelos autores.
Legenda da Evidéncia: D — Declarativa; Q — Quantitativa.

800 —&— Politicas Ambientais
700 . . .
- -® - Sistemas de Gerenciamento Ambiental
600 -
— A— Impactos dos Produtos e Processos no
500 Meio Ambiente
—M - Energia
400
300 | —l— Informag®es Financeiras Ambientais
200 Educacéo, Pesquisa e Treinamento
100 —&— Mercado de Créditos de Carbono
0 Outras InformagGes Ambientais
2005 2006 2007

Grafico 1: Comparagdo entre as categorias ambientais, considerando as DFPs e os RS dos trés anos

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Diferentemente dos dois anos anteriores, a categoria ‘Ener-
gia’ apresentou em 2007 mais informagdes quantitativas do que
declarativas, conforme Tabela 2. Este resultado é decorrente do
aumento de sentencas ndo monetarias evidenciadas no RS, que
passaram de 28 para 52 sentengas no ultimo ano.

Quanto a categoria ‘Mercado de Créditos de Carbono’, no
ano de 2005, apresentou apenas informagdes valores ndo mo-
netarios, dentre as informacdes quantitativas. A partir do ano de
2006, as empresas comegaram a divulgar quantias monetarias,
como é o caso da Celulose Irani, que evidenciou em seu RS de
2006 o investimento de R$ 23.630 (mil reais) com o desenvolvi-
mento do projeto de Mecanismo de Desenvolvimento Limpo
(MDL), denominado Co-geracéo de Energia na Unidade Papel.

No que se refere ao tipo de noticia divulgada, verifica-se
que aproximadamente 90% das sentencas ambientais sdo decla-
racdes que refletem crédito para acompanhia, ou seja, informa-
¢Bes boas. Este resultado é condizente com a Teoria da Divul-
gacdo Voluntéria (VERRECCHIA, 2001; DYE, 2001), uma vez
que as empresas divulgaram mais informacdes favoraveis a elas
e poucas informagdes negativas de forma voluntaria.

Tabela 3: Tipo de noticia das categorias ambientais

CATEGORIAS / 2005 2006 2007
NOTICIA B [RIN| B |R|N| B |R|N
Politicas 565 | 9|18 | 544 |11|10| 661 | 1920

Ambientais

Sistemas de 0511111133104 1411113
Gerenciamento

Impactos dos
Produtos e 326 |16]21| 275 | 26|20 | 355 | 45|33
Processos
Energia 73 [0f(4] 92 |1]2] 110 |10 6
Informaces | 1,0 11|31 | 206 | 18|43 | 177 | 20|34
Financeiras
Educagdo e
Pesquisa 154 (0|0 |167|0|1|181 (0|0
Ambiental
Mercado de
Créditos de 90 |14| 8 | 147 |12| 8 | 169 19|17
Carbono
Outras
Informagdes 232 (0] 3|23 |0|11| 368|010
Ambientais
TOTAL 1.673 58|86 |1.799 | 68 | 99 | 2.162 | 114|123

Fonte: Elaborada pelos autores.
Legenda da Noticia: B — Boa; R — Ruim; N — Neutra.

Em algumas categorias, percebe-se que ha maior incidén-
cia de informac@es negativas, como s80 0s casos das categorias
‘Impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente’ e ‘In-
formacgdes Financeiras Ambientais’. Estas duas categorias com-
preendem cerca de 60% da totalidade das informages ruins e
neutras, visto que abordam nas subcategorias 0s temas residu-
0S e passivos ambientais, respectivamente, que possuem
conotacdo negativa.

A anélise da referéncia temporal mostra que a maior parte
das informacdes ambientais ndo possui especificacdo. Na
sequéncia, aparece a referéncia temporal historica, contemplada
principalmente nas ‘Informag¢des Financeiras Ambientais’. A
referéncia futura foi mais enfatizada pela categoria ‘Politicas
Ambientais’, uma vez, que abrange as subcategorias ‘Declaracéo
das politicas/praticas/acdes atuais e futuras’ e ‘Estabelecimen-
to de metas e objetivos ambientais’, que tratam de aspectos a
serem realizados no futuro pela empresa.

