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RESUMO

A presente pesquisa propés a investigacdo de uma possivel relagdo entre o nivel de
potencial poluidor das companhias consideradas sustentaveis e os seus gastos
ambientais, a fim de verificar se estes gastos sdo, em meédia, maiores quando a
companhia realiza atividades de maior impacto ambiental. Para tal, foram utilizadas
as informagdes disponibilizadas nos relatérios financeiros referentes aos exercicios
de 2012 e 2013 pelas empresas do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)
2014 consideradas poluidoras pela legislagéo brasileira. O gasto — aqui, considerado
a soma dos custos e investimentos ambientais — realizado por cada empresa,
relativizado em relagdo a sua receita liquida, foi exposto na forma de indice. Estes
indices foram agrupados em funcéo do seu nivel de potencial poluidor para fins de
comparagao entre os grupos de médio e alto potencial poluidor. A partir da analise
dos resultados obtidos através de teste de significancia estatistica, apurou-se que
nao ha indicios suficientes para afirmar que os gastos ambientais sdo, em média,
superiores quando a atividade realizada pela empresa possui maior potencial
poluidor. Isso pode significar que a exigéncia legal e a responsabilidade ambiental
das empresas independem do nivel de poluicdo resultante da atividade econémica
realizada, o que vai de encontro ao conceito de “dano ambiental zero” trazido pela
revisdo teorica do tema.
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1 INTRODUGAO

As empresas, de modo geral, costumam associar ao custo de producéo
apenas o valor referente ao desembolso financeiro dos insumos utilizados. No
entanto, os dispéndios futuros com a reposicdo de bens naturais consumidos na
industria ou, ainda, o reflexo futuro para a sociedade com a caréncia de recursos
nao renovaveis utilizados no processo produtivo sdo aspectos nem sempre levados
em consideracao pelos gestores (MARTINS; RIBEIRO, 1995). A identificagdo dos
chamados custos ambientais torna possivel o conhecimento dos “agentes geradores
de impacto socioambientais, os tipos de efeitos de problemas socioeconémicos na
sociedade e os custos referentes a estas externalidades” (MONTEIRO, 2003), o que
significa que a incorporagdo dos custos ambientais ao custo do produto pode
determinar, efetivamente, o seu valor real.

O aumento de interesse sobre a tematica dos custos ambientais ocorreu,
especialmente, por conta de dois fatores: a) a regulamentagdo ambiental crescente
em diversos paises, juntamente com os custos oriundos de multa e outras
penalidades decorrentes do n&o cumprimento das normas impostas, e b) a
constatagao, pelos gestores, de que os custos de prevengdo ambiental podem ser
menos onerosos se comparados com a remediagao de eventual dano ao meio
ambiente (HANSEN; MOWEN, 2003). Esta légica pode ser complementada com a
afirmacao de que os crescentes custos ambientais relativos a protecdo ambiental —
como a reducgao de poluicdo e residuos, controle de avaliagdo ambiental, impostos e
seguros, entre outros — sdo consequéncia do aumento na regulamentagédo, que, por
sua vez, deriva da cobranga mais intensa da sociedade quanto a questdo do meio
ambiente (TINOCO; KRAEMER, 2004).

A definicdo de custo ambiental, numa abordagem de qualidade ambiental
total, representa o dano zero para o meio ambiente, o que significa uma situagao
analoga ao estado de defeito zero da gestdo de qualidade total. O dano pode
apresentar-se na forma direta — por exemplo, emissdes diretas de elementos
poluidores no meio ambiente — ou indireta, como desperdicios de insumos e energia.
Deste modo, estes custos sdo derivados da ma qualidade ambiental existente ou
que pode vir a existir, e sdo apresentados de forma associada a criagcdo, deteccao,
corregéo e prevengao da degradagdo do meio ambiente (HANSEN; MOWEN, 2003).
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Na ocasido da companhia investir em prevencdo, recuperagdo e reciclagem
relacionadas ao meio ambiente, esta decisdo também é apresentada na forma de
investimento ambiental (FERREIRA, 2003) e, deste modo, o gasto ambiental sera
considerado custo ou investimento dependendo da forma pela qual foi apropriada
pela empresa. Em observagdo a logica proposta pelos autores, constata-se que,
para que seja alcangado o resultado “zero” no que diz respeito ao dano para o meio
ambiente, as companhias que realizam atividades de maior impacto ambiental
necessitam investir e utilizar os mecanismos de gerenciamento de custos ambientais
com maior vigor, quando comparadas as empresas menos poluidoras ou nao
poluidoras.

O gasto ambiental pode estar relacionado a ma qualidade ambiental existente
ou que possa vir a existir, muitas vezes em fungao da propria atividade que a
companhia exerce. Para Maimon (1994), o impacto ambiental & diferente entre os
diversos ramos de atividades, uma vez que a natureza da matéria prima e energia
sao elementos condicionantes a poluicdo. No Brasil, o conteudo da Politica Nacional
do Meio Ambiente (BRASIL, 1981) elenca as atividades poluidoras e respectivos
niveis de potencial poluidor aplicaveis a cada caso. O rol taxativo abrangido por esta
relevante legislacdo ambiental refere-se as atividades realizadas por diversas
empresas brasileiras.

Ainda que as empresas possam exercer atividades potencialmente
poluidoras, estas também podem ser consideradas sustentaveis. Como indicativo de
sustentabilidade das companhias de capital aberto, a Bolsa de Valores, Mercadorias
e Futuros de S&o Paulo - BM&FBOVESPA mantém o indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE), em conjunto com outras dez instituigdes que compdem o seu
Conselho Deliberativo. O ISE surgiu para atender a demanda de investidores
atentos a sustentabilidade das corporagdes e é composto pelas empresas que
atendam aos seus critérios de elegibilidade, conforme metodologia de
responsabilidade da Escola de Administracdo de Empresas de Sao Paulo da
Fundacao Getulio Vargas (FGV-EAESP).

