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Resumo:

O estudo objetivou identificar a relagdo das caracteristicas das empresas de capital aberto
com os indicadores da contabilidade de gestdo ambiental (CGA). A pesquisa selecionou o0s
relato-rios de sustentabilidade das empresas que evidenciaram o relatorio em 2010. Os
resultados do indice monetdrio de Contabilidade de Gestdo Monetdria Ambiental (CGMA)
apontaram que as empresas da amostra aplicam em torno de 4% do seu faturamento em
investimentos ambi-entais, como por exemplo, em projetos de educa¢cdo ambiental, projetos de
reducdo de consu-mo dos recursos naturais e recuperacdo de matas. Quanto aos indicadores
da Contabilidade de Gestdo Fisica Ambiental (CGFA) comparados a produc¢do total, a amostra
foi de 10 empresas do setor de materiais bdsicos, com destaque para Braskem que possui o
nivel mais alto de emissdo de gases atmosféricos; quanto ao nivel mais alto de consumo de
dgua, a Vale se des-tacou em relagdo as demais empresas. No quesito de nivel mais alto do
consumo de energia, observou-se destaque para a Paranapanema. Por fim, a Fibria é a
empresa que mais produz residuos. Entre as caracteristicas, os resultados mostraram que
rentabilidade e endividamento ndo possuem relagdo com o indicador monetdrio da CGMA,
porém, o tamanho, medido LN da Receita Bruta, foi confirmado com relacdo negativa,
enquanto a governancga e setor eco-némico ndo apresentaram relagdo. Por ultimo, as empresas
ndo adotam um padrdo no relatdrio de sustentabilidade, em contrapartida das 13 empresas
que retornaram aos questiondrios, 05 possuem Contabilidade de Gestdo Ambiental e apenas
03 pretendem implanta-la.
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RESUMO

O estudo objetivou identificar a relacdo das caracteristicas das empresas de capital aberto com
os indicadores da contabilidade de gestdo ambiental (CGA). A pesquisa selecionou os relato-
rios de sustentabilidade das empresas que evidenciaram o relatério em 2010. Os resultados do
indice monetério de Contabilidade de Gestdo Monetaria Ambiental (CGMA) apontaram que
as empresas da amostra aplicam em torno de 4% do seu faturamento em investimentos ambi-
entais, como por exemplo, em projetos de educagdo ambiental, projetos de reducdo de consu-
mo dos recursos naturais e recuperacdo de matas. Quanto aos indicadores da Contabilidade de
Gestdo Fisica Ambiental (CGFA) comparados a producéo total, a amostra foi de 10 empresas
do setor de materiais basicos, com destaque para Braskem que possui o nivel mais alto de
emissdo de gases atmosféricos; quanto ao nivel mais alto de consumo de &gua, a Vale se des-
tacou em relacdo as demais empresas. No quesito de nivel mais alto do consumo de energia,
observou-se destaque para a Paranapanema. Por fim, a Fibria é a empresa que mais produz
residuos. Entre as caracteristicas, os resultados mostraram que rentabilidade e endividamento
ndo possuem relacdo com o indicador monetario da CGMA, porém, o tamanho, medido LN
da Receita Bruta, foi confirmado com relacdo negativa, enquanto a governanga e setor eco-
ndmico ndo apresentaram relagdo. Por ultimo, as empresas ndo adotam um padrdo no relatério
de sustentabilidade, em contrapartida das 13 empresas que retornaram aos questionarios, 05
possuem Contabilidade de Gestdo Ambiental e apenas 03 pretendem implanté-la.

Palavras-chave: Contabilidade de Gestdo Fisica Ambiental; Contabilidade de Gestdo Mone-
taria Ambiental; Relatorios de Sustentabilidade.

Area temética: 7 Abordagens contemporaneas de custos

1 INTRODUCAO

O desenvolvimento sustentavel é uma preocupacdo crescente, tanto para a populacao
como para as empresas, sendo muitas vezes utilizado pelas empresas como forma de promo-
cdo perante o publico, ja que os consumidores por sua vez estdo cada vez mais buscando pro-
dutos de empresas que estdo preocupadas com o0 meio ambiente.

Percebe-se que as empresas passaram a utilizar as praticas de acdes de responsabilida-
de social e sustentabilidade como forma de potencializar seu desenvolvimento, e garantir sua
permanéncia no mercado. Dentre as praticas visiveis de sustentabilidade podem-se destacar a
preocupacdo com reducdo de recursos naturais, reducdo de residuos causados pela producao
ou produtos das empresas, bem como a preocupagdo com impactos ambientais no meio em
que estdo inseridas.

Para evidenciar as praticas ambientais, a transparéncia nas atividades, o envolvimento
e a preocupacdo da empresa com a sociedade, utilizam-se os relatorios de sustentabilidade.
Existem alguns modelos que as empresas seguem na elaboracdo desses relatérios. Em ambito
internacional se destaca 0 modelo proposto pela Global Reporting Initiative (GRI), um con-
ceito recente que vem se consolidando como uma das referéncias mundiais. Criada em 1997,
a partir da reunido de ambientalistas, ativistas sociais e representantes de fundos socialmente
responsaveis, a GRI é uma organizacdo multistakeholder, sem fins lucrativos, que desenvolve
a estrutura de relatorios de sustentabilidade.

Para o GRI (GRI, 2006, p. 3), “elaborar relatorios de sustentabilidade é a pratica de
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medir, divulgar e prestar contas para stakeholders internos e externos do desempenho organi-
zacional visando o desenvolvimento sustentavel”. Sobre o relatorio que leva o mesmo nome
desta organizacao, ele fornece indicadores em dimensdes econémicas, sociais e ambientais.

No Brasil, sdo visiveis as empresas que evidenciam voluntariamente seus relatorios de
sustentabilidade, ja que ndo ha no pais legislacdo que obriga a evidenciacdo de demonstracGes
das préaticas ambientais e sociais.

Entre os instrumentos que contribuem para minimizar os riscos e impactos e reduzir os
custos ambientais, estd o Environmental Management Accounting (EMA), ou Contabilidade
Gerencial Ambiental (CGA), criado em 1998 pela Divisdo das Nac¢des Unidas para o Desen-
volvimento Sustentavel (United Nations Division for Sustainable Development — UNDSD)
(ONU, 2001). A CGA, de acordo com Buritt e Saka (2006), € um instrumento de gestdo que
visa rastrear e controlar os custos e fluxos ambientais.