Tabela 4: Referéncia temporal das categorias ambientais

CATEGORIAS /
REFERENCIA 2005 2006 2007
TEMPORAL | SE |F|H|SE|F|H|SE|F|H
Politicas

Ambientais 332 | 72(188( 335 |64 [166| 392 | 741234
Sistemas de 60 | 4|43| 84 | 5|48|100]5 |40
Gerenciamento

Impactos dos
Produtos e 19118154 165 |23 |133| 197 | 21 (215
Processos
Energia 42 1 612949 110|36| 56 | 7|63
Informagdes

Financeiras 54 | 6 [117| 76 |11|180| 79 |18|134
Educagdo e
Pesquisa 89 1316291 (3 (74|98 |5]|78
Ambiental
Mercado de
Créditos de 49 11251 77 (18| 72| 96 |12 97
Carbono
Outras
Informagdes 160 10| 651180 |13 |53 {284 |15]| 79
Ambientais
TOTAL 977 |1131(709(1.057|147|762|1.302|157(940

Fonte: Elaborada pelos autores.

Legenda da Referéncia Temporal: SE — Sem Especificacdo; F —
Futura; H — Histérica.

Considerando-se os dois relatorios examinados, perce-
be-se que os RS apresentam 4.520 sentengas sobre 0 meio am-
biente, enquanto as DFPsincluem 1.662 sentencas, o que repre-
senta 27% do total evidenciado. Quando séo analisadas as DFPs
separadamente, nota-se que o Relatorio da Administracéo con-
centraa maior parte da evidenciagéo de carater ambiental, con-
forme ilustra o Grafico 2. Em contrapartida, as Notas
Explicativas apresentam entre 14% e 20% do disclosure ambiental
e as Demonstragcdes Contabeis propriamente ditas, no Balango
Patrimonial, somente uma conta especifica ambiental.

Pode-se observar que hd um aumento no disclosure
ambiental nos RS, principalmente do ano de 2006 para 0 ano
de 2007. Ja em relacdo as DFPs, pode-se dizer que 0 acréscimo
na evidenciagdo de 2005 para 2006 acompanhou o nimero de
sentencas dos RS, contudo, ocorreu uma pequena queda no
ano de 2007. Esta variagéo do ultimo ano é uma indicagdo de
que as empresas estariam transferindo parte da evidenciagéo
das DFPs para os RS.
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Gréfico 2: Comparacao da evidenciagdo ambiental nos relatori-
os analisados

Fonte: Elaborado pelos autores

Destaca-se o fato de que a principal diferenga encontrada
entre os dois relatdrios é que nas DFPs a maior parte das sen-
tencas ambientais refere-se a fatos historicos, enquanto nos RS
ocorre, principalmente, a referéncia temporal ndo especificada.

Apesar de a analise abranger os relatdrios de empresas de
alto impacto ambiental, encontrou-se apenas uma conta especi-
ficaambiental, denominada Proviséo para Passivos Ambientais,
divulgada e quantificada no Balango Patrimonial. Esta
evidenciagdo ocorreu no ano de 2005 na Demonstragdo Contabil
da Companhia Vale do Rio Doce.

Além disso, do total de 57 empresas potencialmente
poluidoras, 24 divulgaram informagdes sobre passivos
ambientais. Nestas empresas, praticamente 70% destas obriga-
¢Oes foram demonstradas nas Notas Explicativas. 1sto mostra
que elas evidenciam informagdes sobre seus passivos ambientais,
porém, incluem seus valores em contas genéricas que abrangem
outras obrigagdes, como fiscais, trabalhistas e civeis.