A metodologia do ISE baseia-se em um questionario que avalia o
desempenho das companhias emissoras das 200 agbes mais negociadas na
BM&FBOVESPA no que diz respeito a sustentabilidade. Cumpridos os critérios
estabelecidos, orientados principalmente pelo conceito triple bottom line de

sustentabilidade econdmica, social e ambiental, aproximadamente 40 empresas séo
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selecionadas anualmente pelo ISE. (BM&FBOVESPA, 2014b; 2014c). A condi¢do de
integrante deste indice, portanto, constitui indicio de sustentabilidade da companhia,
ainda que esta possa exercer atividade de natureza poluidora. Supde-se, deste
modo, que as empresas consideradas poluidoras pela legislagdo brasileira que
pertencem a este indice estejam engajadas na mitigagdo do impacto ambiental
causado pela sua atividade.

Diante do contexto apresentado, busca-se resposta para o seguinte
questionamento: ha relacdo entre os gastos ambientais e o nivel de potencial
poluidor das empresas integrantes do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)?
Desta forma, a presente pesquisa tem o objetivo de avaliar a existéncia de uma
possivel relacdo entre o potencial poluidor de companhias consideradas
sustentaveis, em razdo da inclusdo no ISE, e os gastos ambientais realizados por
estas, a fim de constatar se realmente ha uma tendéncia de maiores custos e
investimentos ambientais quando a companhia realiza atividades com maior impacto
ambiental.

Tem-se investigado, nos ultimos anos, o panorama dos custos e
investimentos ambientais — neste trabalho, denominados gastos ambientais — das
companhias brasileiras especialmente quanto a forma de evidenciag&o. A literatura
prévia buscou averiguar relagdes entre varidveis como os investimentos
socioambientais realizados, a condicdo de inclusdao no ISE, o potencial poluidor das
empresas e as contingéncias ambientais passivas. Justifica-se, portanto, o presente
estudo por contribuir para uma discussao mais profunda acerca da classificacédo
utilizada pela legislagdo quanto ao potencial poluidor de uma atividade empresarial

ao relaciona-los com os gastos ambientais realizados pelas companhias.

2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

Conforme Epstein (1996), a gestdo ambiental tem por objetivo evitar ou
mitigar os riscos dos impactos ambientais, de forma a manter alinhamento entre
estratégia ambiental e geral e a obter vantagem competitiva sustentavel. O aspecto
estratégico da gestdo de custos ambientais é também ressaltado por Hansen e
Mowen (2003), ao afirmar que os custos ambientais possuem importancia
estratégica nas organizagbes, motivadas, dentre outras razdes, pelo aumento

significativo da regulamentacdo ambiental. Isto significa que, ndo apenas um
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instrumento de promocgao da sustentabilidade, estes custos possibilitam a prevencao
e detecgao de fatos que possam vir de encontro ao estabelecido na regulamentacéo
ambiental e, além das consequéncias negativas para o meio ambiente, podem
resultar em 6nus excessivo a companhia em funcdo de penalidades pelo
descumprimento de leis e normas ambientais.

Os custos ambientais, conforme Jasch (2003), s&o aqueles requeridos para a
gestao responsavel do impacto ambiental das atividades de uma organizagéo, além
dos demais custos com objetivos ambientais. Ademais, estes custos muitas vezes
relacionam-se a fatos vistos como danos ocorridos em periodos anteriores. De
acordo com Tinoco e Kraemer (2004) os custos ambientais possuem vinculo direto
com o processo e gestdo ambiental e podem ser externos ou internos, diretos ou
indiretos, e, por fim, contingentes e intangiveis.

A U.S. Enviromental Protection Agency (EPA, 1995) classifica os custos
ambientais da seguinte forma:

e Custos convencionais: gastos associados ao consumo de materiais e itens

geralmente ndo considerados custos ambientais, mas que, com menor uso
e menor desperdicio, reduzem a degradagao ambiental;

e Custos potencialmente ocultos: custos relacionados a qualificagdo de
fornecedores, concepcao de produtos favoraveis ao meio ambiente, além
de custos regulatorios, entre outros;

e Custos com contingéncias: gastos em que a empresa corre risco de estar
sujeita no futuro, tais como multas e penalidades por danos ao meio
ambiente; e

e Custos de imagem e relacionamento: gastos relacionados com a imagem
corporativa, com relatérios anuais, divulgacdo do desempenho ambiental

da empresa aos acionistas e demais stakeholders.

A classificagdo dos custos ambientais por atividade é realizada na obra de
Hansen e Mowen (2003) e, segundo a conceituagdo apresentada, estes sao
semelhantes aos custos de qualidade no sentido em que sao custos incorridos pela
existéncia ou possivel existéncia de uma ma qualidade ambiental. Deste modo,
segundo os autores, os custos ambientais s&o assim subdivididos:

e« Custos de prevengdo ambiental: custos de atividades que previnem a
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producdo de elementos contaminantes e/ou desperdicios possiveis de
causarem danos ao meio ambiente e, como exemplo, tem-se a auditoria
dos riscos ambientais e a obtencgao de certificacdo 1ISO 14001;

e Custos de detecgao ambiental: custos de atividades que determinam se ha
o cumprimento das normas ambientais apropriadas, e a inspecao de
produtos e processos, juntamente com a execugao de testes, sdo alguns
exemplos;

o Custos de falhas ambientais internas: custos de atividades executadas em
razdo da producdo de contaminantes e desperdicios ndo descarregados
no meio ambiente, como os custos relacionados a asseguragao de que tais
elementos nao sejam liberados ao meio ambiente, ou reduzi-la a um nivel
aceitavel conforme as normas ambientais;

o Custos de falhas ambientais externas: custos de atividades executadas
apos a agao poluidora, e a limpeza do local atingido ou custos com
indenizagao pelos danos causados ao meio ambiente s&o alguns dos

exemplos apresentados.

O modelo apresentado por Hansen e Mowen, associado ao Custeio Baseado
em Atividades (ABC), € o método de custeio predominante entre os autores de
custos ambientas nos ultimos anos, conforme levantamento exploratério da
producdo cientifica sobre o tema realizado por Campos et al (2013). Os autores
constataram, ademais, que a producao cientifica dos ultimos anos também utilizou a
classificagdo de Moura (2000), com proposta similar a de Hansen e Mowen (2003).
A diferenca entre estes dois modelos, essencialmente, esta na inclusao de categoria
de custos intangiveis por Moura (2000): nesta visao, estes custos sao os de maior
dificuldade de quantificacdo e ndo podem ser diretamente associados a um produto
ou processo. Como exemplo, o custo da baixa produtividade em razdo do ambiente
poluido.