Jasch (2002) aplicou a CGA em uma empresa de papel e celulose do Canada, na de-
nominada SCA Laakirchen, em que utilizou o instrumento CGA para coletar dados fisicos e
monetarios ambientais a fim de analisar o desempenho ambiental fisico e monetario. Este
estudo foi publicado em 2002 no Journal of Cleaner Production, sob o titulo The use of Envi-
ronmental Management Accounting (EMA) for identifying environmental costs, e serviu como
base para o estudo atual.

2 CONTABILIDADE DE GESTAO AMBIENTAL (CGA)

A gestdo ambiental pode ser considerada um fato recente, foi a partir da década de
1990 que as empresas passaram a ter uma maior consciéncia ecolégica, deixando de se preo-
cupar exclusivamente com a eficiéncia dos sistemas produtivos, passando entdo a incorporar
novas estratégias (TINOCO; KRAEMER, 2011).

Schaltegger, Hahn e Burritt (2000) examinam a estrutura da contabilidade ambiental, e
consideram que apesar das diferencas de interesses entre os stakeholders, existem dois princi-
pais grupos de informacdes ambientais relacionadas a empresa: Os Impactos financeiros am-
bientalmente induzidos; e os Impactos ambientais fisicos.

No ano de 1998, o IFAC caracterizou o Environmental Management Accounting (E-
MA) como “a gestdo de desempenho ambiental e econdmico por meio do desenvolvimento e
da implementacgdo de sistemas adequados de contabilidade relacionados as praticas ambien-
tais”. O EMA pode ser traduzido como Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA) e visa me-
dir questdes de fluxo fisico ambiental e questdes monetérias.

A ONU (2001) publicou um documento de politicas e articulacbes da CGA, em que
define como um instrumento de negdcios essencial para criar a demanda interna em empresas
para 0s processos de producdo mais limpa e reducdo de desperdicios. Jasch (2002) menciona
que o documento de principios e procedimento da CGA publicado pelas Nac¢Ges Unidas, defi-
ne CGA como um instrumento capaz de medir e identificar os custos dos processos operacio-
nais e medir os beneficios econémicos da preservacdo dos recursos naturais e contribuir para
a tomada de decisdo das empresas.

A anélise da CGA, para Fryxell e Vryza (1999) contribui para que as empresas contro-
lem o uso dos materiais e 0s custos ambientais de seus processos operacionais. Em uma visao
diferenciada, Staniskis e Stasiskien (2006) citam a importancia da CGA para o gerenciamento
dos processos de rotinas, controle e alocagdo de custos, orcamento de capital, compras de
produtos, precos e avaliacdo de desempenho.

O exposto sobre a CGA foi utilizado nas pesquisas como um instrumento para identi-
ficar e controlar os custos ambientais e os fluxos fisicos do ambiente, com vistas a preserva-
cao dos recursos naturais pelas empresas. No que se refere a evidenciacdo das acles e gastos
ambientais, estdo os relatorios de sustentabilidade, como o GRI, um modelo internacional,
desenvolvido como uma forma de ajudar organizacgdes a informar sobre o seu desempenho
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ambiental, social e econdmico e aumentar a sua prestacdo de contas.

Apesar de existirem tentativas de normatizar a forma pela qual as informagdes sociais
e ambientais devem ser evidenciadas, como sdo o0s casos dos modelos de Balango Social do
Instituto Brasileiro de Andlises Sociais e Econémicas (IBASE) e do GRI, ndo h& no Brasil
nenhuma obrigatoriedade na divulgacdo dessas informacdes (ROVER et al, 2009). A concep-
¢do do GRI em 1999 ocorreu com o0 movimento de responsabilidade social corporativa, des-
cendente do movimento social da década de 1970, e tornou-se lider rapidamente entre 0s sis-
temas voluntarios de todo o0 mundo como um relatério de sustentabilidade. (BROWN; JONG,;
LESSIDRENSKA, 2007).

Todo o esforco realizado pelo GRI serve para concretizar a missdo de “desenvolver e
divulgar as Diretrizes para Relatorios de Sustentabilidade e de aplicabilidade global” (GRI,
2006, p. 2), além de “estabelecer principios amplamente adotados para que se possa promover
uma harmonizagao internacional deste tipo de relatorio” (WOODS, 2003, p. 60).

Como observado por Hopwood (2009), a evidenciacao do realtorio de sustentabilidade
com as acdes tomadas pelas empresas que visam a protecdo e cuidado com o meio ambiente,
pode ser usado para aumentar a legitimidade e facilitar a construgdo de uma nova e diferente
imagem da empresa.

A contabilidade, mais especificamente a contabilidade ambiental, tem um papel de
destague na organizacdo e na evidenciacdo das informacdes relativas ao meio ambiente nos
relatérios empresariais. As informacgdes ambientais, apesar da falta de obrigatoriedade de sua
evidenciacao, ja fazem parte do cotidiano das grandes empresas brasileiras. Nao evidencia-las
tornou-se uma desvantagem competitiva (MUSSOI; BELLEN, 2010).

3 CARACTERISTICAS DAS EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO

Estudos em ambito nacional e internacional citam algumas caracteristicas das empre-
sas como fatores que podem determinar a escolha da empresa em ter uma CGA, nas praticas
de preservacdo dos recursos naturais e na evidenciacdo do relatorio de sustentabilidade que
demonstram essas praticas em prol do meio ambiente. No entanto, isso ndo é uma opgdo de
todas as empresas, pois, por exemplo, no Brasil, ainda ndo existe uma Lei que exija a eviden-
ciacdo das praticas ambientais. Assim entre as principais caracteristicas estdo: tamanho da
empresa, rentabilidade, endividamento, nivel de governanca e setor econémico.

O efeito do tamanho foi originalmente documentado no estudo de Banz (1981), que
consistiu na evidéncia empirica de que empresas pequenas apresentaram maior retorno medio
do que as empresas grandes. Chan, Chen e Hsieh (1985, p. 464) descreve isso como uma a-
nomalia, porque ‘“ndo ha motivo tedrico que justifique uma proxy do tamanho da firma ter
poder estatistico de explicar diferengas de retorno, depois de controlada pelo risco”. Ou seja,
de que as a¢des das empresas pequenas apresentam maior retorno médio do que as empresas
maiores.