Corroborando os resultados desta pesquisa, citam-se 0s
trabalhos de Imam (2000) e de Kuasirikun e Sherer (2004), que
investigaram empresas de Bangladesh e da Tailandia, respecti-
vamente, e concluiram que a maioria das informac6es ambientais
é apresentada por meio de noticias boas, de maneira declarativa
e divulgada no Relatério da Administracdo. Quando, porém,
sdo analisados relatorios financeiros e comparados aos relatdri-
0s ambientais, como é o caso deste trabalho, a maioria das
informacGes ambientais é evidenciada em relatorios especificos
(NOSSA, 2002; RIBEIRO; VAN BELLEN, 2008).

4.2 Comparacéo do Disclosure Ambiental entre Setores

A Tabela 5 apresenta a evidenciacdo das categorias
ambientais por setor, disposta em seis classificagdes. Ressalta-se
que, das 57 empresas potencialmente poluidoras, 13 ndo evi-
denciaram informacdes ambientais nos relatdrios investigados
ao longo dos trés anos.

O setor de papel e celulose, composto por sete empresas,
apresentou 0 maior nimero de sentengas ambientais, assim
como a média mais elevada entre as empresas do setor. Este
resultado se justifica, pois cinco empresas do setor publicaram
0s RS dos trés anos, representando 48% dos relatorios especifi-

cos. As empresas de papel e celulose que divulgaram os RS séo:
Aracruz Celulose, Celulose Irani, Klabin, Suzano Papel e Celu-
lose e Votorantim Celulose e Papel.

Em todas as categorias, com excecéo das ‘Informagdes
Financeiras Ambientais’, as empresas de papel e celulose divul-
garam mais informacdes ambientais do que 0s outros setores.
Analisando a relag&o divulgacéo por categoria no setor sobre
divulgacdo total deste, pode-se inferir sobre a importancia rela-
tiva de cada categoria neste setor. Destaca-se, para as empresas
de papel e celulose, aimportancia da categoria ‘Outras Informa-
¢cBes Ambientais’, principalmente na questéo do gerenciamento
de florestas e dos reflorestamentos.

Tabela 5: Evidenciacdo das categorias ambientais por setor

CATEGORIAS
AMBIENTAIS
(DFP+RS)