Dentre os estudos prévios que contribuiram a respeito do panorama dos
custos e investimentos ambientais das companhias brasileiras, também entre
empresas integrantes do ISE e/ou com potencial poluidor, destacam-se os
seguintes: Rover et al (2008) tratou da evidenciacdo de custos e investimentos
ambientais nas empresas classificadas no ISE e destacou a predominancia de

informagdes sobre custos ambientais nos Relatérios Anuais das companhias, e de
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investimentos ambientais nas Demonstragcdes Financeiras Padronizadas.
Posteriormente, foi estudada a evidenciagdo ambiental de empresas brasileiras
potencialmente poluidoras nestes mesmos relatorios, e constatou-se que a maioria
das informacbes disponibilizadas sobre as praticas ambientais sdo positivas
(ROVER et al, 2009). Também no sentido de evidenciacdo de informagdes sobre
gastos ambientais, Silva et al (2014) investigou os custos e investimentos ambientais
no setor elétrico e constatou uma ndo uniformidade na divulgagdo destas
informacdes por parte das empresas, pulverizados em relatorios distintos. Outra
limitagdo comum aos estudos relacionados ao tema, de acordo com Carneiro et al
(2008), esta no fato de que nenhuma informacdo de natureza ambiental foi
identificada nas Demonstracbes Contabeis das companhias do setor petroquimico
no periodo de 2004 a 2006, restando apenas as Notas Explicativas e Relatorios da
Administragc&o a publicagédo de informagdes desta natureza.

Quanto aos estudos que propdéem uma relacdo entre estes elementos,
Machado et al (2012) analisou o Balang¢o Social das companhias integrantes do ISE
e relacionou os investimentos socioambientais a inclusdo no indice. Os resultados
apontaram que os investimentos sociais externos realizados pelas companhias sao
0s mais determinantes para a sua inclusdo no ISE. Rosa et al (2013) analisou a
significancia das contingéncias ambientais passivas de empresas brasileiras de
médio e alto potencial poluidor, conforme a Politica Nacional do Meio Ambiente, e
observou que o grau de atividades poluentes aproximou-se da confirmacdo de
hipotese de que este explica a variabilidade, ainda que n&o confirmada em grau de
confianga de 95%.

O presente estudo visa contribuir com o desenvolvimento do tema ao propor
uma investigagdo que verifique a existéncia, ou ndo, de relagdo entre os gastos
ambientais realizados e os niveis de potencial poluidor das empresas integrantes do
ISE.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para a realizagcdo do estudo comparativo entre companhias com diferentes
niveis de potencial poluidor, foram selecionadas todas as empresas integrantes do
indice de Sustentabilidade Empresarial referente ao ano de 2014 (BM&FBOVESPA,

2014b) cuja atividade enquadra-se na Politica Nacional do Meio Ambiente. Tendo
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em vista a utilizagdo das informacdes consolidadas, empresas controladas e
controladoras, na ocasido de ambas estarem presentes no ISE, foram analisadas de
maneira unificada, como é o caso da Gerdau e Met Gerdau. Para a realizacdo do
estudo, foram escolhidas empresas listadas na BM&FBOVESPA em funcdo da
obrigatoriedade de divulgacdo de informagdes financeiras, conforme legislagcéo
brasileira em vigor. Restringiu-se as empresas integrantes do ISE em razdo do
indicativo de sustentabilidade representado pelo referido indice.

A coleta dos dados foi realizada no sitio eletrbnico de cada uma das
companhias, além daquelas disponibilizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM) e pela BM&FBOVESPA. Para atingir o objetivo proposto pela pesquisa, foram
utilizadas informagdes quantitativas referentes aos custos e investimentos — aqui,
referenciados como gastos ambientais — disponiveis nos relatorios financeiros de
ano-base 2012 e 2013. Foram utilizados os seguintes relatorios, exigiveis pela CVM
ou de publicagao voluntaria:

o Demonstragao Financeira Padronizada (DFP) das demonstragbes
consolidadas, incluindo-se nas DFP as Notas Explicativas e Relatério da
Administracao;

e Formulario de Referéncia (FR);

o Relatdério Anual ou Relatério de Sustentabilidade (RAS);

« Balancgo Social (BS)

O Relatorio Anual e Relatério de Sustentabilidade foram considerados de
forma unificada em razédo da similaridade do seu conteudo: ambos s&o relatorios
corporativos de divulgagdo nao obrigatéria que contam com informagbes
complementares as exigidas pela legislagdo nacional. Conforme a
BMF&FBOVESPA (2014b), 100% das companhias do ISE publicam relatorio de
sustentabilidade, sendo 95% destes no modelo em conformidade com as diretrizes
do Global Reporting Initiative, instituicdo que desenvolveu uma estrutura para
relatérios de sustentabilidade amplamente utilizada pelas companhias em todo o
mundo (GRI, 2014).

Verificou-se, primeiramente, a classificagdo setorial e as atividades realizadas
por cada companhia, conforme informacdes contidas no sitio eletrbnico da
BM&FBOVESPA e respectivos Formularios de Referéncia, para possibilitar o

enquadramento do potencial poluidor conforme a Politica Nacional do Meio
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Ambiente, expresso no Quadro 1. Realizada esta verificagdo, as companhias foram
agrupadas de acordo com o potencial poluidor de suas atividades.

Quadro 1 — Potencial poluidor das categorias econdémicas.