Nos estudos de Freedman e Jaggi (1982) e Berk (1997) os resultados indicam que né&o
h& nenhuma associagdo entre a evidenciacdo ambiental, o desempenho econdémico e o desem-
penho ambiental. Para Hackston e Milne (1996), Adams, Hill e Roberts (1998), Cunha e Ri-
beiro (2008), Liu e Anbumozhi (2009) e Braga, Oliveira e Salotti (2009) o tamanho justifica o
nivel de evidenciacdo das companhias.

No estudo de Rover et al. (2009, p. 8) os autores relatam que “grandes empresas tém
um maior efeito sobre sua comunidade, um grupo maior de stakeholders que a influenciam, e
consequentemente custos politicos devido a sua visibilidade perante a sociedade, o que pode-
ria atrair a atengao do governo e do mercado como um todo”.
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No que se refere a rentabilidade os resultados do estudo de Russo e Fouts (1997), Re-
zende (2006) e Campos, Grzbieluckas e Selig (2009) apontam que alto desempenho ambiental
estd associado com aumento da rentabilidade. Para Tinoco (1984, p. 24), “(...) a maior parte
das iniciativas que tém sido empreendidas para compreender e mensurar 0s fenébmenos sociais
tem de saida uma motivacéo de rentabilidade”.

Para Klassen e McLaughlin (1996) a implantacdo de um sistema de gestdo ambiental,
0s custos e receitas gerados durante o processo podem afetar os indicadores de rentabilidade,
assim como o desempenho ambiental pode estar relacionado com a reputacdo da empresa.

Quanto ao endividamento, Lanzana (2004) descreve que empresas com maior grau de
endividamento tendem a apresentar maior nivel de divulgagdo. Ja para Macedo et al. (2007),
Tupy (2008) e Teixeira e Nossa (2010) os resultados de ambos estudos mostraram que nao se
observou diferencas significativas em relagdo do endividamento com a gestdo ambiental. E para
Conceicdo et al. (2010) existe determinacdo significante entre o desempenho econémico-
financeiro (endividamento e rentabilidade) com a evidenciacdo social e ambiental.

As empresas listadas da BM&FBOVESPA que aderem voluntariamente aos niveis de
governanga corporativa 01, 02, Novo Mercado e Bovespa Mais, tendem a publicar informa-
cOes contabeis transparentes, além de regras e exigéncias de evidenciacdo que véao além da
Lei das Sociedades por Ag0es, facilitando assim o acesso ao capital (BM&FBOVESPA,
2012). O IBGC (IBGC, 2010, p.19) define a Governanga Corporativa como “o sistema pelo
qual as organizacdes sdo dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamen-
tos entre proprietarios, Conselho de Administracdo, Diretorias e érgdos de Controle”.

Ferreira (2004) verificou se os efeitos que a préatica da responsabilidade social e go-
vernanga corporativa poderiam gerar no valor de uma empresa, os resultados mostram que
existe relacdo entre responsabilidade social, governancga corporativa e o valor das empresas.
Ja para Silveira, Barros e Fama (2004), Gongcalves et al. (2008) e Cong e Freedman (2011) o
nivel de governanca das empresas parece ndo influenciar. Ja para Gallon, Beuren e Hein
(2007) ha relacdo entre o grau de evidenciacdo e o nivel de governanca das empresas.

Com base na visdo em recursos da empresa, que propde que desempenho ambiental e
0 desempenho econémico estdo positivamente ligados e que o crescimento da industria em
relagdo ao desempenho ambiental, é superior em industrias de alto crescimento, Russo e Fouts
(1997) testaram essa hipdtese em 243 empresas com mais de dois anos. Os resultados indi-
cam que "vale a pena ser verde" e que esta relacdo pode ser reforgada pelo crescimento do
setor. Assim, o alto desempenho ambiental esta associado com aumento da rentabilidade, sen-
do que a relacdo se fortalece em industrias de setores de maior crescimento. Quanto maior o
crescimento do setor, maior o impacto positivo do desempenho ambiental na rentabilidade.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A seguir apresenta-se a metodologia e as técnicas adotadas para atingir o objetivo pro-
posto por esta pesquisa. Assim a pesquisa caracteriza-se como descritiva, quanto aos proce-
dimentos de investigacdo se deu por meio de analise documental e quanto a abordagem do
problema tem-se carater quantitativo.

A populagdo da pesquisa compreende as empresas listadas na BM&FBOVESPA,
segmentadas nos niveis 01 e 02, Novo Mercado e Bovespa Mais, totalizando 440 empresas.
Foram pesquisadas nessa populagédo todas as empresas que emitiram o relatério de sustentabi-
lidade no ano de 2010, o que origina uma amostra de 67 empresas, destas apenas 41 evidenci-
aram os dados suficientes para analise, as demais foram excluidas da amostra por néo eviden-
ciar dados suficientes.

O presente estudo busca identificar quais sdo as caracteristicas das empresas brasilei-
ras de capital aberto que estéo relacionadas com contabilidade de gestdo ambiental: tamanho,
rentabilidade, endividamento, nivel de governanca e setor econdmico. A seguir, apresentam-
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se as hipoteses. H1 - O tamanho esta relacionado positivamente com os indicadores de fluxos
monetérios informados pela Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA); H2 - A rentabilidade
esta relacionada positivamente com os indicadores de fluxos monetarios informados pela
Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA); H3 - O endividamento esta relacionado positi-
vamente com o dos indicadores de monetarios informados pela Contabilidade de Gestdo Am-
biental (CGA); H4: O indicador de fluxos monetérios informado pela Contabilidade de Ges-
tdo Ambiental (CGA) é diferente entre os niveis de governanca corporativa;H5 - O indicador
de fluxos monetarios informado pela Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA) é diferente
ente o setor econdmico das empresas.

Para melhor compreender processo de gestdo ambiental das empresas que evidenciam
o relatorio de sustentabilidade, e se as empresas que nao evidenciam pretendem implantar,
com base no questionario para medir o indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE, utiliza-
do pela BM&FBOVESPA, foi elaborado o com 10 questdes fechadas, adaptadas do questio-
nario do ISE da BM&FBOVESPA. Ja para a entrevista foram elaboradas 10 questdes abertas
que foram elaboradas com base no questionario, ambos descritos na analise dos resultados.