SETORES
A B C D E F

TOTAL

Politicas
Ambientais 139| 345 | 255 | 412 | 675 | 31 | 1.857

Sistemas de
Gerenciamento
Ambiental 42 | 75 | 62 | 91 | 114 | 5 389

Impactos dos
Produtos e
Processos 71| 222 | 186 | 183 | 424 | 31 | 1.117

Energia 5143 | 49| 8 | 105]| 8 | 298

Informacdes
Financeiras
Ambientais 32 | 196|110 | 178 | 143 | 16 | 675

Educacdo e
Pesquisa
Ambiental 40 | 94 | 61 | 113 | 177 | 18 | 503

Mercado de
Créditos de
Carbono 12| 72 | 42 | 87 | 261 | 10 | 484

Outras
Informacdes
Ambientais 54 | 157 | 61 | 128 | 448 | 11 | 859

TOTAL 395|1.204( 826 |1.280(2.347| 130 | 6.182

Ndmero de
empresas no 131 13 | 10 6 7 8 57
setor

Média entre as
empresasdo  |30,4| 92,6 | 82,6 | 213,3|335,3|16,3| 108,5
setor

Desvio-padréo
entre as
empresas do
setor

72,4|151,2(129,7|424,3|243,1|25,5| 204,0

Fonte: Elaborada pelos autores

Legenda dos Setores: A — Artefatos de Cobre, Ferro e Ago; B —
Siderurgia e Minerais Metélicos; C — Petroquimicos e Quimicos
Diversos; D — Exploragdo, Refino e/ou Distribuicdo de Combusti-
veis; E — Papel e Celulose; F — Fertilizantes e Defensivos, Medica-
mentos, Couro, Produtos de Limpeza e Uso Pessoal.
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O setor de exploracéo, refino e/ou distribuicdo de com-
bustiveis foi o segundo que mais evidenciou informagdes
ambientais. Neste setor, se encontra a Petrobras, que representa
84% da evidenciacao total do setor. Em decorréncia da dispersdo
dos valores observados, o desvio-padréo entre as empresas des-
te setor foi de 424,3, 0 mais alto verificado. E relevante esclarecer
que a Petrobras evidenciou um total de 1.079 sentencas de natu-
reza ambiental no periodo analisado, 0 que compreende 17% do
total divulgado pelas empresas, caracterizando-a como a empre-
sa com o maior volume de disclosure ambiental da pesquisa.

Além disso, verificou-se que o setor de exploragéo, refino
e/ou distribuicdo de combustiveis, na categoria de ‘Impactos
dos Produtos e Processos no Meio Ambiente’, apresentou a
maior quantidade de informac@es sobre vazamentos e derra-
mamentos. Diante das evidéncias, afirma-se que o segmento de
atuacéo influencia a informago divulgada.

De modo geral, os setores ressaltaram as subcategorias
referentes a declaragdes de politicas ambientais atuais e futuras,
uso eficiente e reutilizagéo da dgua, investimentos ambientais,
projetos de Educacdo Ambiental, agBes de conservagdo e/ou
utilizacdo mais eficiente de energia nas operacdes e emissdes de
GEE. Também foram observadas outras particularidades em
relacdo aos demais setores. Como exemplos, destacam-se: (i) 0
setor de artefatos de cobre, ferro e aco enfatizou a questdo
ambiental e o relacionamento com stakeholders, reciclagem e ges-
tdo ambiental; (ii) a categoria de ‘Informagdes Financeiras
Ambientais’ foi mais evidenciada pelo setor de siderurgia e mi-
nerais metalicos; (iii) o setor de exploragdo, refino e/ou distri-
buicdo de combustiveis salientou as auditorias ambientais e as
préticas de conservagao da biodiversidade; e (iv) o setor de ferti-
lizantes e defensivos, medicamentos, couro, produtos de lim-
peza e uso pessoal destacou suas certificagdes 1ISO 14.000, assim
€OMO Seus passivos ambientais.

O setor F apresentou a menor média de evidenciagdo e o
menor desvio-padrédo entre as empresas do setor. Isto demons-
tra que as empresas do setor F obtiveram quantidade de senten-
¢as mais homogéneas. Vale mencionar, contudo, que a Natura
Cosmeéticos apresentou 70 das 130 sentencas que englobam o
disclosure total do setor.

5 CONSIDERACOESFINAIS

O artigo teve como objetivo geral identificar as caracteris-
ticas do disclosure voluntario ambiental de empresas brasileiras.
Para tanto, foram analisadas as Demonstra¢des Financeiras Pa-
dronizadas (DFPs) e os Relatorios de Sustentabilidade (RS) do
periodo de 2005 a 2007. A amostra do estudo consiste nas
empresas de capital aberto com a¢des listadas na BOVESPA, e
pertencentes a setores de alto impacto ambiental.

Nos trés anos analisados, as 57 empresas investigadas
evidenciaram um total de 6.182 sentencas relacionadas ao meio
ambiente, nas 165 DFPs e nos 31 RS analisados. Além disso,
percebeu-se que ha um crescimento na evidenciagdo ambiental
ao longo do periodo investigado, especialmente do ano de 2006
para o ano de 2007. De modo geral, verificou-se que 73% das
informagdes ambientais sdo divulgadas nos RS e 27% nas DFPs.

Em relacdo as DFPs, predomina a incidéncia de sentengas
ambientais no Relatorio da Administragao.