Categoria Potencial Poluidor
Extracdo e tratamento de minerais Alto
Industria de produtos minerais nao metalicos Médio
Industria metalurgica Alto
Industria mecénica Médio
Industria de material elétrico, eletrbnico e comunicagbes | Médio
Industria de material de transporte Médio
Industria de madeira Médio
Industria de papel e celulose Alto
Industria de borracha Pequeno
Industria de couros e peles Alto
Industria téxtil, de vestuario, calgados e artefatos de | Médio
tecidos

Industria de Produtos de Matéria Plastica. Pequeno
Industria do Fumo Médio
Industrias Diversas Pequeno
Industria Quimica Alto
Industria de Produtos Alimentares e Bebidas Médio
Servicos de Utilidade Médio
Transporte, Terminais, Depositos e Comércio Alto
Turismo Pequeno
Uso de Recursos Naturais Médio

Fonte: Lei n° 6.938/81 (adaptado).

Considerada a variabilidade de tamanhos das empresas, optou-se, para fins
comparativos, pela utilizagdo de indice resultado do valor apurado na soma dos
gastos ambientais divididos pela receita liquida, método analogo ao utilizado no
estudo de Machado (2012), denominado neste estudo como Indice de Gastos
Ambientais (IGA). A apuragao da receita liquida de cada uma das companhias foi
efetuada através da analise da Demonstracdo do Resultado do Exercicio. Quanto
aos gastos ambientais, foram considerados apenas aqueles que atendam ao
conceito de custos e investimentos ambientais relacionados as atividades de
prevencao, deteccdo e correcido de falhas internas, conforme fundamentacao
apresentada por Hansen e Mowen (2003). Optou-se pela utilizacdo desta
abordagem para nortear a busca pelas informag¢des sobre custos e investimentos
ambientais em razdo da sua ampla utilizacdo na producdo cientifica dos ultimos
anos, conforme Campos et al (2013).

Ressalta-se que os custos de falhas externas ndo foram considerados em
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funcdo de se tratar, essencialmente, de custos de natureza compulséria — ou seja,
foram desconsiderados os custos resultantes de multas e demais penalidades
atribuidas ao ato poluidor efetivamente realizado no meio ambiente — como os
custos de remediacao de areas ja poluidas por aquela empresa — a fim de amenizar
distor¢des no resultado da pesquisa. Para fins de pesquisa, portanto, excluem-se os
gastos mencionados como “multas”, “remediagao”, e sinbnimos que remetam a
prestacdo pecuniaria exigivel em fungado da polui¢do ocorrida previamente. A busca
pelas informacdes referentes aos custos e investimentos ambientais foi realizada em
cada um dos relatérios financeiros emitidos pelas empresas, considerando a nao
obrigatoriedade de padronizagdo quanto a divulgagdo destas informagbes pelas
companhias.

Conforme critérios estipulados pela Politica Nacional do Meio Ambiente, as
empresas foram subdividas em dois grupos distintos, conforme niveis de potencial
poluidor observados pelas companhias:

e Alto PP, para as empresas com alto potencial poluidor; e

e Médio PP, para médio potencial poluidor.

Esta divisédo foi realizada a fim de garantir a comparabilidade dos resultados
encontrados entre empresas de diferentes potenciais poluidores, conforme
procedimento descrito a seguir. Em razéo da inexisténcia de empresas classificadas
como Pequeno potencial poluidor, ndo houve inclusdo deste terceiro grupo para
analise.

A pesquisa pretende averiguar a existéncia de uma possivel relacéo entre o
potencial poluidor das companhias integrantes do ISE e os gastos ambientais
realizados. Considera-se u1 = gasto médio esperado para Alto PP; e p2 = gasto

meédio esperado para Médio PP. Portanto, foram construidas as seguintes hipoteses:

e« HO: em média, a classificacdo da empresa como Alto PP né&o resulta em

maior IGA em comparacao as empresas de Médio PP, ou p1 = u2

« H1: em média, a condigdo de empresa com potencial poluidor classificado
como Alto PP resulta em maior indice de gastos ambientais quando
comparadas aquelas classificadas como Médio PP, ou p1 > p2.

Para testar a significancia estatistica entre os indices apurados para cada
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grupo, adotou-se, no presente artigo, o Teste-t para amostras independentes — a
meédia de IGA para cada uma das empresas de Alto PP e Médio PP nos anos de
2012 e 2013. Conforme Levine (2000), tal teste pressupde variancias equivalentes —
a serem confirmadas através de analise estatistica aplicada em cada um dos grupos
de amostras — e, com isso, busca-se determinar se as médias das amostras séo
significativamente diferentes entre si. Considerando que a hipotese alternativa (H1)
indica que o parametro é maior (unilateral a direita), o teste a ser utilizado é
unilateral. Deste modo, a probabilidade de significancia € computada em apenas um
dos lados da distribuigdo de referéncia (BARBETTA, 2014). Para a realizagdo do
teste, o limite estabelecido para probabilidade de significancia a partir do qual se
rejeita a hipotese nula é a = 0,05.

O presente estudo analisou o0 comportamento das empresas elegiveis para o
ciclo 2014 do Iindice através dos relatérios financeiros referentes aos anos de 2012 e
2013 e, por isso, os resultados ndo necessariamente refletem as agdes tomadas
pelas empresas em periodos anteriores. Em razao da extensa legislagao brasileira e
auséncia de detalhamento nos gastos realizados por parte das companhias, o
presente trabalho optou por ndo distinguir os possiveis gastos oriundos de exigéncia
legal sobre determinada atividade daqueles realizados de forma voluntaria pelas

companhias.

4 APRESENTAGAO E ANALISE DO RESULTADOS

Para definir o potencial poluidor de cada uma das companhias selecionadas,
verificou-se a classificagdo setorial completa junto ao sitio eletrbnico da
BM&FBOVESPA, juntamente com as informagdes sobre as atividades contidas no
Formulario de Referéncia. As empresas e classificagao setorial estdo dispostas no

quadro abaixo:

Quadro 2 — Classificagado Setorial.

