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RESUMO

Com o passar dos anos as questdes ambientais comegaram a ser importantes para 0S
stakeholders e partes interessadas, assim as empresas comecaram a investir e a divulgar em
seus relatorios essas praticas sustentaveis. Essa crescente preocupacao acarretou na criacdo da
carteira tedrica do Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) no Brasil, que reuniu 28
empresas selecionadas pelo engajamento com a sustentabilidade. O objetivo geral do presente
estudo € avaliar a qualidade das informacdes de sustentabilidade nos relatérios contabeis de 71
empresas listadas no ISE e de 59 empresas que nao estdo listadas no periodo 2023/2024. A
pesquisa teve uma abordagem quali-quanti, foram utilizados o teste de normalidade (Sapiro-
Wilk) e os testes de média (t de Student e o teste de Wilcoxon). Os resultados obtidos
evidenciaram que na média geral as empresas participantes da ISE obtiveram uma melhor
apresentacdo do contetdo informacional do que as empresas ndo participantes. Ja na analise
feita por setor dos 5 dos 8 setores analisados evidenciaram que as empresas participantes da
carteira ISE apresentaram um resultado estatisticamente significativo, o que significa que elas
apresentam um contetido informacional maior do que as empresas ndo participantes. Os outros
3 setores analisados ndo deram diferenca significativa por causa de serem setores bem
regulamentados, ndo houve diferenca informacional.

Palavras-chave: Relatério de Sustentabilidade. Qualidade da Informagdo. Informacéo

Ambiental.



ABSTRACT

Over the years, environmental issues have become important to stakeholders and interested
parties, leading companies to invest in and disclose sustainable practices in their reports. This
growing concern resulted in the creation of the theoretical portfolio of the Corporate
Sustainability Index (ISE) in Brazil, which brought together 28 companies selected for their
engagement with sustainability. The general objective of this study is to assess the quality of
sustainability information in the financial reports of 71 companies listed in the ISE and 59
companies that are not listed during the 2023/2024 period. The research employed a qualitative-
quantitative approach, using the normality test (Shapiro-Wilk) and mean comparison tests
(Student's t-test and Wilcoxon test). The results showed that, on average, companies
participating in the ISE presented better informational content than non-participating
companies. When analyzed by sector, 5 out of the 8 sectors examined demonstrated that
companies included in the ISE portfolio had a statistically significant result, meaning they
provided more informational content than non-participating companies. The other 3 sectors did
not show a significant difference because they are highly regulated, resulting in no
informational disparity.

Keywords: Sustainability Report. Information Quality. Environmental Information.
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1 INTRODUCAO

A ideia de sustentabilidade surge na década de 1950 com o risco ambiental de poluicdo
nuclear, testes nucleares causavam chuvas radioativas em outras partes do globo. A partir disso,
0s riscos ambientais e as comprovacdes cientificas acerca do tema, tornaram-se mais relevantes
mundialmente. Portanto, a sustentabilidade foi ganhando mais forca ndo apenas no ambito
cientifico, mas também na midia e na governanca (Nascimento, 2012).

Duda et al. (2022) aponta que a sustentabilidade é relevante para as empresas, tanto para
a solvéncia financeira quanto para a sua reputacdo perante os cliente e a sociedade, e que
conforme o Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC 04 (CPC, 2010) o valor da empresa
€ mensurado e contabilizado no ativo intangivel, assim sendo um indicativo positivo para
investidores. Portanto, as empresas tendem a divulgar suas agdes sustentaveis através dos
relatorios de sustentabilidade com a finalidade de informar os investidores e outras partes
interessadas (Kolk, 2008).

De acordo com Freeman (2010), stakeholders referem-se a grupos e/ou individuos
diversos, sozinhos ou em conjunto, que sdo capazes de influenciar ou serem influenciados no
processo das atividades de uma empresa. Segundo Dechow, Ge e Schrand (2010), a qualidade
da informacao contabil é a capacidade de fornecer informag6es sobre a situacéo financeira e o
desempenho de uma empresa que séo relevantes para a tomada de decisdo por determinados
usuarios da informacdo. Sendo assim, a qualidade da informacdo estd relacionada aos
stakeholders, pois com bons relatérios contabeis e com informagdes claras o investidor tera
uma maior confiabilidade na empresa.

Com a crescente preocupacdo com a sustentabilidade e criagdo de politicas para as
empresas sobre 0 assunto no mundo inteiro, no Brasil foi apresentado, em 1° de dezembro de
2005, a primeira carteira tedrica o indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) que reuniu 28
empresas que se enquadravam para efetuar as praticas de Sustentabilidade Empresarial
(Marcondes e Bocarji, 2010).

Com isso, € evidente que a preocupacdo das empresas em serem mais sustentaveis nao
é s6 uma questdo ambiental, mas também é importante para o crescimento da mesma, atraindo
mais investidores e stakeholders. Evidenciando assim, a importancia para a empresa de ter
praticas mais sustentaveis.