Com relagdo as caracteristicas da informagdo ambiental
evidenciada, dentre os resultados encontrados, enfatizam-se: (i)
a categoria ‘Politicas Ambientais’ se destacou com maior
evidenciacdo ambiental; (ii) ‘InformagBes Financeiras
Ambientais’, conforme era esperado, foi a Ginica que apresentou
maior nimero de sentencas quantitativas do que declarativas;
(iii) verificou-se que aproximadamente 90% das sentencas
ambientais sdo declaragdes favoraveis a empresa; (iv) as catego-
rias ‘Impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente’ e
‘Informagdes Financeiras Ambientais’ compreendem pratica-
mente 60% da totalidade das informacdes ruins e neutras da
pesquisa; (v) 54% das informagfes ambientais sdo néo
especificadas, 39% historicas e 7% tratam de aspectos futuros.

E relevante enfatizar o fato de que, das 24 empresas que
apresentaram informagdes sobre passivos ambientais, apenas
uma entidade registrou, no Balango Patrimonial, a obrigacéo
em uma conta especifica sobre meio ambiente, denominada
Provisdo para Passivos Ambientais. Isto demonstra que as
empresas, apesar de evidenciarem informacdes sobre passivos
ambientais, registram seus valores em contas genéricas que abran-
gem outros passivos da entidade, o que prejudica a transparén-
cia das informagdes divulgadas.

Notou-se que a maior parte das informag@es com evidén-
cia ‘neutra’ ou ‘ruim’ é evidenciada em Notas Explicativas e diz
respeito, especialmente, a passivos ambientais. Nestes casos, a
empresa é muitas vezes forgada a evidenciar essas informagdes
para ndo incorrer no problema de selecdo adversa. Estas
constatacfes sdo condizentes com o trabalho de Cowan e
Gadenne (2005), as concluirem que o disclosure voluntario trazia
um maior volume de informagdes positivas quando compara-
do com o obrigatorio.

Esses resultados também podem ser interpretados com
base na Teoria da Divulgacdo Voluntaria (VERRECCHIA, 2001;
DYE, 2001), em que a informagdo ndo divulgada representa
informagdes negativas. Com base nesta teoria, pode-se afirmar
que existem beneficios da divulgagdo voluntaria ambiental, de-
correntes da reducdo de assimetria informacional, selecéo adver-
sa, e consequentemente, do risco percebido pelos investidores.
Da mesma forma, a divulgacéo enseje custos, que se formam da
divulgacdo de informacéo privada, utilizdvel por concorrentes e
grupos contrarios a empresa, e também de reducdo do valor
percebido pelo mercado, quando divulgada informagéo desfa-
voravel. A combinacdo destes fatores produz um incentivo a
evidenciacédo de informacg®es positivas e menor divulgacéo pos-
sivel de informagdes negativas, uma previsao tedrica que se con-
firmou no presente estudo.

No cotejamento entre o0s setores, notou-se que 0 seg-
mento de papel e celulose apresentou a maior quantidade de
sentencas ambientais, e a empresa com o maior volume de
informacdes ambiental evidenciadas foi a Petrobras.

Como recomendacdo para futuros estudos, poder-se-ia
analisar a relagdo entre a classificacdo de evidéncia, o tipo de noti-
cia divulgada, a referéncia temporal e a localizagdo da informacéo
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utilizando técnicas multivariadas, como a Anéalise de Correspon-
déncia Simples (Anacor) e Andlise da Homogeneidade (Homals).
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APENDICE A -EXEMPLOS DE EVIDENCIACAO DAS SUBCATEGORIAS

Politicas Ambientais

Declaracéo das Dessa forma, a Empresa busca reduzir impactos ambientais e desenvolver acdes que
politicas/praticas/ag0es transformem o seu negécio em um circulo virtuoso de preservagdo e conservagao ambiental
atuais e futuras (CELULOSE IRANI, RS, 2007).