A coleta de dados ocorreu em duas etapas. Uma primeira por meio da pesquisa docu-
mental e a segunda com o envio de questiondrios e entrevistas as empresas. Na pesquisa do-
cumental foram investigados os dados dos Relatorios de Sustentabilidade relativos ao periodo
de 2010 das empresas da amostra, disponiveis no site das mesmas. Para encontrar o site das
empresas foi acessada a pagina principal de cada empresa no site da BM&FBOVESPA, para
em seguida acessar o site correspondente e localizar os relatdrios, que ndo possuem um lugar
padrdo nos sites, alguns se encontravam na pagina principal da empresa, outros juntamente
com a pagina de investidores e as demais localizava-se junto aos relatérios anuais.

Os procedimentos estatisticos utilizados no trabalho foram os da analise da correlacdo
de Pearson, teste de Kruskal Wallis e analise descritiva, por meio do software Statistical Pac-
kage for the Social Science — SPSS verdo 13.0. Assim, foram correlacionadas as caracteristi-
cas com os indicadores monetarios da contabilidade de gestdo ambiental (CGMA), pois com
os indicadores fisicos da contabilidade de gestdo ambiental (CGFA) néo foi possivel pelo fato
de n&o haver dados suficientes.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta secdo faz-se uma abordagem acerca da descri¢do e analise dos dados coletados.
Primeiramente, descrevem-se os indicadores fisicos e monetarios da CGA; em seguida, apre-
sentam-se as caracteristicas, tamanho, rentabilidade, endividamento, nivel de governanca e
setor econdémico das empresas da amostra; na sequéncia, descrevem-se 0s testes estatisticos da
correlacdo de Pearson e o teste de Kruskal-Wallis, quanto as hipdteses da pesquisa, e analise
descritiva dos indicadores da CGA e, apresenta-se analise do questionario e da entrevista
quanto ao processo de gestdo ambiental.

Para identificar os indicadores monetarios (CGMA) e fisicos (CGFA) da contabilidade
de gestdo ambiental das empresas da amostra foram utilizadas as respectivas formulas: CG-
MA = Investimento Ambiental / Receita Bruta (1) e CGFA = Fluxos Fisicos Ambientais /
Volume Total da Producgéo (2). As formulas acima tomaram por base os estudos de Fryxell e
Vryza (1999); Schaltegger, Hahn e Burritt (2000); Gray e Bebbington (2001); Jasch (2002);
Buritt (2004); Staniskis e Stasiskiene (2006); Buritt e Saka (2006); Gale (2006); Brown; Jong
e Lessidrenska (2007) e Lee (2011).

O investimento ambiental é obtido por meio do relatério de sustentabilidade das em-
presas, no qual elas apresentam seus projetos e investimentos ambientais, seguido dos valores
gastos em cada um deles. Para chegar ao indice monetario da contabilidade de gestdo ambien-
tal (CGMA), foi dividido o total de investimento ambiental pela receita bruta do ano 2010.
Por meio da CGMA é possivel visualizar o indice de investimento ambiental das empresas em
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relacdo a sua receita bruta. Na Tabela 01 mostra-se a estatistica descritiva da Receita Bruta, o

Investimento Ambiental e a CGMA.
Tabela 01 - Estatistica descritiva do indice de Contabilidade de Gestdo Monetaria Ambiental - CGMA

Ne° Desvio
Variavel empresas | Minimo Mé&ximo Média Mediana Padréo
Receita Bruta 41 2.551.542 | 26.855.746.000 | 3.076.752.411 | 1.222.108.000 | 5.722.082.435
Investimento 41 35.537 | 488.100.000 58.420.036 17.600.000 98.638.490
Ambiental
CGMA 41 0,001 0,374 0,038 0,019 0,062

Fonte: Dados da Pesquisa.

Entre os destaques estdo, a empresa CTEEP — Cia Trans Energia Elétrica Paulista do
setor de utilidade publica, que investiu em torno de 37% em relacgéo a receita bruta, esse resul-
tado ficou distante da média de investimento ambiental das empresas da amostra, em torno de
3,8%, descrita na Tabela 1, mas pode ser justificado pelas declaracdes da empresa obtidas no
relatério de sustentabilidade, onde descreve que em 2010 “foram investidos cerca de R$ 2,3
milhGes em iniciativas de prevencao, gestdo, mitigacao e tratamento — um incremento de 45%
em relacédo a 2009

A empresa CTEEP ainda declara que: para mitigar os impactos ambientais de suas
instalagOes, promoveu uma série de melhorias em suas subesta¢fes no ano de 2010 como, por
exemplo, construcdo de oito bacias coletoras de 6leo, quatro caixas separadoras de agua/éleo,
trés paredes corta-fogo e contengdes nas salas de baterias e salas de GAE (Grupo Auxiliar de
Emergéncia); destaca que, além disso, é pratica comum na empresa a sensibilizacdo periodica
de seus colaboradores quanto aos Procedimentos Operacionais Padrdo (POPs) para a realiza-
cao de atividades criticas do Sistema de Gestdo Ambiental - SGA.

Em seguida, a empresa FIBRIA CELULOSE S.A., apresentou um investimento ambi-
ental em torno de 14% sobre a receita bruta. No que se refere a sustentabilidade, em 2010 o
gerente-geral de sustentabilidade ¢ relagdes corporativas, declarou no relatério anual que “A
sustentabilidade é um dos fatores que mais influenciam a imagem e a reputacdo de uma em-
presa, com reflexos no proprio valor de mercado. Por isso, € uma dimensdo de alta relevancia
para os negocios da Fibria”.

Ainda, em seu relatério de sustentabilidade a FIBRIA CELULOSE S.A. apresenta
seus investimentos em prol do meio ambiente e cita sua preocupagao em preservar 0S recursos
naturais, que pode justificar o percentual acima da média das demais empresas “O que antes
se entendia basicamente como uma preocupacgdo ambiental evoluiu para a capacidade humana
de atender as suas necessidades presentes sem afetar o atendimento das necessidades das ge-
racdes futuras, em todos 0s aspectos”.

A empresa PARANAPANEMA S.A. ficou também acima da média, em torno de 10%
de investimento ambiental em relacdo a sua receita bruta. A empresa mostra em seu relatério
de sustentabilidade que possui em suas estratégias a preocupacao com 0S recursos naturais,
pois utiliza Sistema de Gestdo Ambiental — SGA. Na empresa “O SGA ¢ aplicado nas unida-
des através de procedimentos e metas setoriais, sendo responsavel pelo apoio consultivo e
demonstracdo do desempenho ambiental (relatorio de Performance Ambiental)”.