Empresa Classificagao Setorial

AES TIETE Utilidade Publica / Energia Elétrica / Energia Elétrica

BRASKEM Materiais Basicos / Madeira e Papel / Madeira

BRF Consumo Ciclico /Alimentos Processados / Carnes e
Derivados

CEMIG Utilidade Publica / Energia Elétrica / Energia Elétrica

CESP Utilidade Publica / Energia Elétrica / Energia Elétrica

COELCE Utilidade Publica / Energia Elétrica / Energia Elétrica
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COPASA Utilidade Publica / Agua e Saneamento / Agua e Saneamento

COPEL Utilidade Publica / Energia Elétrica / Energia Elétrica

CPFL Utilidade Publica / Energia Elétrica / Energia Elétrica

DURATEX Bens Industriais / Material de Transporte / Material
Aeronautico e Defesa

EDP Utilidade Publica / Energia Elétrica / Energia Elétrica

ELETROBRAS | Utilidade Publica / Energia Elétrica / Energia Elétrica

EMBRAER Materiais Basicos / Madeira e Papel / Papel e Celulose

FIBRIA Materiais Basicos / Siderurgia e Metalurgia / Siderurgia

GERDAU Materiais Basicos / Madeira e Papel / Papel e Celulose

KLABIN Materiais Basicos / Siderurgia e Metalurgia / Siderurgia

NATURA Consumo ndo Ciclico / Produtos de Uso Pessoal e de
Limpeza /Produtos de Uso Pessoal

SABESP Utilidade Publica / Agua e Saneamento / Agua e Saneamento

SUZANO Materiais Basicos / Madeira e Papel / Papel e Celulose

TRACTEBEL Utilidade Publica / Energia Elétrica / Energia Elétrica

VALE Materiais Basicos / Quimicos / Petroquimicos

WEG Bens Industriais / Maquinas e Equipamentos / Motores,
Compressores e Outros

Fonte: BM&FBOVESPA (2014a)
Estabelecido o critério metodoldgico de agrupamento de empresas conforme

o potencial poluidor, diante do rol taxativo estabelecido pela Politica Nacional do
Meio Ambiente para cada atividade disposto anteriormente no Quadro 1, tem-se,
portanto, 15 empresas de Médio PP e 7 empresas de Alto PP, agrupadas da

seguinte forma:

o Médio PP: AES Tieté; BRF; Cemig; Cesp; Coelce; Copasa; Copel; CPFL;
Duratex; EDP; Eletrobras; Embraer; Sabesp; Tractebel; Weg

o Alto PP: Braskem; Fibria; Gerdau; Klabin; Natura; Suzano; Vale.

Realizou-se a busca de informagdes nos relatorios financeiros de cada uma
das companhias, relativo a cada ano base das informagdes financeiras, quais sejam,
2012 e 2013. Os relatorios onde os dados quantitativos referentes aos custos
ambientais realizados pelas companhias foram encontrados em maior nivel de

detalhamento encontram-se dispostos no Quadro 3:

Quadro 3 — Localizagao dos gastos ambientais nos relatérios financeiros

de 2013 e 2012.
Relatorios
Empresa
2013 2012
AES TIETE DFP DFP
BRASKEM RAS RAS
BRF RAS RAS
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CEMIG RAS RAS
CESP RAS RAS
COELCE RAS RAS
COPASA BS (DFP) BS (DFP)
COPEL BS (DFP) BS (DFP)
CPFL BS (DFP) BS (DFP)
DURATEX BS (RAS) BS (RAS)
EDP RAS RAS
ELETROBRAS RAS RAS
EMBRAER BS (DFP) BS (DFP)
FIBRIA RAS RAS
GERDAU DFP DFP
KLABIN RAS RAS
NATURA RAS RAS
SABESP BS (RAS) BS (RAS)
SUZANO - RAS
TRACTEBEL RAS RAS
VALE RAS RAS
WEG RAS RAS

Fonte: dados da pesquisa

Observa-se que ndao ha uma padronizagao a respeito dos relatérios onde as
informagdes referentes a custos e investimentos ambientais realizados pelas
empresas estdo localizadas: estas podem estar presentes nas Demonstragdes
Financeiras Padronizadas, no Relatério Anual ou de Sustentabilidade ou no Balanco
Social. A localizagdo ou forma como as informacdes estdo dispostas nos relatorios
também varia conforme a empresa, ou até mesmo entre uma mesma empresa em
relatorios referentes a exercicios financeiros distintos. Estes resultados alinham-se
ao estudo de Rover et al (2008) que verificou a predominancia de informagdes sobre
custos e investimentos ambientais nestes dois relatérios, e de Silva et al (2014), que
constatou a nao uniformizagdo do conteudo dos relatérios pelas empresas.
Ressalta-se que, no caso das informagdes evidenciadas nas DFP, as informacgdes
estavam contidas no Relatério da Administragdo ou Notas Explicativas — o que
corrobora o estudo de Carneiro et al (2008), que também n&o localizou informagdes
ambientais nas demonstracbes contabeis propriamente ditas. O Balango Social
somente foi localizado como parte integrante de outro relatério, informado entre
parénteses.

Os relatorios publicados pela empresa Suzano ndo continham informacoes
suficientes e quantitativas a respeito dos gastos ambientais realizados pela empresa
em 2013. O relatério anual daquele ano foi publicado nos moldes do Relato

Integrado, uma estrutura conceitual regida pelo principio da concisdo das
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informagdes (IIRC, 2013), o que pode ter levado a supressdo deste tipo de
informacé&o. As informagdes a respeito dos gastos ambientais realizados pela Coelce
foram disponibilizadas no Relatério de Sustentabilidade da controladora Endesa.

Os dados quantitativos disponibilizados pelas companhias também nao
seguem uma padronizagdo: cada companhia divulgou informagdes a respeito dos
custos e investimentos ambientais conforme critério proprio, de forma a variar entre
a apresentacdo de um valor global para gastos relativos as operagdes internas da
empresa ou com uma descrigao detalhadas de cada tipo de gasto realizado. Apurou-
se, além disso, uma desconexdo de informagdes entre as proprias empresas, de
modo a serem apresentados valores divergentes em relatorios variados dependendo
do nivel de detalhamento das informagdes. Exige-se uma leitura atenta em todos os
relatérios para que o leitor se certifique de que nao houve omissdes ou distorcdes na
forma como o texto e ilustragcdes sdo apresentados.