A Aracruz estabeleceu como meta para 2006 a criacdo, em areas de remanescentes florestais
nativos de propriedade da Empresa, de cinco novas Reservas Particulares do Patrimdnio
Natural (RPPNs), contribuindo para a ampliagdo da area protegida no Pais — uma das metas
previstas na Convengdo sobre a Diversidade Biologica — e para a consolidacdo do Corredor
Central da Mata Atlantica (ARACRUZ, RS, 2006).
Compliance a leis, licencas, | O projeto de expansdo da mina de Casa de Pedra encontra-se em pleno andamento, sendo que
normas e 6rgaos as licengas ambientais necessarias a implantacéo do projeto ja foram obtidas (CSN, DFP,
ambientais 2005).
O Ceap ¢ o instrumento gerencial que viabiliza as parcerias estratégicas da Companhia com
universidades, institui¢des de pesquisa, 6rgaos governamentais, organizagdes nao-
Parcerias ambientais governamentais e agentes econémicos, que ja somam 34, buscando integracdo e cooperagao
para o aprimoramento das a¢des socioambientais ja implantadas na regido (PETROBRAS, RS,
2007).
Desde dezembro de 2005, também faz parte do Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE),
em um reconhecimento do compromisso com 0s aspectos econémicos, sociais e ambientais no
dia-a-dia dos negdcios (VOTORANTIM CELULOSE E PAPEL, RS, 2005).

Sistemas de Gerenciamento Ambiental
O complexo sidero-metaldrgico formado pelas usinas Intendente Camara e José Bonifacio de
Andrada e Silva assim como as demais empresas do Sistema, possuem 0s seus Sistemas de

Estabelecimento de metas
e objetivos ambientais

Prémios e participagcdes
em indices ambientais

IS0 14.000 Gestdo Ambiental certificados em conformidade com a Norma ISO 14001:2004 (USIMINAS,
RS, 2007).
Os resultados das auditorias ambientais atestaram a conformidade de nossos processos de
Auditoria ambiental controle em relagdo a legislagdo ambiental vigente, sem nenhuma constatagéo de nao-

conformidade significativa (GPC PARTICIPACOES, DFP, 2005).

A empresa ainda conta com Sistema de Gestdo Ambiental nas suas unidades de operagao,

possibilitando a melhoria continua de sua performance ambiental (CSN, DFP, 2006).
Impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente

Embora nosso processo produtivo ndo gere rotineiramente residuos perigosos, ha a geracao de

6leos lubrificantes usados, materiais contaminados com éleo, embalagens de catalisadores,

Desperdicios/Residuos residuos de ambulatérios médicos, lampadas fluorescentes, pilhas e baterias, etc., que sdo

encaminhados para o tratamento adequado caso a caso (SUZANO PETROQUIMICA, RS,

2006).

A participagéo de refis sobre os itens faturados subiu de 17,4% para 19,8%, o que significa

uma relevante reducdo do impacto ambiental de nossos produtos, tendo em vista que a média

da massa de uma embalagem de refil é 54% menor que a de uma embalagem de produto

Gestdo ambiental

Processo de
acondicionamento

(embalagem) regular (NATURA, DFP, 2006).
Como maior recicladora de papel na América do Sul, com capacidade instalada para a
Reciclagem produgdo de 300 mil toneladas anuais de papéis com 100% de fibra reciclada, a Klabin assumiu

0 compromisso de promover a reciclagem em toda a sua cadeia produtiva (KLABIM, RS,
2005).

Ampliando nossas atividades no desenvolvimento de produtos ecologicamente corretos, a
M&G, através da Recipet e da unidade de Fibras de Pogos de Caldas, intensificou o uso de
PET reciclado na produgio da fibra Alya-Eco entre outras (M&G POLIESTER, DFP, 2006).
Um caso diz respeito a sangdo monetaria imposta por alegada contaminacao no solo na
refinaria de Port Colborne, no qual a empresa vem se defendendo (VALE DO RIO DOCE,
RS, 2007).

Desenvolvimento de
produtos ecoldgicos

Impacto na area de terra
utilizada
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Odor

Foi sensivel a reducdo de odor ocorrida na Unidade Suzano com o controle da emisséo de
gases tipo TRS (gases odoriferos) no tanque de smelt da caldeira Gotaverkem e com o projeto
de gases diluidos de baixa emissdo (SUZANO PAPEL E CELULOSE, RS, 2005).