Desse modo, tem-se 0 seguinte problema de pesquisa: Qual o nivel de qualidade
informacional dos relatorios contabeis, referente as informagdes de sustentabilidade, em

empresas listadas no ISE em comparacdo com as empresas ndo listadas? e como objetivo geral:



avaliar a qualidade das informag@es de sustentabilidade nos relatdrios contabeis das empresas
listadas no ISE e as que ndo estdo listadas.

A metodologia utilizada foi a aplicacdo de um checklist nos relatérios contabeis das
empresas analisadas e em seguida feita a aplicacdo de testes estatisticos, para o teste de
normalidade foi usado o teste de Shapiro-Wilk e para o teste de média foram utilizados o t de
Student, quando o resultado foi normal e o teste de Wilcoxon quando esse resultado foi néo
normal, com esses resultados foi feita uma andlise estatistica desses dados. A amostra utilizada
foi empresas listadas na carteira ISE B3 e as que ndo estavam listadas no periodo de 2023/2024,
a selecdo das empresas ndo listadas foi feita pela amostragem estratificada, para realizar uma
comparagao mais justa.

Dessa forma, espera-se que esta pesquisa contribua na discussdo sobre sustentabilidade
nas empresas e a relevancia de se estar enquadrada no ISE, explorando a relacdo da
evidenciacdo ambiental com a qualidade da informacdo divulgada pelas empresas, além de
enriquecer a literatura académica acerca do tema. Os resultados podem ajudar gestores e
investidores a compreender como as informagcfes ambientais nos relatérios contabeis

influenciam nas decisdes de investimentos e na estratégia empresarial.

2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 Qualidade da Informacéao Contabil

A contabilidade, ao fornecer informac6es de qualidade, permite uma base concreta para
a tomada de decisao das partes interessadas. Por isso, é essencial que as informacdes contabeis
possuam qualidade para serem Uteis aos diversos usuarios, informacgdes contabeis inadequadas
levam a maiores custos de agéncia, assimetria informacional e oferece protecdo insuficiente aos
acionistas (Dyck e Zingales, 2004). Conforme citado por Rusanescu (2013), a publicagédo de
informac0es contabeis de qualidade ¢é de relevancia, principalmente, para aqueles que utilizam
essas informacdes para intencdes de contratacdo de contratos (como empréstimos ou incentivos
salariais para a geréncia) e tomada de decisdes econdmicas referentes a investimentos.

Em contrapartida, uma informacdo contabil de qualidade resulta na diminuicdo dos
custos de capital, como apresentado na pesquisa de Leuz e Verrecchia (2000), que aborda sobre
a teoria econbmica que sugere que uma empresa com niveis mais elevados de divulgagéo das
informacdes deve reduzir os custos de capital. Segundo Biddle e Hilary (2006) a informacéo

contabil de qualidade pode contribuir no aumento da eficiéncia do investimento ao reduzir a



sensibilidade do investimento ao fluxo de caixa, esse efeito & mais forte em contextos onde o
capital é fornecido por meio de transac¢Ges independentes.

Com isso, acarreta na reducdo da discordancia informacional entre a empresa e 0s
fornecedores externos de capital, no aumento da eficiéncia dos investimentos e da aplicagéo
dos recursos (Biddle e Hilary, 2006). Portanto, para a empresa, divulgar informacgfes de
qualidade é vantajoso tanto internamente quanto externamente elevando a confianga dos
usuarios dessa informacéo e diminuindo os custos de capital.

Uma forma de avaliar a qualidade da informag&o contabil é por meio de multiplos
fatores que devem ser analisados em conjunto, como competitividade e a intangibilidade
(Moura, Ziliotto e Mazzioni, 2016). Porém, segundo Gabriel (2011), as pesquisas ndo devem
se limitar a analisar esses atributos, entdo outra forma de analisar a qualidade da informacéo é
através de indices, como o indice de Qualidade da Informac&o Contabil (IQIC) apresentado no

estudo do autor.

2.2 Indice de Sustentabilidade Empresarial (1SE)

Para além de ser apenas um indicador de retorno financeiro, o indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) foi elaborado para ser um fomentador de mudancas nas praticas empresariais,
sendo mais sustentaveis e atentos ndo apenas nas questdes ambientais, mas também nas
questdes econdmicas e sociais. O ISE deveria se tornar “um indutor de sustentabilidade entre
as empresas, constituir-se numa ferramenta de gestao, estabelecer-se como um benchmark, uma
referéncia confiavel e um painel de tendéncias de gestao sustentavel, entre outros” (Marcondes
e Bacarji, 2010, p. 30). Dessa forma, o ISE é um meio de tornar as empresas mais
comprometidas com a sustentabilidade e obtenham retorno tanto social quanto financeiro, além
de aumentar a credibilidade da empresa perante os stakeholders e a sociedade.