Foram somados apenas os gastos relacionados as atividades de prevengao,
deteccao e correcao de falhas internas — conforme fundamentacao apresentada por
Hansen e Mowen (2003) — para chegar a um valor global. Portanto, atividades sem
qualquer conexdao com estes conceitos ndo foram considerados, ainda que as
empresas tenham classificado-os como gastos ambientais. Os gastos relatados com
maior frequéncia pelas companhias foram:

o Certificagcao de sistemas de gestao;

e Equipamentos de controle ambiental;

e Depreciagao e despesas com manutencgao;

o Tratamento de residuos e emissoes;

e Inovagao tecnoldgica (ou pesquisa e desenvolvimento);

e Monitoramento ambiental;

o Estudos ambientais.

Constatou-se que as companhias do setor elétrico s&o obrigadas, por forgca de
lei, a destinar determinado percentual da receita liquida para pesquisa e
desenvolvimento tecnologico e de eficiéncia energética (BRASIL, 2000). Estes
gastos sao geralmente mencionados como “Pesquisa e Desenvolvimento
Tecnoldgico e Industrial” e “Programas de Eficiéncia Energética”. Algumas empresas
optaram por classifica-los como gastos ambientais e, uma vez que a metodologia da

presente pesquisa aceita custos e investimentos eventualmente realizados por forga
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de lei — desde que nao se trate de multa e demais sanc¢des resultantes da poluicéao
ja realizada —, estes gastos foram aceitos.

Coletados os dados referentes aos gastos ambientais realizados em cada
periodo, somaram-se os valores dos gastos relativos a prevencgao, deteccao e falhas
ambientais internas, desconsiderados aqueles relacionados a falhas externas, como
multas e indenizagdes. O resultado desta soma, em cada um dos periodos
analisados (2012 e 2013), foi considerado o Gasto Ambiental efetuado pelas
companhias. Para apurar o indice de Gastos Ambientais (IGA), verificou-se a
Receita Liquida divulgada na Demonstragdo do Resultado do Exercicio de cada
empresa, localizada na DFP. Conforme metodologia proposta, o IGA representa o

valor do Gasto Ambiental em razdo da respectiva Receita Liquida de cada

companhia.

A Receita Liquida e Gastos Ambientais, expostos em milhares de reais, e 0

IGA de cada periodo para as empresas estudadas estdo dispostos nas Tabelas 1:

Tabela 1 — Gastos ambientais apurados por empresa em razao da Receita
Liquida em 2012 e 2013.

Empresa Potencial Receita Liquida Gastos Ambientais IGA - %

i} Poluidor 2012 2013 2012 2013 2012 2013

AES TIETE Médio PP 2.112.435 2.336.933 8.435 12.701 0,399 0,543
BRASKEM Alto PP 36.160.327  40.969.490 254.470 305.971 0,704 0,747
BRF Médio PP 28.517.383  30.521.246  207.600 212.000 0,728 0,695
CEMIG Médio PP 14.137.358  14.627.280 60.900 52.900 0,431 0,362
CESP Médio PP 3.354.005 3.904.102 26.029 31.933 0,776 0,818
COELCE Médio PP 2.893.720 2.849.743 32.133 35.078 1,110 1,231
COPASA Médio PP 3.429.090 3.714.818 9.642 7.335 0,281 0,1975
COPEL Médio PP 8.493.252 9.180.214 274,944  252.488 3,237 2,750
CPFL Médio PP 14.890.875  14.633.856 92.980 96.454 0,624 0,659
DURATEX Médio PP 3.394.399 3.872.705 27.847 45.048 0,820 1,163
EDP Médio PP 6.454.488 7.096.492 35.980 55.360 0,557 0,780
ELETROBRAS Médio PP 28.014.296 23.835.644 184.562  371.999 0,659 1,561
EMBRAER Médio PP 12.180.463  13.635.846 7.698 15.405 0,063 0,113
FIBRIA Alto PP 6.174.373 6.917.406 97.900 93.000 1,586 1,344
GERDAU Alto PP 37.981.668 39.863.037 178.370  157.849 0,470 0,396
KLABIN Alto PP 4.038.936 4.489.717 66.650 23.930 1,650 0,533
NATURA Alto PP 6.345.669 7.010.311 73.200 127.700 1,154 1,822
SABESP Médio PP 10.737.631 11.315.567 27.716 32.533 0,258 0,288
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SUZANO Alto PP 5.192.292 - 29.739 - 0,573 -
TRACTEBEL Médio PP 4.912.999 5.568.658 56.476 55.277 1,150 0,993
VALE Alto PP 91.269.000 101.490.000 929.200 933.600 1,018 0,920
WEG Medio PP 6.173.878 6.828.896 6.172 9.891 0,100 0,145

Fonte: dados da pesquisa.

A companhia Suzano nao divulgou informagbes a respeito dos gastos
ambientais efetuados nos relatorios referentes ao exercicio de 2013 e, por isso, hao
foi possivel realizar o calculo do IGA no periodo. A empresa Vale divulgou seus
numeros representados em unidades que correspondem a milhdes de reais nas
suas demonstragdes contabeis. Por esta razdo, os valores expostos na Tabela 1
estdo arredondados.

As empresas Sabesp e Copasa, ambas do setor de Agua e Saneamento,
realizaram classificagbes distintas para os gastos ambientais realizados: A Sabesp,
para fins de gastos ambientais, considerou apenas os investimentos em programas
e projetos ambientais; a empresa Copasa incluiu, além dos investimentos em
programas e projetos ambientais, os investimentos relacionados com a
producao/operagdo da empresa como gasto ambiental, um gasto que representa
aproximadamente 10% da sua Receita Liquida em 2012 e 2013. Portanto, para
evitar distorcbes e padronizar os resultados, optou-se por seguir a mesma
classificagao da Sabesp.