Uso eficiente/
Reutilizagdo da agua/
Tratamento de efluentes

O segundo projeto, denominado Aguaiba, busca a otimizagdo do uso da dgua nos processos
industriais, ja tendo obtido reducédo de consumo em torno de 20% (CARAIBA METAIS, DFP,
2005).

Vazamentos e
derramamentos

A Companhia manteve-se em nivel de exceléncia no contexto da indistria mundial de petréleo
e gas no que diz respeito a vazamentos, com um volume préximo a metade do limite maximo
admissivel de 739 metros cubicos estabelecido para 0 ano (PETROBRAS, DFP, 2007).

Reparos aos danos
ambientais

Recuperagdo de areas degradadas pela mineragdo com uso de espécies nativas na revegetacao,
na base de 12,5 hd/més e um total de 150 ha anualmente (PARANAPANEMA, RS, 2007).

Energia

Conservagdo e/ou
utilizacdo mais eficiente
nas operacdes

Em 2006 foi elaborado mais um projeto, o ENERGIBA, voltado para a otimizagéo e a
conservacao de energéticos, e que sera desenvolvido no periodo 2007/2008
(PARANAPANEMA, DFP, 2006).

Utilizac8o de materiais
desperdicados na
producdo de energia

A geragdo interna de energia nas nossas unidades industriais garante a minimizaco dos
impactos ambientais de nossas atividades, pois realiza a queima e a completa reutilizagdo do
licor negro, residuo oriundo do cozimento da madeira, produto que, de outra forma, poderia
provocar alteracfes adversas no meio ambiente (SUZANO PAPEL E CELULOSE, RS, 2006).

Discussdo sobre a
preocupacgéo com a
possivel falta de energia

Para nos proteger de uma eventual crise de abastecimento, realizamos a compra de energia de
uma pequena central hidrelétrica para o periodo de 2010 a 2017 (NATURA, DFP, 2007).

Desenvolvimento/
Exploragéo de novas
fontes de energia

Os principais projetos em desenvolvimento para a utilizagdo de fontes renovaveis de energia se
destinam a producéo de biodiesel e a geragdo de energia elétrica por fonte edlica
(PETROBRAS, DFP, 2005).

Informacgdes Financeiras Ambientais

Investimentos ambientais

Em 2007, a Petrobras investiu R$ 1,976 bilhdo nos aspectos ambientais de seus processos
operacionais, incluem melhoria na gestdo das emissdes atmosféricas, redugéo do teor de
contaminantes nos efluentes do consumo de agua e energia, entre outros (PETROBRAS, RS,
2007).

Custos/Despesas
ambientais

O custo ambiental da Unidade de Maua foi impactado pelo aumento do fator de cobranga para
tratamento de efluentes na Sabesp (lodo da ETE e residuo da fossa) e pela maior freqiiéncia na
limpeza de fossa séptica. (SUZANO PETROQUIMICA, RS, 2006).

Passivos ambientais

Em 2005, a provisdo para passivos ambientais corresponde ao montante de R$ 549 (R$ 354 em
2004), classificada em “Provisdo para passivos ambientais™ no exigivel a longo prazo (VALE
DO RIO DOCE, DFP, 2005).

Préticas contabeis
ambientais

As estimativas dos custos de recuperagdo de mina séo contabilizadas
levando-se em conta o valor presente dessas obrigacOes, descontadas a uma taxa de risco
(MILLENNIUM INORGANIC CHEMICALS, DFP, 2006).

Seguro ambiental

O Grupo adota a politica de manter a cobertura de seguros para bens do ativo imobilizado,
estoques sujeitos a riscos, lucros cessantes, tumultos e riscos ambientais (REFINARIA DE
PETROLEO MANGUINHOQOS, DFP, 2007).