Segundo o ISE B3 (2019), “o objetivo do Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE
B3) é ser o indicador do desempenho meédio das cota¢Bes dos ativos de empresas selecionadas
pelo seu reconhecido comprometimento com a sustentabilidade empresarial”. Esse indice foi
criado em 2005 pela B3, por meio da International Finance Corporation (IFC), sendo
considerada a pioneira na América Latina (ISE B3, 2019). O periodo em que a carteira ISE fica
em vigor é de 12 meses, sendo o inicio em maio de um ano e terminando no final do més de
abril do ano seguinte, as empresas podem ser tanto convidadas de forma oficial quanto podem
se candidatar a fazer parte. (ISE B3, 2024).



De acordo com a BM&FBovespa (2015), para avaliar se uma empresa pode integrar o
indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), os ativos da empresa devem estar elegiveis e
ativos no periodo de trés carteiras anteriores, posicionando-se entre as duzentas posi¢oes do
indice de negociabilidade (IN). Além disso, a empresa tem que ter 50% de presenca em pregao,
no vigor de trés carteiras anteriores, nao ser caracterizada como “Penny Stock”, ser indicada
pelo Conselho Deliberativo do ISE e cumprir os critérios de sustentabilidade. (BM&FBovespa,
2015, p. 3).

Conforme BM&FBovespa (2015), na dimensdo geral é avaliado o comportamento da
empresa com desenvolvimento sustentidvel, a conformidade com tratados globais e a
transparéncia. De acordo com o Questionario de Dimensdo Social (ISE B3, 2020, p. 1), visa
abordar temas como condicdes de trabalho, direitos do consumidor e respeito pelos direitos
humanos. Além disso, enfatiza a atuacdo responsavel e positiva nas comunidades onde a
empresa atua, bem como relacionamentos e praticas éticas que promovam a transparéncia e o
didlogo entre as partes interessadas.

Estudos anteriores sobre o ISE ainda ndo tem uma opinido definida se estar na carteira
€ mais vantajoso do que os outros indices de a¢des da B3, como Gomes e Tortato (2011) que
afirmam que de modo geral o ISE possui um retorno semelhante ao de outros indices de agdes.
Aguirre e Silva (2023), identificaram resultados favoraveis as empresas no ISE, apresentando
melhores desempenhos o que evidencia uma confiabilidade dos investidores nas empresas,
porém algumas empresas que ndo estavam no indice mas possuiam praticas Enviromental,
Social and Governance (ESG), também apresentavam bom desempenho. De acordo com
Pereira et al. (2017), as empresas listadas no ISE tém um nivel de divulgagdo maior de
informacdes do que estudos anteriores apontaram, mas atenta que a regulamentacdo de uma

contabilidade ambiental no Brasil possa possibilitar maiores informacdes socioambientais.

3 METODOLOGIA

Essa pesquisa tem o proposito de analisar a qualidade informacional dos relatérios
contéabeis das empresas listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) e as que ndo
estdo listadas. Quanto ao objetivo, essa pesquisa classifica-se como descritiva, que de acordo
com Gil (2008, p. 28), “as pesquisas deste tipo tém como objetivo primordial a descri¢do das
caracteristicas de determinada populacdo ou fendmeno ou o estabelecimento de relagdes entre
variaveis”. Optou-se por este tipo de estudo para identificar as lacunas nas praticas entre as

empresas que estdo listadas e as que ndo estdo listadas no ISE.



A pesquisa é classificada como quantitativa, pois trabalha com dados numéricos e
emprega rigorosas ferramentas e métodos estatisticos para andlise e classificacdo,
proporcionando maior precisdo e confiabilidade (Fontelle, Simdes, Farias e Fontelles, 2009).
Para avaliar as informacdes e alcancar o objetivo proposto, foram utilizados o teste de média t
de Student e o Teste de Shapiro-Wilk, para o teste de normalidade. Também é classificada como
qualitativa, por ser necessario a analise dos contetdos dos relatorios contabeis para definir um
indice de qualidade, conforme Denzin e Lincoln (2006) abordam que a pesquisa qualitativa
adota uma abordagem interpretativa para compreender o mundo, buscando entender os eventos
com base nos significados que as pessoas atribuem a eles.

A coleta das informacgdes sera feita por meio de base documental. A pesquisa
documental tem o pressuposto de utilizar documentos para a coleta de informacoes, através de
analise dos mesmos (Fontelles et al., 2009). Essa pesquisa faz uso de relatorios divulgados pelas
empresas analisadas e os dados foram retirados do site do B3, no site da CVM ou no site das
préprias empresas, assim coletando as informagfes necessarias divulgadas pelas empresas,
como os relatérios de sustentabilidade, anuais ou o integrado.