A empresa cita, ainda, em seu relatorio que por meio do SGA, muitas praticas sao di-
recionadas a conservacdo e otimizacdo de recursos naturais (renovaveis, ndo renovaveis) e
preservacao dos ecossistemas e nelas estdo incluidas: programas de Combate ao Desperdicio,
programas de Coleta Seletiva, programas de Recuperacdo de Areas Degradadas, Avaliacdes
de Impacto Ambiental entre outros.

Quanto ao indicador fisico (CGFA), a Tabela 02 mostra as empresas que evidenciaram
os dados para o calculo do indice, que sdo apenas dez. Este nimero nédo é significativo e o
motivo dessas empresas evidenciarem os totais de consumo de recursos naturais mais deta-
Ihados pode ser explicado pelo setor de atuacdo, pois as empresas sdo do setor de materiais
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basicos. Porém, observa-se que no Brasil ndo existe normas e regras que exija ou defina um
padrdo para a evidenciacao do relatério de sustentabilidade.

Para calcular esse indice foi dividido, respectivamente, o total de emissdes, agua e
energia pelo total de toneladas produzidas no ano de 2010. Os relatorios de sustentabilidade
com padrdes do GRI fornecem os dados necessarios para o calculo do indicador da CGFA. Os
dados necessérios sdo: o total de producdo em toneladas, total de emissdes de gases atmosfé-

ricos, total de consumo de agua e energia.
Tabela 02 - indice de Contabilidade de Gestdo Fisica Ambiental — CGF

CGFA

EMPRESAS SETOR (Total Emissdes; Agya; Energia; Residuos / Total Producéo)

Emissdes Agua Energia Residuos
SUZANO Materiais Basicos | 0,384813115| 28,52045829 | 2,436591985| 0,145270820
DURATEX Materiais Basicos | 0,128134273| 3,281269557 |  4,894643446 | 0,084378056
FIBRIA Materiais Bésicos | 0,078896196 | 0,198424011| 0,000264122 | 30,93425249
IRANI Materiais Basicos | 0,073039442 | 30,01869785| 3,228609442 | 1,110760153
KLABIN Materiais Basicos | 0,001809965| 39,60839918 | 21,10229021 | 0,000688066
VALE Materiais Bésicos | 1,456037100 | 754,2345081 | 0,192063434 | 1,250515207
USIMINAS Materiais Basicos | 0,571960970| 6,331833672| 0,460534409 | 0,234158372
BRASKEM Materiais Bésicos | 2,720340522 | 11,91809747 | 30,93373900| 0,003675765
PARANAPANEMA | Materiais Basicos | 0,033800689| 6,380767597 | 2,891432885| 0,834532408
ELEIKEIROZ Materiais Basicos | 0,000127996| 0,004100000| 0,003360000| 0,007350000
Média 0,544896026 | 88,04965557 | 6,614352893 | 3,460558133

CGFA — Contabilidade de Gestdo Fisica Ambiental. No destaque as empresas com maior valor observado.
Fonte: Dados da Pesquisa.

Por meio do indicador da CGFA, as empresas podem verificar se as suas emissoes, seu
consumo de agua e energia, e a producdo de residuos, tém aumentos significantes em relacao
a sua producdo anual. Assim, quando houver aumento de producdo é possivel verificar se a
empresa se tornou mais responsavel quanto a sua sustentabilidade. No caso de verificar, por
exemplo, que suas emissdes, seu consumo de recursos naturais e a producdo de residuos au-
mentaram, a empresa pode tomar iniciativas para reducéo prevencdo dos mesmos, a tempo de
evitar, além de prejuizos financeiros, prejuizos com 0s n0ssos recursos naturais disponiveis no
meio em que ela esta inserida.

Em relacdo a emissdo de gases atmosféricos sobre o total de producdo, BRASKEM,
seguida da VALE, sdo as empresas que mais emitem gases do efeito estufa. A BRASKEM
declarou, em seu relatorio de sustentabilidade, que ja reduziu em torno de 11,6% da intensi-
dade de emissdes de GEE em relacdo ao ano de 2008, e que pretende até 2015 reduzir mais
ainda.

A VALE, por sua vez, citou em seu relatério de sustentabilidade que foi a Unica mine-
radora reconhecida com o selo de ouro pelo programa Carbono Vale, por ter seu inventario de
emissdes de GEE completo e verificado. Desde o ano de 2005, a empresa calcula seu inventa-
rio de emissdes, pois visa se tornar uma empresa referéncia na atuacdo para mitigacao das
mudancas no clima. Explica que o incremento das emissdes nos Ultimos anos se deve ao au-
mento da producéo, e ainda destaca que participa do Indice de Carbono Eficiente (ICO2) de-
senvolvido pela Bovespa e Banco Nacional de Desenvolvimento.

Quanto ao consumo de agua, a VALE se destacou em relacdo as demais empresas,
seguida da KLABIN, IRANI e SUZANO. A empresa VALE declarou, em seu relatério, que
mesmo com 0 aumento da producéo, o volume de agua captada em 2010 néo teve aumento
significativo em relacdo ao ano anterior, e que recircula e reutiliza em torno de 79% da agua
nos processos. A KLABIN descreve que ja reutiliza 28% do total de agua captada, e que ob-
teve reducOes em torno de 12% em relacdo ao ano de 2008. A IRANI obteve uma reducdo em
torno de 24% em relacdo a 2009, e visa reduzir de 28 m* para 25m?® a quantidade de 4gua por
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tonelada bruta produzida em 2011. A SUZANO tem como desafio ser benchmark em consu-
mo de agua até 2017, e em 2010 foram reforcadas as a¢des por projetos de otimizacdo no con-
sumo de agua, como a reutilizacdo de 33% do efluente nos processos produtivos.

No quesito de consumo de energia, a PARANAPANEMA liderou seguida da VALE e
IRANI que possuem distancia das demais. A PARANAPANEMA reduziu em torno de 4% de
energia por tonelada produzida e cita em seu relatério de sustentabilidade que foram imple-
mentadas fontes alternativas por meio de energia limpa e renovavel. A VALE comenta que
“A empresa busca solucdes alinhadas as diretrizes corporativas sobre mudancgas climaticas e
carbono a partir de quatro frentes: o desenvolvimento de novas fontes renovaveis de energia, a
criacdo de mecanismos de reducdo do consumo, a procura de uma matriz energética que asse-
gure a sustentabilidade e competitividade das operacoes.