Ativos ambientais
tangiveis e intangiveis

Ativo Imobilizado: Em obras — os saldos referem-se a melhorias no processo produtivo, para a
plena utilizacdo da capacidade das unidades produtivas existentes e prote¢do ambiental
(USIMINAS, DFP, 2005).

Educacéo e Pesquisa Ambiental

Educacdo ambiental
(internamente e/ou
comunidade)

No que se refere a conscientizagdo da populagéo, a companhia desenvolve em Tapira (MG) um
Programa de Educacdo Ambiental, voltado principalmente para professores e alunos de escolas
da area rural (FOSFERTIL, DFP, 2007).

Pesquisas relacionadas ao
meio ambiente

A importancia da Companhia nesse contexto também fica evidente em iniciativas como a
pesquisa avangada realizada pela empresa para 0 manejo da fauna silvestre e estudos sobre a
recuperagdo de areas interferidas (VALE DO RIO DOCE, RS, 2006).

Mercado de Créditos de Carbono

Projetos de Mecanismos
de Desenvolvimento
Limpo (MDL)

Nesse contexto, foram identificadas oportunidades de desenvolvimento de projetos de MDL
(Mecanismo de Desenvolvimento Limpo) e encaminhado a UNFCCC (United Nations
Framework Convention on Climate Changes) o primeiro PDD (Project Design Document) para validacéo
por esta entidade internacional (BRASKEM, RS, 2007).
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Créditos de Carbono

Resultado da eficiéncia de nossos processos industriais, realizamos, em 2007, nossa primeira
venda de créditos de carbono na Chicago Climate Exchange (CCX) (SUZANO PAPEL E
CELULOSE, RS, 2007).

Gases do Efeito Estufa
(GEE)/Emissdes
atmosféricas

Com o sistema, a PETROBRAS monitora as emissdes dos principais gases de efeito estufa
(di6xido de carbono, metano e 6xido nitroso), assim como de monodxido de carbono, éxidos de
enxofre e nitrogénio, compostos organicos volateis e material particulado (PETROBRAS,
DFP, 2005).

Certificados de Emissoes
Reduzidas (CER)

O Projeto foi reconhecido, em julho de 2006, pela ONU - Organizac¢do das Na¢des Unidas e
0s CERs - Certified Emission Reductions foram emitidos em setembro de 2006 (CELULOSE
IRANI, RS, 2006).

Outras Informac¢des Ambientais

Mengcéo sobre
sustentabilidade

A Companhia entende que, para atuar de forma sustentavel, é preciso criar solugdes de
desenvolvimento em sintonia com as questdes ambientais e com as necessidades de cada regido
(MMX, DFP, 2005).

Gerenciamento de
florestas/Reflorestamento

Ali, apoiamos e incentivamos a conservacdo de 8 mil km2 de floresta nativa, no chamado
Mosaico Carajas, e damos suporte a implantacdo de tecnologias de monitoramento de
desmatamento e queimadas na Floresta Amazdnica, apoiando os esfor¢os das autoridades
brasileiras no combate a atividades predatorias (VALE DO RIO DOCE, RS, 2007).

Conservagdo da
biodiversidade

No final de 2007, a Klabin preservava 175 mil hectares de matas nativas, representando 41%
do total de terras, preservando a biodiversidade, com destaque para a reintroducdo de espécies
extintas na regido (KLABIN, DFP, 2007).

Paisagismo e jardinagem
(landscaping)

H&é 27 anos, a Klabin mantém um parque ecolégico em Telémaco Borba (PR), com 0s
objetivos de proteger paisagens integras (KLABIN, RS, 2006).

Relacionamento com
stakeholders

A Gerdau, como organizacdo empresarial, busca constantemente a exceléncia nos negdcios e
na relacdo com o meio ambiente e a sociedade, visando a satisfazer plenamente seus clientes,
acionistas, fornecedores, comunidades e colaboradores (GERDAU, DFP, 2005).

Fonte: Elaborado pelos autores
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