O presente estudo teré o periodo analisado de 2023/2024, que se justifica com a premissa
de que em 2026, de acordo com a Resolucdo 193 da CVM, os relatérios de sustentabilidade
serdo obrigatorios, e o periodo de adaptacdo das empresas com esses relatorios sera a partir de
2024 (CVM, 2023). A pesquisa servira de complemento a estudos anteriores (Leite, Silva e
Santos, 2018), salientando que nao serdo analisadas as mesmas companhias, dado que o periodo
analisado é diferente.

O volume total de empresas selecionadas para a amostra deste estudo estd evidenciado

nas Tabelas 1 e 2.

Tabela 1 — Amostra Final - ISE Tabela 2 — Amostra Final - ndo ISE
Total de empresas ISE 74 Total de empresas ndo ISE 71
Exclusdo por falta de informacdes 3 Exclusdo por falta de informagdes 12
Amostra Final 71 Amostra Final 59
Fonte: Elaborada pelo autor Fonte: Elaborada pelo autor

A amostra inicial selecionada foi de 74 empresa listadas no ISE B3 dos seguintes
setores: Bens industriais; Comunicacgdes; Construcdo e transporte; Consumo ciclico; Consumo
ndo ciclico; Financeiro; Materiais Bésicos; Petrdleo, gas e biocombustiveis; Saude; Utilidade
publica. Também foram selecionadas 71 empresas ndo participantes do indice de

sustentabilidade Empresarial em quantidade de igualdade para melhor comparacao, a fim de



comparar os relatorios de cada uma em seus respectivos setores. Devido a falta de informagdes
suficientes para realizacdo da analise foram excluidas, 3 empresas da amostra ISE, conforme
evidenciado na Tabela 1, e 12 empresas da amostra ndo ISE, como indicado na Tabela 2.
Portanto, a amostra ficou com um total de 130 empresas, sendo 71 empresas ISE e 59 empresas
néo ISE.

A selecdo das empresas néo listadas na carteira ISE realizada por meio da amostragem
estratificada, que de acordo com Bussab e Bolfarine (2005) divide-se a populacdo em estratos
com caracteristicas em comum e desse estrato é selecionada uma amostra. Como caracteristica
em comum utilizou-se o tamanho da empresa, tendo como proxy para isso, o logaritmo do Ativo
Total. Dessa forma, foi possivel selecionar dentre as empresas ndo ISE, aquelas em que que o
tamanho mais se assemelhar com o tamanho da empresa da carteira ISE que for comparada,
para ter uma maior precisdo de estimativa.

Incialmente, foi aplicado uma analise de contetdo com a utilizacdo de um checklist
referente a divulgagédo ambiental, adaptado de Miranda e Malaquias (2013). Neste instrumento
cada item observado é mensurado por uma condicao dicotémicas, adotando o valor 0 quando
ndo é evidenciado e 1 quando é evidenciado. O indice de evidenciacdo sera calculado, por meio
da meédia dos itens evidenciados no relatério de cada empresa, sendo assim, que consiste no
indice proporcional de evidenciacdo, em que a soma dos itens observados é dividida pelo
quantitativo total de relatérios analisados, garantindo que ndo haja desigualdade na
comparacao, assim como utilizado por Ribeiro e Bellen (2008).

A fim de se obter um resultado mais conciso foi feito uma adaptagdo do Checklist
elaborado por Miranda e Malaquias (2013) em que algumas perguntas foram excluidas ou
modificadas, por ndo serem adequadas ao tipo de relatério (relatério de sustentabilidade)

observado nessa pesquisa. O checklist final adaptado € evidenciado no Quadro 1.

Quadro 1 - Checklist para medir o Nivel de Evidenciacio Ambiental

Item Descricdo

Houve investimentos e gastos com manutengdo nos processos operacionais para melhoria do meio
ambiente?

Foram efetuados investimentos e gastos com a preservacao e/ou recuperagdo de ambientes degradados?
Foram efetuados investimentos e gastos com educacdo ambiental para a comunidade?

Houve investimentos e gastos com outros projetos ambientais?

E informada a quantidade de processos ambientais, administrativos e judiciais movidos contra a entidade?
E informado sobre o valor das multas e das indenizages relativas a matéria ambiental, determinadas
administrativa e/ou judicialmente?

E informado passivo e contingéncias ambientais?

Houve investimento de carater social?

Os produtos/servicos da empresa estdo adequados a normas de seguranca, ou faz mencdo ao uso de
equipamento de protecdo individual (EP1)?

O |O|N] o |oh~|wIN] -
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10 ] Fez mencdo a reclamacdes ou criticas sobre produtos e/ou servi¢os?