A VALE explicou que o aumento de 56% em 2010 do consumo de energéticos de
forma direta, possui causas como, 0 aumento de producdo em 2010, a aquisicdo de empresas
como a Vale Fertilizantes, além da melhoria na coleta dos dados da érea (inclusdo de novos
combustiveis). A IRANI, por sua vez, descreveu que a quantidade de energia comprada nos
ultimos seis anos teve uma reducéo de 37%, devido a geragdo propria de energia proveniente
de recursos naturais renovaveis, e sua meta é produzir até o ano de 2014 90% da energia con-
sumida.

Por fim, quanto aos residuos produzidos, a FIBRIA é a empresa que mais produz resi-
duos, seguida da VALE e IRANI. A FIBRIA descreveu que vem fazendo esforgos para utili-
zar residuos da fabricacdo de celulose que sdo coprocessados e transformados em produtos
para aplicacdo na area florestal, e comenta que “A reciclagem de residuos em 2010 foi apro-
ximadamente trés vezes superior a de 2009 em nameros absolutos, gracas a trabalhos internos
e desenvolvimento de novas utilizages do material”.

A VALE justificou que o aumento na geracdo de residuos perigosos em 2010, se deve
a retomada na producdo devido a uma crise em 2009, mas que em contrapartida obteve redu-
cao de 4% de residuos ndo perigosos em relagido ao ano anterior, destaca que “Em 2010, a dis-
posicdo final de residuos da empresa voltou a ter um perfil com maior participacdo de reciclagem, com
aproximadamente 48% de reaproveitamento dos materiais. houve uma reducdo na geracgdo de residuos
n&o perigosos em torno de 2% na empresa em relacdo a 2009

A IRANI descreveu que houve o aumento do peso total dos reciclados externamente e
a diminuicdo dos reciclados internamente, ocorreu em virtude da parceria com a Empresa
Ferticel. Parte dos residuos que antes eram queimados em caldeira passaram a ser utilizados
na compostagem de residuos para a producdo de adubo organico. O aumento de residuos séli-
dos, em 2010, ocorreu em razdo do aumento de producgdo, mas 100% (72 toneladas) dos resi-
duos perigosos gerados no periodo foram coletados, transportados e tratados por empresas
especializadas, capacitadas e adequadas ambientalmente. A IRANI cita, ainda, que em 2011
sera implementado o Projeto de Reaproveitamento de Residuos de Plastico proveniente da
reciclagem de aparas de papel, e sua meta para 2011 é enviar ao aterro um percentual de resi-
duos inferior a 9,34%, que foi o percentual enviado em 2010.

Para alcangar o segundo objetivo especifico foi identificado as caracteristicas das em-
presas de capital aberto, quanto ao tamanho, rentabilidade, endividamento, nivel de governan-
ca corporativa e setor econdmico nas empresas de capital aberto brasileiras.

As variaveis de tamanho foram obtidas dos estudos de Freedman e Jaggi (1982) e Berk
(1997) que utilizaram o Ativo Total e o Total da Receita Bruta para medir a rentabilidade das
empresas. J& Adams, Hill e Roberts (1998), Cunha e Ribeiro (2008) e Liu e Anbumozhi
(2009) utilizaram somente o Ativo Total, e Rover et al. (2009) somente o LN do Ativo Total.
Por fim Hackston e Milne (1996) utilizaram o Ativo Total e 0 LN da Receita Bruta.

Foram utilizadas somente 0 LNRB e LNAT por que LN serve para normalizar os da-
dos, ou seja, assim o indice resultante do LN fica no mesmo nivel do indice da CGMA, o qual
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sera realizado a correlacdo, pois uma correlacdo entre o Ativo Total em reais ndo poderia ser
feita com o indice da CGMA. Destaca-se que a média da varidvel LNRB ficou em 6,698 e a
média da variavel LNAT em 7,105.

As variaveis de Rentabilidade foram obtidas através dos estudos de Tinoco (1984),
Campos, Grzbieluckas e Selig (2009) e Klassen e McLaughlin (1996) que utilizaram ROE
ROA, do estudo de Russo e Fouts (1997) que utilizou apenas o ROA. Diferente das varidveis
de Tamanho, as duas variaveis de Rentabilidade possuem maior diferenca, pois a mediana do
ROA ficou em torno de 5,5%, ja da ROE em torno de 13,6%.

Os estudos de Lanzana (2004); Conceicao et al. (2010) e Teixeira e Nossa (2010) ser-
viram como base para obtencdo das variaveis de Endividamento, ambos utilizaram as varia-
veis da Participacdo do Capital de Terceiros (PCT) e da Composicdo do Endividamento (CE).
Percebe-se que ha diferencas entre as duas variaveis, assim como na variavel de Rentabilida-
de. A mediana do PCT ficou em torno de 1,37, ja do CE em torno de 0,39.

Neste topico foram analisadas as correlagBes entre as caracteristicas das empresas de
capital aberto da amostra com os indicadores de fluxos monetarios (CGMA) conforme estabe-
lecido nas hipoteses, descrito a seguir. A Tabela 3 mostra a correlacdo de Pearson entre as

variaveis de Tamanho e a CGMA.
Tabela 3 - Correlacéo de Pearson do Tamanho e CGMA

Tamanho CGMA
LNRB Pearson Correlation 1 -,100
Sig. (2-tailed) 934
N 41 41
LNAT Pearson Correlation 1 -,072
Sig. (2-tailed) ,656
N 41 41

** Correlagdo é significante ao nivel de 0.01 (2-tailed).
Fonte: Dados da Pesquisa.

Conforme se observa na Tabela 3, a correlacdo das variaveis de Tamanho é negativa e
ndo significante, para LNRB (-0,100) e para LNAT (-0,072). Desta forma, a hipdtese H1 - O
tamanho esté relacionado positivamente com os indicadores de fluxos monetérios informados
pela Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA), € rejeitada. Este resultado corrobora os estu-
dos antecedentes que tém mostrado que o tamanho da empresa nao esta relacionado com o
desempenho e a evidenciacdo ambiental da empresa.