Calculados o IGA de cada uma das companhias nos dois periodos
analisados, procedeu-se na apuracdo dos valores médios de IGA para cada
companhia, subdividindo-as em grupos conforme o nivel de potencial poluidor.
Verificou-se, também, a variacdo dos valores de 2013 em razdo dos resultados
apresentados em 2012 para cada uma das empresas. Estas informagdes estdo

dispostas na Tabela 2 para o grupo de empresas de alto potencial poluidor (Alto PP):

Tabela 2 — Valores médios de IGA e variagao entre periodos para companhias

de Alto PP
Empresa IGA Média Variagcado
2012 2013
BRASKEM 0,704 0,747 0,725 +6%
FIBRIA 1,586 1,344 1,465 -15%
GERDAU 0,470 0,396 0,433 -16%
KLABIN 1,650 0,533 1,092 -68%
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NATURA 1,154 1,822 1,488 +58%
SUZANO 0,573 - 0,573 -
VALE 1,018 0,920 0,969 -10%

Fonte: dados da pesquisa.

Das 7 empresas do grupo, 3 realizaram, em média, gastos ambientais que
superam 1% da receita liquida dos periodos de 2012 e 2013: Natura, Fibria e Klabin.
As duas primeiras também registram a maior variacdo de IGA: a Natura aumentou o
percentual em 58% em 2013; a Fibria, por outro lado, reduziu sua participagdo em
68%. Conforme supramencionado, a empresa Suzano nao divulgou informagdes que
possibilitem averiguar quantitativamente os gastos ambientais em 2013; por isso,
para fins de média dos periodos, considerou-se apenas o gasto realizado em 2012.

Da mesma forma, as informacdes para a média de IGA dos periodos e
respectivas variacbes estdo dispostas na Tabela 3 para as empresas de médio

potencial poluidor (Médio PP):

Tabela 3 — Valores médios de IGA e variagao entre periodos para

companhias de Médio PP.

Empresa IGA Média Variagao
i} 2012 2013
AES TIETE 0,399 0,543 0,471 +36%
BRF 0,728 0,695 0,711 -5%
CEMIG 0,431 0,362 0,396 -16%
CESP 0,776 0,818 0,797 +5%
COELCE 1,110 1,231 1,170 +11%
COPASA 0,281 0,1975 0,239 -30%
COPEL 3,237 2,750 2,994 -15%
CPFL 0,624 0,659 0,642 +6%
DURATEX 0,820 1,163 0,992 +42%
EDP 0,557 0,780 0,669 +40%
ELETROBRAS 0,659 1,561 1,110 +137%
EMBRAER 0,063 0,113 0,088 +79%
SABESP 0,258 0,288 0,273 +11%
TRACTEBEL 1,150 0,993 1,071 -14%
WEG 0,100 0,145 0,122 +45%

Fonte: dados da pesquisa.
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Entre as 15 empresas de médio potencial poluidor, verificou-se que 4 realizam
gastos que superam 1% da sua receita liquida: Copel, Coelce, Eletrobras e
Tractebel — todas pertencentes ao mesmo setor (energia elétrica). A Copel é a
empresa de maior IGA médio entre todas as empresas do estudo: seus gastos
ambientais representam aproximadamente 3% da receita liquida. A Eletrobras
representa a maior variagao positiva de IGA, com crescimento de 137% em relacéo
ao periodo anterior. A Copasa, por outro lado, registrou queda de 30% de IGA no
ano de 2013.

Apurados os valores médios de IGA para cada companhia, tem-se, para
analise estatistica, 7 amostras para o grupo Alto PP, referente as médias de IGA das
seguintes empresas: Braskem, Fibria, Gerdau, Klabin, Natura, Suzano e Vale. Para
o grupo Médio PP, totalizam 15 amostras as médias de IGA das empresas AES
Tieté, BRF, Cemig, CESP, Coelce, Copasa, Copel, CPFL, Duratex, EDP, Eletrobras,
Embraer, Sabesp, Tractebel e Weg.

Primeiramente, verificou-se a varidncia das amostras de ambos os grupos
para a utilizagcao do teste mais adequado. Os resultados estdo dispostos na Tabela
3:

Tabela 3 — Varidancia das amostras de Alto PP e Médio PP.

Alto PP Médio PP
Média 0,00963 0,00783
Numero de observagoes 7 15
Variancia da amostra 0,00002 0,00005

Fonte: dados da pesquisa.

Constatou-se que a varidncia das amostras do grupo Alto PP e Médio PP,
para fins de analise estatistica, podem ser consideradas equivalentes. A média de
IGA para o grupo de Alto PP mostra-se ligeiramente superior; no entanto, para que a
hipétese de ocorréncia de maior gasto ambiental para empresas de Alto PP — a
hipotese alternativa H1 — tenha grau de confianga significativa, procedeu-se na
realizacdo de Teste-t entre amostras de varidncia equivalente, com grau de

confianga de 95%. A Tabela 4 indica o resultado obtido:

Tabela 4 — Resultado para Teste-t.

P(T<=t) uni-caudal 0,27
Alfa 0,05
Fonte: dados da pesquisa.
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A significancia do teste (0,27) supera o nivel critico definido (a = 0,05). Deste
modo, dentro do grau de confianga estabelecido para o teste, ndo € possivel afirmar
que os gastos ambientais, em média, sdo superiores quando a empresa realiza
atividades de maior potencial poluidor (u1 = p2).

Comparativamente aos estudos prévios apresentados, o trabalho de Machado
et al (2012) tratou de maneira unificada os gastos ambientais e sociais, uma vez que
propés investigar qual destes seria o critério de inclusdo no ISE, indice corporativo
associado ao conceito triple bottom line (ambiental, social e econdmico) para
sustentabilidade. Verificou, desta forma, que os investimentos sociais externos
seriam os mais determinantes para inclusdao de uma empresa no ISE. O presente
trabalho, por outro lado, optou pela analise exclusiva dos gastos ambientais por
tratar da relagdo entre estes e o potencial poluidor das atividades, uma vez que a
legislacdo na qual este conceito esta inserido relaciona-se diretamente ao meio
ambiente. Nao foi encontrada uma relagao significativa entre o nivel de potencial
poluidor e os gastos ambientais realizados pelas empresas analisadas, 0 que pode
significar que a responsabilidade ambiental das companhias ou a exigéncia da
legislacdo em fungédo das atividades realizadas por companhias poluidoras nao
realizam distingdo entre as que poluem mais ou menos, a luz da Politica Nacional do

Meio Ambiente.

