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Titulo da Sessdo Tematica: Contabilidade, controladoria e financas.
Evento: VII Encontro de Iniciacdo a Pesquisa.

(N =N10]\Y/[0)

Os investidores se preocupam cada vez mais com as questfes ambientais para alocar seu
capital, o que torna essencial a gestdo do desempenho socioambiental nas empresas de capital,
tendo objetivo aliar desenvolvimento econémico ao social, sendo mensurado pela
contabilidade ambiental. Assim podemos analisar os impactos positivos e negativos das
empresas frente ao mercado e a sociedade, levando em consideracdo periodos de instabilidade
econdmica. Pesquisa-se, entdo, sobre os impactos das demonstragdes ambientais nas empresas
de capital, com base no indice de sustentabilidade empresarial ISE-B3, a fim de analisar as
empresas brasileiras que ja estdo mais avancadas no disclosure das informacbes de
sustentabilidade e o resultado destas divulgacGes sobre os investidores. Diante disso, verifica-
se que as empresas que apresentaram melhores resultados ambientais ndo obtiveram
necessariamente maiores resultados econémicos, mas foram reconhecidas como empresas de



maior credibilidade pelos investidores, estando menos sujeitas as volatilidades do mercado.
Palavras-chave: Contabilidade Gerencial. Demonstragdes ambientais. Indice de
sustentabilidade empresarial.

INTRODUCAO

A contabilidade passou a lidar com uma nova realidade, na qual as empresas precisam
buscar um equilibrio entre a atividade econémica e a exploracdo de recursos naturais
(PEREIRA, 2007).

Tal fato se deve a preocupacao das empresas em informar, por meio das Demonstracoes
Financeiras, 0s seus avangos na area ambiental, por meio de uma mensuracao correta dos

impactos ambientais e seus reflexos na sociedade (SIPPERT, 2013).

Em meados de 2015, o Brasil viu a eclosdo de mais uma crise financeira, envolvendo
fatores politicos, fazendo com que os investidores tratassem com inseguranca o
desenvolvimento econémico, sendo um dos principais problemas no mercado financeiro que
influenciaram as empresas avaliadas pelo ISE B3. Dependendo de seu segmento de atuacdo,
umas foram mais afetadas do que outras, possivelmente por terem adotado estratégias internas

para que a crise ndo afetasse tanto o valor percebido de suas agoes.

O valor gerado pelo respeito a questdo ambiental pode ser um dos fatores que justifica
algumas empresas terem permanecido no ISE-B3 em todos os anos do periodo explorado e

outras nao.

O Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE B3) viabiliza criar e desenvolver um
ambiente de investimento compativel com as necessidades do desenvolvimento sustentavel da

sociedade atual e incentivar a responsabilidade ética das organizacdes.

Trata-se de um elemento de informacdo para dar mais visibilidade as empresas que
investem na area ambiental, bem como para subsidiar comparativos e analises de performance
das companhias listadas na B3 sob o aspecto da sustentabilidade corporativa, baseada em

eficiéncia econbmica, equilibrio ambiental, justica social e governanca corporativa.

Tal iniciativa também amplia a compreensao sobre empresas e grupos comprometidos
a sustentabilidade, diferenciando-os em termos de qualidade, nivel de compromisso com o
desenvolvimento sustentavel, equidade, transparéncia e prestacdo de contas, natureza do
produto, além do desempenho nas dimensbes econémico-financeira, social, ambiental e

mudanga do clima.



Numa economia de mercado, todo e qualquer tipo de informagdes sobre 0s negdcios sdo
importantes, pois “com todas as informagdes disponiveis em m&os, os investidores decidem em

que ativos investir, tendo por base também preferéncias individuais” (BATISTELLAEet al, 2004,
p. 6).

Para atingir o objetivo geral da pesquisa, foram delineados os seguintes objetivos
especificos: 1 - demonstrar as companhias que ano apds ano veem participando da carteira do
indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE; 2 - delinear os motivos que fazem as
organizagbes quererem participar da carteira ISE-B3; 3 — descrever 0s conceitos e
peculiaridades da Contabilidade Ambiental: e, 4 — Explanar os critérios de inclusdo e selecdo
do ISE-B3.

METODOLOGIA

Realizou-se um estudo de finalidade basica estratégica, com objetivos descritivo e
exploratério, realizada com abordagem qualitativa e executada por meio de levantamento

bibliografico e documental.

Inicialmente, buscou-se a base teodrica sobre contabilidade ambiental. Depois,
vislumbra-se um texto dissertativo, em que as informacdes coletadas em livros, revista
cientifica, artigos cientificos e site proprio da B3 sdo confrontadas, a fim de que seja

construida uma resposta para o problema.