Freedman e Jaggi (1982) descrevem que ndo existe associa¢do, mas, ao analisar a in-
fluéncia do tamanho das empresas por meio do ativo total e do total da receita bruta, verifica-
ram que, no quartil com as maiores empresas algumas medidas mostraram-se significativas
negativamente, ou seja, nas empresas maiores ha associacdo negativa entre o desempenho
econdmico e a evidenciagdo e desempenho ambiental.

Por outro lado, os resultados obtidos ndo corroboram os estudos de Hackston e Milne
(1996); Berk (1997); Adams, Hill e Roberts (1998); Cunha e Ribeiro (2008); Liu e Anbumo-
zhi (2009); Rover et al. (2009), que mostraram que 0 tamanho esta associado a evidenciacao
ambiental da empresa. Na sequéncia, a Tabela 4 mostra a correlagdo de Pearson entre a Ren-

tabilidade e CGMA.
Tabela 4 - Correlacéo de Pearson da Rentabilidade e CGMA

Rentabilidade CGMA
ROA Pearson Correlation 1 -,231
Sig. (2-tailed) ,146
N 41 41
ROE Pearson Correlation 1 -,280
Sig. (2-tailed) ,077
N 41 41

** Correlagdo é significante ao nivel de 0.01 level (2-tailed).
Fonte: Dados da Pesquisa.
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A Tabela 4 mostrou que a correlacdo entre a Rentabilidade e a CGMA néo é signifi-
cante, o que ndo confirma a H2 - A rentabilidade esté relacionada positivamente com os indi-
cadores de fluxos monetarios informados pela Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA).
Estes resultados néo corroboram estudos anteriores, que comprovam que alguns investimentos
e acOes voluntarias ou compulsorias das empresas podem ter motivacédo relacionada a rentabi-
lidade, tais como Tinoco (1984), Klassen e McLaughlin (1996), Russo e Fouts (1997), Cam-
pos, Grzbieluckas e Selig (2009).

A Tabela 5 apresenta a correlagéo de Pearson entre o Endividamento e a CGMA.
Tabela 5 - Correlacdo de Pearson do Endividamento e CGMA

Endividamento CGMA
PCT Pearson Correlation 01 -117
Sig. (2-tailed) ,466
N 41 41
CE Pearson Correlation 01 -,222
Sig. (2-tailed) ,164
N 41 41

** Correlagdo ¢é significante ao nivel de 0.01 level (2-tailed).
Fonte: Dados da Pesquisa.

A Tabela 5 mostra a correlagdo ndo é significativa entre o Endividamento e a CGMA,
0 que ndo confirma a H3 — O endividamento esta relacionado positivamente com o desempe-
nho dos indicadores de fluxos monetarios informados pela Contabilidade de Gestdo Ambien-
tal (CGA). Os resultados ndo corroboram com os estudos de Lanzana (2004); Conceicdo et
al. (2010) e Teixeira e Nossa (2010). Macedo et al. (2007), relataram que ha relacdo do endi-
vidamento com a rentabilidade, responsabilidade social corporativa (RSC) e empresas social-
mente responsaveis.

Por outro lado, Teixeira e Nossa (2010) comprovaram que as empresas que sinaliza-
ram responsabilidade social corporativa (RSC) tiveram uma relacdo negativa com o endivi-
damento e risco quando comparadas com aquelas que ndo sinalizam. A Tabela 6 mostra o

teste de Kruskal Wallis entre o nivel de governanca corporativa e a CGMA.
Tabela 6 - Teste de Kruskal Wallis entre o nivel de governanca e a CGA

Governanca N Mean Rank

CGMA 0 09 24,11
1 14 20,79
2 02 24,00
3 16 19,06

Total 41

CGMA

Chi-Square 1,156
df 3
Asymp. Sig. ,764

0 — Ndo aderiu a governanca corporativa; 1 — Nivel 1; 2 — Nivel 2; 3 — Novo Mercado.
a Kruskal Wallis Test

b Grouping Variable: Governanga

Fonte: Dados da Pesquisa.

A Tabela 6 mostrou o teste de Kruskal Wallis entre os niveis de governanca e a CG-
MA. O teste revelou que a governanca ndo faz diferenca ao indicador CGMA, ou seja, rejei-
tou a H4: O indicador de fluxos monetarios informado pela Contabilidade de Gestdo Ambien-
tal (CGA) é diferente entre os niveis de governanca corporativa. Alguns estudos comprovam
os resultados do teste, em que afirmam que a adesdo aos niveis diferenciados de governanca
corporativa da BM&FBOVESPA ndo parece influenciar a divulgagio ambiental.

De acordo com Gongcalves et al. (2008), os niveis de governanca corporativa definidos
pela BM&FBOVESPA néo influenciam o nivel do evidenciagdo ambiental, pois as empresas
do Nivel 02 obtiveram melhores resultados do que as do Novo Mercado, tendo as empresas
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brasileiras listadas na NYSE, como grupo de maior nivel do evidencia¢do ambiental. A Tabe-

la 7 apresenta o teste de Kruskal Wallis entre o setor econémico e a CGMA.
Tabela 3 - Teste de Kruskal Wallis entre o Setor e CGMA

Setor N Mean Rank
CGMA Bens Industriais 02 5,50
Construgdo e Transporte 05 15,40
Consumo Ciclico 01 22,00
Consumo nao Ciclico 04 11,00
Financeiro e Outros 05 15,20
Materiais Basicos 10 26,70
Petrdleo, Gas e Biocombustiveis 01 28,00
Telecomunicagdes 01 29,00
Setor N Mean Rank
Utilidade Publica 12 25,58
Total 41
CGMA
Chi-Square 13,216
df 8
Asymp. Sig. ,105

a Kruskal Wallis Test
b Grouping Variable: Setor
Fonte: Dados da Pesquisa.

A Tabela 7 mostra que o indicador de fluxos monetérios informado pela CGA néo é
diferente ente o setor econdmico das empresas (sig = 0,105), rejeitando a H5 - O indicador de
fluxos monetérios informado pela Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA) é diferente en-
tre 0 setor econdmico das empresas.

Alguns estudos haviam encontrado relagédo do setor com a gestdo ambiental. Adams,
Hill e Roberts (1998) verificaram que as inddstrias sdo significativamente mais propensas a
revelar todos os tipos de informag&o social corporativa; Hackston e Milne (1996) encontraram
que o setor estava correlacionado significativamente com a divulgacdo de informagdes sociais
e ambientais das empresas.