H& informacbes quanto aos dados de Colaboradores (Ndo Administradores) como: NUmero de
funcionarios; Remuneracdo dos funcionarios; Beneficios aos funcionarios; Satisfacdo dos funcionarios;
Informacgao sobre minorias na forca de trabalho; Educacéo e treinamento dos funcionarios; Seguranca no
local de trabalho; Dados sobre acidentes de trabalho; Relacionamento com sindicatos ou érgdos de classe?
12 | Ha Declaragéo das politicas, praticas, agdes atuais?

H4 o estabelecimento de metas e objetivos ambientais Compliance com a legislacdo ambiental Parcerias,
13 | conselhos, foruns ambientais Prémios, participagdes em indices ambientais Gestdo e Auditoria Ambiental
e aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)?

14 | Fez mengdo sobre Gestdo Ambiental, Auditoria Ambiental e 1ISO 90007

Foi informado sobre os impactos dos Produtos e Processos no Meio Ambiente como: Desperdicios e
residuos; processo de acondicionamento (embalagem); reciclagem; desenvolvimento de produtos
ecolégicos; uso eficiente e/ou reuso da agua; impacto no meio ambiente (vazamentos, derramamentos,
terra utilizada etc.) e; reparos aos danos ambientais?

16 | Foi informado sobre a Conservacdo e/ou eficiéncia energética nas operacfes?

17 | Foi informado sobre a utilizacdo de materiais desperdi¢ados para geragao de energia?

18 | Foi informado sobre o desenvolvimento ou exploracdo de novas fontes de energia renovavel?

19 Foi informado sobre Seguro Ambiental?

20 | Ha informaces sobre Pesquisas relacionadas ao Meio Ambiente?

21 Ha @nformaqées sobre Prqjetos de Mecanismos Qe_ Desenvolvimento Limpo (MDL); Créditos de carbono;
Emissdo de Gases do Efeito Estufa (GEE); Certificados de Emissfes Reduzidas (CER)?

Fonte: Adaptado de Miranda e Malaquias (2013).

11
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Ap0s o checklist ser aplicado, sera feito a média de cada empresa calculando a soma dos
itens analisados dividido pela quantidade de itens total do checklist. Em seguida sera aplicado
0 teste de normalidade de Shapiro-Wilk que de acordo com o Razali e Wah (2011) é o teste
mais eficiente para todos os tipos de distribui¢do e tamanhos de amostra. Para os teste de média
serdo utilizados os testes t de Student que quando os dados apresentam uma distribuicdo normal
é utilizado uma estatistica t, obedecendo uma distribuicdo t de Student com n-1 graus de
liberdade, seu céalculo € feito a partir da média populacional, média amostral, tamanho da
amostra e o desvio-padrdo (Favero, et al., 2014) e o teste de Wilcoxon que segue a mesma
I6gica do t de Studente, porém quando a distribuicdo der ndo normal. Esses testes s&o
considerados metodos apropriados para comparacao de médias entre dois grupos (Gasparetto,
2017).

4 RESULTADOS

Para uma melhor exposicéo das informacoes, a analise foi ordenada em duas subsecdes,
a primeira sendo uma analise descritiva sobre o teste de média das empresas participantes da
ISE e as que ndo séo. A segunda parte serd uma andlise feita por setor comparando as empresas

do ISE e as que néo estéo.
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4.1 Analise Descritiva

Com o objetivo de avaliar a qualidade das informacdes de sustentabilidade dos relatorios
das empresas listadas e ndo listadas no ISE, o debate nessa secdo sera feita a partir das
informac0es obtidas atraves das técnicas metodoldgicas apresentadas na se¢do acima. A Tabela
3 ird apresentar o teste de média de cada um dos itens analisados das empresas da carteira ISE
e a Tabela 4 apresentara o teste de média dos itens analisados das empresas nédo listadas na

carteira ISE.

Tabela 3 — Teste de média — Empresas ISE
Desvio

Descritiva Obs. Média x Min Max
Padrdo
Item 1 71 0,986 0,119 0 1
Item 2 71 0,775 0,421 0 1
Item 3 71 0,423 0,497 0 1
Item 4 71 0,944 0,232 0 1
Item 5 71 0,690 0,466 0 1
Item 6 71 0,577 0,497 0 1
Item 7 71 0 0 0 0
Item 8 71 1 0 1 1
Item 9 71 0,873 0,335 0 1
Item 10 71 0,465 0,502 0 1
Item 11 71 1 0 1 1
Item 12 71 1 0 1 1
Item 13 71 1 0 1 1
Item 14 71 0,775 0,421 0 1
Item 15 71 1 0 1 1
Item 16 71 0,930 0,258 0 1
Item 17 71 0,155 0,364 0 1
Item 18 71 0,831 0,377 0 1
Item 19 71 0 0 0 0
Item 20 71 0,507 0,504 0 1
Item 21 71 1 0 1 1

Fonte: elaborado pelo autor.