5 CONCLUSAO

O presente estudo teve como objetivo a investigagcdo de uma possivel relagao
entre os gastos ambientais realizados pelas companhias brasileiras — neste caso, a
soma dos custos e investimentos ambientais que atendam aos critérios
estabelecidos pela literatura de maior relevancia no tema — e o nivel de potencial
poluidor das atividades realizadas por estas companhias, conforme a legislagao
ambiental vigente. Justificou-se a realizagdo da pesquisa pela contribuicdo na
produgdo cientifica, no sentido de propor uma possivel relacdo entre estes
elementos — mais especificamente, a busca de indicios de que uma empresa que
realiza atividade de maior potencial poluidor tende a realizar mais gastos ambientais
—, atendidos os requisitos dos fundamentos teéricos de Hansen e Mowen (2003).

A pesquisa possibilitou demonstrar que as principais informagdes a respeito
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dos custos e investimentos ambientais estdo dispersas nas Demonstracoes
Financeiras Padronizadas, Balanco Social ou Relatérios Anuais e de
Sustentabilidade — o que corrobora com a pesquisa de Rover et al (2008) e de Silva
(2014) no que diz respeito aos relatorios geralmente utilizados e a ndo uniformidade
na divulgacédo de informagdes ambientais. As maiores ocorréncias estdo dispostas
nos Relatérios Anuais e de Sustentabilidade, relatérios ndo exigiveis pela CVM e,
portanto, ndo ha um padrao quanto a forma de apresentagao destas informacdes —
ainda que os relatorios de sustentabilidade divulgados por empresas do ISE, na
maioria das vezes, sigam as diretrizes do GRI (BM&FBOVESPA, 2014b). Por isso,
nem todas as companhias descreveram no mesmo nivel de detalhamento os gastos
ambientais realizados, ou nem sempre evidenciaram estas informacdes de maneira
similar. A empresa Suzano, ao optar pela estrutura conceitual do Relato Integrado
para o seu relatério anual referente ao exercicio de 2013, deixou de detalhar
informacgdes a respeito de seus gastos ambientais.

Os resultados obtidos através da analise estatistica Teste-t indicaram que nao
€ possivel afirmar, com grau de confianga de 95%, que ha diferenga entre a média
de gastos realizados pelas companhias com médio ou alto potencial poluidor nos
processos de prevencao, deteccao e correcido de falhas no processo produtivo,
excluidas as obriga¢des derivadas de imposi¢ao das normas ambientais destinadas
a reparacao de danos ao meio ambiente. Portanto, ndo havendo indicios suficientes
para sugerir que os gastos ambientais, em média, sdo superiores quando a empresa
realiza atividades de maior potencial poluidor, a realidade encontrada para estas
empresas — consideradas sustentaveis pelo mercado — distancia-se do conceito de
‘dano ambiental zero”, na abordagem de qualidade ambiental total apresentada
pelos autores Hansen e Mowen (2003).

A auséncia de padronizacdo na formatagdo dos relatérios anuais e as
desconexdes nas informagdes ambientais divulgadas pelas proprias companhias em
relatérios distintos, ainda que a presente amostra de empresas estudada nao
represente 100% das empresas da BM&FBOVESPA, representa um indicio de que
este fato, possivelmente, aplica-se as demais companhias fora do ISE.

Os modelos de relatorios corporativos anuais, como o GRI, ndo exigem
critérios na classificacdo de gastos ambientais realizados, o que prejudica a
comparabilidade de informacdes entre empresas. E também o caso do Balango

Social: a subjetividade de determinados itens do balango torna a classificagdo dos
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gastos realizados pela empresa uma escolha arbitraria. E o caso das empresas
Sabesp e Copasa, que realizaram classificagées distintas para os mesmos gastos
ambientais — fato constatado apds a leitura completa de todos os seus relatorios
financeiros. Estas constatagdes, logo, sédo possibilidades que explicariam os
resultados encontrados na presente pesquisa.

Para pesquisas futuras, recomenda-se a comparagdo dos resultados das
empresas poluidoras no ISE com as demais empresas do mesmo setor da
BM&FBOVESPA, ou segregada por setores, a fim de constatar qual setor
econdmico realiza maior volume de gastos ambientais e se esta atividade se
enquadra no maior nivel de potencial poluidor a luz da legislagdo ambiental
brasileira.

Espera-se, futuramente, que a disponibilizacdo destas informagdes tao
relevantes para a sociedade e demais partes interessadas possa ser incentivada
pelos orgaos reguladores e instituicbes relacionadas, de forma a possibilitar
divulgagdes acerca dos gastos ambientais das empresas de forma padronizada,
clara, completa e tempestiva, assim como as informag¢des obrigatdrias contidas em
relatérios financeiros exigiveis pela CVM. Deste modo, facilita-se o aprimoramento
de outras pesquisas neste sentido e proporciona-se um ambiente favoravel para a

busca por mais respostas a respeito do tema.

ENVIRONMENTAL SPENDING AND POTENTIALLY POLLUTING ACTIVITIES
LEVELS ON COMPANIES IN THE CORPORATE SUSTAINABILITY INDEX OF
BM&FBOVESPA

RESUME

This research proposed the investigation of a possible connection between the
potential polluiton level and the environmental spending in companies that are
considered sustainable in order to verify if these expenses are higher when the
company conducts activities with higher environmental impact. We used the
information provided in financial reports related to 2012 and 2013 by the eligible
companies of the Corporate Sustainability Index of BM&FBOVESPA that are
considered polluting by Brazilian law. The sum of environmental costs and
investments divided by its net revenues were stated as indexes, one for each
company. These indexes were grouped according to their level of pollution potential
for comparison between groups of middle and high pollution potential. From the
analysis of the results obtained through statistical significance test, it was found that
there is insufficient evidence to state that environmental spending are on average
higher when the activity carried out by the company has greater pollution potential.
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This may mean that the legal requirement and environmental responsibility depend
on the pollution level of economic activity performed, which goes against the concept
of "zero damage to the environment" brought by the theoretical review of the topic.

KEYWORDS: Environmental spending. Potentially polluting activities. Corporate
Sustainability Index.
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