Quanto ao objetivo, percebe-se que foi realizado um levantamento bibliografico, a fim

de descrever brevemente o conceito mais atual ja catalogado sobre contabilidade ambiental.

Nesse sentido, pode-se afirmar que a primeira parte do texto se enquadra na
caracterizacdo apresentada por Duarte e Furtado (2014, p. 26), quando sustentam que “a
pesquisa descritiva se restringe a constatar o que ja existe. [...] Procura-se conhecer a

natureza, as caracteristicas, a cComposicdo e 0s processos que constituem o fendmeno”.

Ressalte-se, porém, que os dados foram colhidos e analisado sem o emprego de
técnicas de precisdo matematica ou estatistica e foram analisados de maneira critica, segundo

o esforco intelectual de analise dos autores.

Portanto, pode-se afirmar que se trata de uma pesquisa de abordagem qualitativa, o
que é corroborado pela licdo de Marconi e Lakatos (2011, p. 269), quando afirmam que “o
método qualitativo difere do quantitativo ndo sé por ndo empregar instrumentos estatisticos,

mas também pela forma de coleta e anélise dos dados.”



RESULTADOS E DISCUSSAO

O objetivo da contabilidade ambiental é quantificar os impactos que a atividade da
empresa provoca no meio ambiente, para o investidor ter uma visdo mais ampla e,

principalmente, para atrair mais anélises, mais recomendagdes e maior valor percebido.

Todos esses fatores contribuem, a longo prazo, para a identificacdo mais positiva dos
fundamentos da empresa, especialmente, pela evidenciacdo de controle maior dos riscos
envolvidos. Nesse sentido, constata-se, ainda que essa percep¢do de valor ndo aconteca, a
empresa podera contar com seus esforcos ambientais de hoje para evitar algo negativo no
futuro, como acidentes e desastres ecoldgicos.

Ha trés categorias de participagdo no ISE: Elegivel, Treineira e Simulado. A
participacdo nas categorias Treineira e Simulado é aberta a todas as empresas listadas na B3,
enquanto a categoria Elegivel é aberta apenas para as emissoras das 200 a¢Oes mais liquidas
(ISE-B3 2019).

Serdo selecionados para compor o ISE os ativos que atendam cumulativamente os
seguintes critérios: Estar entre os ativos elegiveis que, no periodo de vigéncia das 3 carteiras
anteriores, em ordem decrescente de Indice de Negociabilidade (IN), ocupem as 200
primeiras posicdes; Ter presenca em pregdo de 50% no periodo de vigéncia das 3 carteiras
anteriores; N&o ser classificado como “Penny Stock™; Atender aos critérios de
sustentabilidade e ser selecionado pelo Conselho Deliberativo do ISE; Uma vez que um ativo
de uma empresa atenda aos critérios de inclusdo acima, todas as espécies de sua emissdo
participardo da carteira do indice, desde que estejam entre os ativos elegiveis que, no periodo
de vigéncia das 3 carteiras anteriores, em ordem decrescente de indice de Negociabilidade

(IN), representem em conjunto 99% do somatorio total desses indicadores (BOVESPA, 2019).

O critério de selecdo se baseia em um questionario para avaliar o desempenho em
sustentabilidade. Esse questionario € bem abrangente e considera o desempenho da
companhia em sete dimensfes que avaliam, entre outros, elementos ambientais, sociais e
econdmico-financeiros de forma integrada. As dimensdes ambiental, social e econdmico-
financeira, tradicionalmente conhecidas como TBL (triple bottom line), foram acrescentados
outros importantes conjuntos de indicadores. Na dimensdo Geral, sdo avaliadas praticas como
0 comprometimento da empresa com o desenvolvimento sustentavel e perante acordos
globais; bem como sua transparéncia, revelada pela divulgacéo das respostas do questionario

e a elaboracdo de relatério de sustentabilidade. Na dimensdo Natureza do Produto, sdo



consideradas, entre outras, questfes relativas aos possiveis danos e riscos a saude dos
consumidores e de terceiros, provocados pela utilizagdo de produtos ou servi¢os da empresa.
H& ainda uma dimensdo inteira sobre Governanca Corporativa e 0 que se entende como o
estado da arte nesse tema. Mais recentemente, o tema das mudancas climéticas foi
aprofundado, tendo migrado para uma dimensdo que busca avaliar o compromisso, as
estratégias, a gestdo de riscos e as oportunidades advindas das mudancas climaticas ja em
curso no planeta. Todas as dimensdes sdo subdivididas em um conjunto de critérios e estes em
indicadores. As dimensfes Ambiental, Social, Econémico-financeira e de Mudancas
Climéticas seguem um mesmo padrdo, sendo divididas em quatro critérios: a) Politica
(indicadores de comprometimento); b) Gestdo (indicadores de programas, metas e
monitoramento); c) Desempenho; e d) Cumprimento Legal (reporte, no caso da dimensao
climatica). No que se refere a dimensdo Ambiental, hd uma diferenciacdo dos questionarios
em funcdo da atividade da empresa e seus impactos diferenciados no meio ambiente
(BOVESPA, 2019).