De acordo com a Tabela 3, observa-se que dos 21 itens analisados 5 deles deram média
1, o que significa que todas as empresas tiveram uma resposta positiva para esses itens. Um
desses itens € o item 11, que aborda se hd ou ndo informacdo sobre os colaboradores no
relatdrio, isso ocorre pois € interessante a essas empresas apresentarem esse tipo de informacéo.
Conforme Pereira et al. (2015), os relatorios de sustentabilidade sdo o principal instrumento de
comunicacdo econdmico, ambiental e de desempenho social das organizac@es. Sendo assim,

apresentar esse tipo de informagdo aumenta a confiabilidade dos stakholders com a empresa,
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além de ser um padrao seguido pelas companhias que estdo em conformidade com as praticas
de ESG.

Um item que a média foi baixa é o item 17, que trata sobre o uso de materiais
desperdicados na producdo da empresa para producao de energia. Sua média foi de 0,155, essa
média baixa se justifica a partir do fato de que nem todas as empresas analisadas sdo de setores

industriais, ndo tendo entdo o desperdicio de materiais de producdes.

Tabela 4 — Teste de média — Empresas Nao ISE

Descritiva Obs. Média Desv~|o Min Max
Padrdo
Item 1 59 0,966 0,183 0 1
Item 2 59 0,492 0,504 0 1
Item 3 59 0,373 0,488 0 1
Item 4 59 0,932 0,254 0 1
Item 5 59 0,644 0,483 0 1
Item 6 59 0,644 0,483 0 1
Item 7 59 0 0 0 0
Item 8 59 0,932 0,254 0 1
Item 9 59 0,712 0,457 0 1
Item 10 59 0,407 0,495 0 1
Item 11 59 0,966 0,183 0 1
Item 12 59 1 0 1 1
Item 13 59 0,915 0,281 0 1
Item 14 59 0,780 0,418 0 1
Item 15 59 0,966 0,183 0 1
Item 16 59 0,729 0,448 0 1
Item 17 59 0,102 0,305 0 1
Item 18 59 0,627 0,488 0 1
Item 19 59 0 0 0 0
Item 20 59 0,390 0,492 0 1
Item 21 59 0,932 0,254 0 1

Fonte: elaborado pelo autor.

Segundo a Tabela 4, de todos os itens analisados o unico que apresentou média 1 foi o
item 12, que trata das politicas, praticas e a¢cdes atuais das empresas, evidenciando que todas as
empresas apresentam em seus relatorios algum desses intens. Isso se justifica pelo tipo de
relatorio analisado, que foi o relatério de sustentabilidade e, muito deles, seguem a padrdes
internacionais como o Global Reporting Initiative (GRI), que € a percussora dos relatorios de
sustentabilidade e tem como alvo os investidores em geral, focando nos impactos ambientais e
em temas relacionados a ESG, que séo questfes essenciais aos stakeholders (Mantovani et al.,
2024).
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Os itens 7 e 19 ndo obtiveram resultados positivos em nenhuma das empresas
pesquisadas, tanto nas que estdo na carteira ISE tanto nas que nao estdo na carteira ISE. O item
7 aborda sobre passivo e contingéncias ambientais, a ndo constatacdo dessa informacao se deve
ao tipo de relatério usado para a anélise ao qual ndao continha tal informac&o. Ja o item 23 trata
sobre o seguro ambiental, que até os dias de hoje no Brasil é algo facultativo, sendo assim algo
que as empresas ndo se preocupam em contratar o servigo, além de ndo ser um servi¢co com

muita oferta no mercado dificultando as empresas a adquirirem esse servico (Melo, 2023).

4.2 Analise Estatistica por Setor

Nessa secdo sera discutido as informacgdes focado em cada um dos setores
analisados, apresentando uma comparagao estatistica entre as empresas listadas no ISE com as
ndo listadas. Para obtencdo desse resultados foram aplicado os métodos descritos em se¢do
anterior. N&o foi possivel mensurar o setor de Comunicagdo por sua amostra ser muito pequena,

por isso ndo sera feita a sua comparacao.

Tabela 5 - Teste de média - Setor de Bens Industriais
Desvio

Empresas Obs. Média Padrio p-valor
ISE 7 0,721  0,058026
« 0,059
Néo ISE 6 0,635  0,088655

Fonte: elaborado pelo autor.

De acordo com o apresentado na Tabela 5, ao analisar a média dos indices de divulgacédo
sobre informacdes nos relatorios das empresas do setor de Bens Industriais, verifica-se que as
empresas que estdo classificadas dentro da carteira ISE apresentam melhor conteudo
informacional (indice médio de 0,7121) do que as companhias ndo classificadas no ISE que
tiveram indice médio de 0,635. O resultado foi estatisticamente significativo ao nivel de 10%
(p-valor de 0,059), o que comprova que as empresas listadas no ISE tém melhor modelo de

apresentacéo das informacdes ambientais.