Para alcancar o quarto objetivo especifico, de verificar o processo de gestdo ambiental,
foi enviado um questionario as empresas da populacdo do estudo, em que se verificou que das
13 empresas que responderam ao questionario, 07 possuem cargos especificos ligados ao
meio ambiente e a sustentabilidade da empresa e que esses cargos possuem no minimo um
curso superior, e funcionarios que variam entre 01 a 35 anos de empresa.

Entre os setores das empresas respondentes, Consumo Ciclico, Consumo nao Ciclico,
Materiais Béasicos, Telecomunicac6es e Utilidade Publica. A quantidade de funcionarios des-
sas empresas ficou entre 1 a 35 mil. O tempo de atuagdo no mercado da maioria das empresas
é de em torno de 10 a 60 anos. No que se refere aos tipos de acdes em prol do meio ambiente,
houve destaque para as agdes de reciclagem e reutilizacdo, seguindo de projetos de educacao
ambiental e de reducdo impactos ambientais causados pela producdo. E a maioria das empre-
sas evidencia suas praticas ambientais, estando entre as partes interessadas acionistas, investi-
dores e publico interno por unanimidade, ndo ficando distante os clientes, consumidores den-
tre outros.

Na divulgacdo das praticas ambientais, a maioria expde no site e nos relatérios da
BM&FBovespa, seguido do relatorio de sustentabilidade, que seguem as diretrizes do GRI.
Em sua maioria, as empresas incluem nas estratégias da companhia 0 compromisso com o
desenvolvimento sustentavel, e apenas uma empresa que nao evidenciam as praticas ambien-
tais. Apenas 06 das 13 respondentes ja receberam sang¢fes administrativas de natureza ambi-
ental, e a grande maioria possui comité de sustentabilidade, e a outra parte pretende estabele-
cer.
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Observou-se que 08 empresas ja possuem sistema de gestdo ambiental, e outras 04 ndo
possuem, mas pretendem implantar futuramente, 0 que mostra a preocupagdo na gestdo de
questdes ambientais relacionadas as atividades da empresa. Ja na contabilidade de gestdo am-
biental a maioria das empresas ainda ndo possui um controle especifico quanto ao fluxo fisico
e monetario das questdes ambientais, e apenas 03 empresas pretendem implantar.

5 CONCLUSOES

O estudo teve como objetivo geral identificar a relagdo das caracteristicas das empre-
sas de capital aberto com os indicadores da contabilidade de gestdo ambiental (CGA). Para
alcancar o objetivo do estudo realizou-se uma pesquisa descritiva, por meio de analise docu-
mental e levantamento de carater quantitativo em uma amostra de 41 empresas.

Nesse contexto, o primeiro objetivo especifico foi levantar os indicadores de fluxos fi-
sicos e monetarios informados pela Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA). Os resultados
mostraram que as empresas da amostra investem em torno de 4% do seu faturamento em gas-
tos ambientais. J& quanto aos indicadores fisicos ambientais, a amostra foi menor, pois apenas
10 empresas evidenciaram dados suficientes para calcular o indicador. Foi possivel verificar
que apenas empresas do setor de materiais basicos evidenciaram dados fisicos ambientais. As
empresas Braskem e Vale sdo as que mais emitem gases do efeito estufa em relacdo ao total
da producdo; a Vale, seguida da Klabin, Irani e Suzano, mais consomem agua em rela¢do ao
total da producdo, a Paranapanema liderou, seguida da Vale e Irani, 0 consumo de energia em
relacdo ao total produzido no periodo; quanto aos residuos relacionados ao total da producao,
a Fibria, seguida da Vale e Irani, sdo as empresas que mais o produzem.

O segundo objetivo especifico foi identificar as caracteristicas, quanto ao tamanho,
rentabilidade, endividamento, nivel de governanca corporativa e setor econémico. Destaca-se
que a média da variavel de tamanho LN da Receita Bruta ficou em 6,698 e a média da segun-
da varidvel de tamanho LN do Ativo Total em 7,105. Diferente das variaveis de Tamanho, as
duas variaveis de Rentabilidade possuem maior diferenca, pois a mediana do ROA ficou em
torno de 5,5%, ja da ROE em torno de 13,6%. Quanto as variaveis de endividamento, perce-
beu-se que ha diferencas entre as duas variaveis, assim como na variavel de Rentabilidade. A
mediana da Participacdo do Capital de Terceiros ficou em torno de 1,37, ja da Composicao do
Endividamento em torno de 0,39.

Por sua vez o terceiro objetivo especifico foi relacionar as caracteristicas com os indi-
cadores de fluxos monetarios da Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA). Os resultados
mostraram que a H1 — O tamanho esta relacionado positivamente com os indicadores de flu-
x0s monetarios informados pela Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA), ndo foram con-
firmadas as variaveis LNRB e LNRB.

A correlacdo entre a Rentabilidade e a CGMA ndo é significante, o que nao confirmou
a H2 — A rentabilidade esta relacionada positivamente com os indicadores de fluxos moneta-
rios informados pela Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA), que quanto maior a rentabi-
lidade, maior a CGMA. A correlacdo n&o é significativa entre o Endividamento e a CGMA, 0
gue ndo confirmou a H3 — O endividamento esta relacionado positivamente com o desempe-
nho dos indicadores de fluxos monetarios informados pela Contabilidade de Gestdo Ambien-
tal (CGA).

O teste de Kruskal Wallis entre os niveis de governanca e a CGMA revelou que a go-
vernanca ndo faz diferenca ao indicador CGMA, ou seja, rejeitou a H4 — O indicador de flu-
x0s monetarios informado pela Contabilidade de Gestdo Ambiental (CGA) é diferente entre
0s niveis de governanca corporativa. Por fim, o setor ndo tem relacdo com a CGMA nesta
amostra, rejeitando a H5 - O indicador de fluxos monetarios informado pela Contabilidade de
Gestdao Ambiental (CGA) é diferente ente o setor econdmico das empresas.
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Por fim, com os questionarios verificou-se que as empresas ndo adotam um padrdo no
relatdrio de sustentabilidade, em contrapartida das 13 empresas que retornaram aos questioné-
rios, 05 possuem Contabilidade de Gestdo Ambiental e apenas 03 pretendem implanta-la.
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