A tabela 1 (Elaboracdo Prépria) apresenta as empresas participantes da carteira ISE de

2015 a 2018.

DEMONSTRATIVO DOS PARTICIPANTES ISE B3 2015 - 2018

EMPRESAS PARTICIPANTES DO ISE B3 ISE B3 2015/2016 | ISE B3 2016/2017 ISE B3 2017/2018
AES TIETE PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
B2W DIGITAL PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
BANCO DO BRASIL PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
BRADESCO PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
BRAKEM PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE

BRF S.A. PARTICIPANTE PARTICIPANTE
CCRAS PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
CELESC PARTICIPANTE PARTICIPANTE
CEMIG PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE

CESP PARTICIPANTE

CIELO PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
COPEL PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
CPFL ENERGIA PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
DURATEX PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
ECORODOVIAS PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
EDP PARTICIPANTE PARTICIPANTE

ELETROBRAS PARTICIPANTE PARTICIPANTE
ELETROPAULO PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE

EMBRAER PARTICIPANTE PARTICIPANTE

ENERGIA BR PARTICIPANTE




ENGIE BRASIL ENERGIA PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
EVEN PARTICIPANTE
FIBRIA PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
FLEURY PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
ITAU UNIBANCO PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
ITAUSA PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
KLABIN S.A. PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
LIGTH S.A. PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
LOJAS AMERICANAS PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
LOJAS RENNER PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
MRV PARTICIPANTE PARTICIPANTE
NATURA PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
SANTANDER PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
SULAMERICA PARTICIPANTE PARTICIPANTE
TELEF BRASIL PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
TIM PART S.A. PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE
WEG PARTICIPANTE PARTICIPANTE PARTICIPANTE

Fonte: https://www.bovespa.com.br

Acima temos a demonstracdo das empresas participantes no escopo analisado do ISE-
B3, tendo no total 37 companhias, destas, 27 participando de todo triénio, destacadas em
verde, e outras 10 com participacdo parcial, destacadas em amarelo, entrando ou saindo no
periodo analisado, sendo elas 7 com participacdo no biénio e 3 com participacdo em apenas

um periodo.

A reviséo da carteira de acdes é anual. Sdo encaminhados os questionarios as empresas
pré-selecionadas, dentre as 200 acdes mais liquidas, e o Conselho Deliberativo identifica as

empresas com a melhor qualificacdo (BOVESPA, 2019).

Observou-se que algumas empresas que ndo conseguiram permanecer nos trés anos
consecutivos. Tais essas empresas fazem parte de segmentos que sofreram fortes influéncias
negativas da crise, a exemplo de construtoras, concessionarias e outras empresas que
dependiam do investimento ou de iniciativas de desenvolvimento encampadas pelo poder

publico, o que foi inviabilizado no triénio estudado.

Por outro lado, observou-se que ha outro grupo de empresas que nao vinha fazendo
parte do indice, mas que a partir do Gltimo ano analisado apareceu em evidéncia, porém,
observou-se que isso se deve principalmente a mudangas em suas politicas internas para

alcancar determinado tipo de publico alvo.



No entanto, analisamos tais empresas, em sua maioria, obtiveram bons resultados
economicos, garantiram maior credibilidade dos investidores, tendo em vista que os valores
de suas acOes performaram com menos variacbes e, de modo geral, estiveram entre as

melhores dos seus segmentos de mercado.

CONSIDERACOES FINAIS

Os requisitos para ingressar e permanecer na carteira de empresas do ISE, a cada ano
ficam mais exigentes, principalmente em razdo da demanda do mercado por empresas mais

sustentaveis.

Percebe-se que existe um impacto ainda subjetivo, tendo em vista a observacdo e
evidéncias de que as empresas permanentes no indice revelam mais credibilidade, estando
menos sujeitas as volatilidades do mercado e mais aceitas pelos investidores nos seus

segmentos.

Portanto, conclui-se que o Brasil tem mostrado um avanco em relacdo a
responsabilidade socioambiental das companhias, impulsionado pela contabilidade ambiental
que proporciona a mensuracdo dos impactos ambientais ocasionados, comprovado pela
constante evolucdo do ISE, assim fornecendo informacao qualitativa da companhia para seus
investidores mas que ainda é necessario o desenvolvimento de mais instrumentos que
permitam avaliar a percepcdo de valor trazida pelos bons resultados nas demonstracfes
ambientais também para as demonstracdes de resultados e para a valorizacdo de mercado das

organizacoes.
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