Tabela 6 - Teste de média - Setor de Consumo Ciclico

- Desvio
Empresas Obs. Média Padrio p-valor
ISE 13 0,656  0,067911
x 0,059
Néo ISE 10 0,600  0,064384

Fonte: elaborado pelo autor.
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Conforme o observado na Tabela 6, ao analisar a média dos indices de divulgacdo das
empresas do setor de Consumo ciclico, que as empresas da carteira ISE possuem maior
divulgacdo informacional (indice médio de 0,656) do que as empresas nao estdo na carteira ISE
que tiveram um indice médio de 0,600. Como a tabela acima, o resultado foi estatisticamente
significativo também ao nivel de 10% (p-valor de 0,059), evidenciando que as empresas listadas

no ISE tem uma melhor publicacdo das informagdes ambientais.

Tabela 7 - Teste de média - Setor de Consumo Nao Ciclico

- Desvio
Empresas Obs. Média Padrio p-valor
ISE 9 0,720  0,093542
. 0,988
Né&o ISE 8 0,720  0,086119

Fonte: elaborado pelo autor.

Como constatado na Tabela 7 a partir da analise dos resultados, € possivel observar que
a média dos indices de divulgacdo das informacgdes nos relatérios das empresas do setor de
Consumo n&o ciclico ndo apresentaram diferenca, o indice de média das empresas listadas no
ISE € de 0,720 e as empresas ndo listadas ISE obtiveram o mesmo indice de 0,720.
Estatisticamente o resultado ndo foi significativo (p-valor de 0,988), o que comprova que as
empresas tem a divulgacao das informacGes ambientais em igualdade. Isso se justifica pelo fato
de que as empresas do setor de consumo ndo ciclico sdo aqueles que prestam servicos e
fornecem servigos essenciais e de acordo com o CPC 07 (2010), o governo oferece um tipo de
assisténcia, financeira ou néo, as entidades que cumpram certos requisitos nas suas operacoes.
Dessa forma, € vantajoso para as empresas desse setor cumprirem e divulgarem suas a¢coes pelos

relatérios, sendo elas participantes da carteira ISE ou nao.

Tabela 8 - Teste de média - Setor de Financeiro

. Desvio
Empresas Obs. Média Padrio p-valor
ISE 12 0,651  0,079438
x 0,004
Néo ISE 9 0,518  0,083869

Fonte: elaborado pelo autor.

Segundo a Tabela 8, analisando os resultados obtidos é possivel verificar através da
média dos indices de divulgacdo sobre informacdes nos relatérios das empresas do setor
Financeiro, constata-se que o nivel informacional das empresas listadas na carteira ISE (indice
médio de 0,651) é superior ao das empresas fora da carteira ISE que obtiveram um indice médio

de 0,518. Estatisticamente obtendo um resultado significativo ao nivel de 1% (p-valor de 0,004),
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0 que reafirma que as empresas que estdo no ISE possuem uma divulgacédo das informacdes de

sustentabilidade superior as empresas gque ndo estao no ISE.

Tabela 9 - Teste de média - Setor de Materiais Basicos
Desvio

Empresas Obs. Média Padrio p-valor
ISE 6 0,778 0,064995
x 0,937
Néo ISE 5 0,781 0,054378

Fonte: elaborado pelo autor.

Conforme a Tabela 9, ao analisar a média dos indices de divulgacéo sobre informacgdes
nos relatdrios das empresas do setor de Materiais Basicos, observa-se que o indice médio das
empresas que nao estao classificadas na carteira ISE é de 0, 781 evidenciando que a qualidade
informacional € maior do que os das empresas listadas na carteira ISE (indice médio de 0,778).
Estatisticamente esse resultado deu néo significativo (p-valor de 0,937), o que indica que,
apesar de as empresas ndo estarem no ISE terem o indice médio maior, as empresas nao
apresentam muitas diferencas na divulgacao de suas informagdes ambientais.

Esse resultado é evidenciado pelo fato de que o setor de Materiais Basicos englobarem
varios setores da industria como, siderurgias, mineracdo entre outros. Sendo assim, a
regulamentacdo é alta com leis, regulamentacdes e drgdos reguladores, para fiscalizagdo e
regulamentar o setor. Um exemplo € a Lei n° 12.305/2010, Politica Nacional de Residuos
Solidos (PNRS) que tem como principio a gestdo e o gerenciamento do residuos sélidos,

incluindo os perigosos (Brasil, 2010).

Tabela 10 - Teste de média - Setor de Petréleo, Gas e Biocombustivel

- Desvio
Empresas Obs. Média Padrio p-valor
ISE 4 0,703  0,081488
x 0,892
Né&o ISE 4 0,691  0,147952

Fonte: elaborado pelo autor.

De acordo com a Tabela 10, a partir da analise da média dos indices de divulgacéo sobre
informacdes nos relatorios das empresas do setor de Petroleo, Gas e Combustivel e possivel
observar que o indice de média das empresas da carteira ISE € 0,703 o que evidencia que a
divulgacdo informacional delas é maior que os das empresas ndo listadas no ISE (indice médio
de 0,691). Esse resultado ndo € estatisticamente significativo (p-valor de 0,892), o que
demonstra que apesar de haver uma diferenca da divulgacdo informacional estatisticamente elas

ndo tem uma diferenca significativa na apresentacao das informag6es ambientais.
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O resultado se justifica por o setor de Petroleo, Gas e Biocombustivel ser altamente
regulamentado, o principal 6rgdo regulador desse setor é a Agéncia Nacional do Petréleo, Gas
Natural e Biocombustiveis (ANP) que foi criada pela Lei n°® 9.478, de 6 de agosto de 1997, com
0 propdsito de regular, fiscalizar e promover a contratagdo das atividade economicamente

relacionadas a esse setor, de acordo com a legislacdo e os interesses do pais (Brasil, 1998).

Tabela 11 - Teste de média — Setor de Saude
Desvio

Empresas Obs. Média Padrio p-valor
ISE 5 0,657  0,062163
« 0,041
Néo ISE 5 0,562  0,062086

Fonte: elaborado pelo autor.

Como observado na Tabela 11, a média dos indices de divulgacdo sobre informacdes
nos relatorios das empresas do setor de Saude, verifica-se que o indice de média das empresas
participantes da carteira ISE apresentam melhor divulgagdo informacional (indice médio de
0,657) do que as empresas que ndo participam da carteira ISE, que tiveram um indice médio de
0,562. Esse resultado é estatisticamente significativo ao nivel de 5% (p-valor de 0,41),
evidenciando que as empresas participantes do ISE tém melhor modelo de apresentacdo das

informag0es ambientais.

Tabela 12 - Teste de média — Setor de Utilidade Publica

- Desvio
Empresas Obs. Média Padrio p-valor
ISE 13 0,799  0,048309
« 0,071
Nao ISE 10 0,743  0,090441

Fonte: elaborado pelo autor.

Segundo a Tabela 12, a partir da anélise da média dos indices de divulgagdo sobre as
informagfes nos relatérios das empresas do setor de Utilidade Publica, observa-se que a
qualidade informacional das empresas ISE é superior (indice médio de 0,799) do que das
empresas nao ISE que teve um indice médio de 0,743. Estatisticamente o resultado de
significativo ao nivel de 10% (p-valor de 0,071), o que comprova que as empresas ISE tém a
divulgacédo das informag0es ambientais melhor que as empresas néo ISE.

Os setores que deram resultados estatisticamente significativos foram os setores de Bens
Industriais, Consumo ciclico, Financeiro, Saude e Utilidade publica, isso se deve ao padrdo que
as empresas devem seguir para estarem na carteira ISE. Com a importancia das informacdes
socioambientais e a necessidade de as empresas estarem alinhadas com politicas de ESG, as



17

empresas participantes da carteira ISE sequem esse padrao, pois estando alinhadas com a ESG

elas estdo atendendo as dimensBes necessarias para participarem da carteira ISE.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Esse estudo teve como objetivo geral avaliar a qualidade das informagOes de
sustentabilidade nos relatdrios contabeis das 71 empresas listadas no ISE e das 59 empresas que
néo estdo listadas. Foram analisados os relatorios de sustentabilidade do ano de 2023/2024, com
0 intuito de comparar a qualidade informacional dos relatérios desse periodo.

Para a execucdo da andlise foi realizado a coleta de dados através da aplicagdo do
checklist e ap6s isso foi aplicado o teste de Shpiro-wilk e os testes t de Studente e o teste de
Wilcoxon. Verificou-se que na média geral as empresa participantes da ISE tiveram um
desempenho melhor que as empresas nao participantes do ISE.

Com relacéo a andlise setorial observou-se que dos 8 setores analisados 5 deles deram
um resultado estatisticamente significativo para as empresas da carteira ISE, o que significa que
a qualidade informacional dessas empresas € melhor do que as ndo participantes. Os outros 3
setores que apresentaram um resultado estatisticamente ndo significativo se deve ao fato de
serem setores muito regulamentados, ndo havendo diferengas significativas em relacdo a
divulgacdo das informagdes entre elas.

Uma limitacdo que a pesquisa apresentou foi no que refere-se a falta de informacéo das
empresas nao participantes do ISE, o que acabou diminuindo a amostra analisada. Sendo assim,
como sugestdo de estudo futuro fazer uma evidenciacdo ambiental apds a obrigatoriedade dos
relatérios de sustentabilidade em 2026. Outra sugestdo seria quais impactos positivos de se

participar da carteira ISE traz para as empresas.
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