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Resumo:

O objetivo da presente pesquisa consistiu se a relacdo entre os indicadores do modelo Global
Reporting Initiative (GRI) e a rentabilidade das empresas do setor de papel e celulose listadas
na BM&FBovespa durante os anos de 2009 a 2012. Trata-se de um estudo descritivo quanto
aos objetivos, bibliogréfico e documental em relacdo aos procedimentos, além, de possuir
caracteristicas quantitativas. Como técnica de analise dos dados foi utilizada a anélise de
correspondéncia multipla. Os principais resultados indicam que as empresas do segmento de
papel e celulose apresentam uma tendencia a apresentar melhores resultados quando o nivel
de evidenciagdo é menor, sugerindo, que as empresas podem estar utilizando essa divulgacéo
voluntaria como forma de minimizar efeitos de baixos resultados.

Palavras-chave: Rentabilidade, Modelo GRI. Mercado de capitais.

RELATIONSHIP BETWEEN INDICATORS MODEL GLOBAL REPORTING
INITIATIVE (GRI ) AND PROFITABILITY OF PAPER PULP SEGMENT
COMPANIES LISTED IN BM&FBOVESPA

Abstract

The aim of this research was the relationship between the Global Model indicators Reporting
Initiative (GRI ) and the profitability of companies in the paper and pulp sector listed on the
BM&FBOVEPA during the years 2009 to 2012. This is a descriptive study about the goals,
bibliographic and documentary regarding the procedures, in addition , to possess quantitative
characteristics . As the data analysis technique was used multiple correspondence analysis.
The main results indicate that companies in the paper and pulp have a tendency to have better
results when the disclosure level is lower , suggesting that companies may be using this
voluntary disclosure in order to minimize effects of low results.

Key-words: Profitability , Model GRI . Capital markets.

1 Introdugéo

Com o crescimento da importancia dada mundialmente, as questdes socioambientais, destaca-
se, cada vez mais, a necessidade das organizacgdes evidenciarem essas informac6es de forma
consistente e confiavel, para os diversos usuarios da contabilidade, o seu envolvimento no
campo da Sustentabilidade, 0 que aumenta a relevancia e a importancia dos balancos sociais e
relatorios de sustentabilidade.
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Embora publicacdo dos relatorios de sustentabilidade ndo possua carater obrigatorio, em
muitos paises, a elaboracdo deste instrumento vem crescendo a cada ano, por meio do seu
apelo social.

Um dos modelos mas amplamente utilizados na divulgacdo das invormacdes socio ambientas
é o Global Reporting Initiative (GRI). O GRI nasceu em 1997, da iniciativa conjunta da
organizacdo ndo-governamental norte-americana Coalition for Environmentally Responsible
Economics (CERES) e do Programa Ambiental das Nagdes Unidas (UNEP - United Nations
Environmental Programme). E tornou-se independente em 2002, ¢ atualmente um centro de
colaboracdo oficial do UNEP. Por ser uma organizagdo independente, a GRI conta com a
participacdo ativa de representantes das areas de contabilidade, investimento, ambiente,
direitos humanos, investigacdo e organizagdes do trabalho de vérias partes do mundo.

O relatério Global Reporting Initiative (GRI) é formado por um conjunto de principios e
indicadores de ordem econOmica, social e ambiental com énfase na transparéncia, na
qualidade e confiabilidade das informacdes divulgadas. O seu objetivo é adotar um modelo-
padrdo internacional. Sua missdo consiste em aumentar e difundir globalmente as diretrizes
mais adequadas a elaboracdo de relatorios de sustentabilidade. Estas diretrizes sdo de uso
voluntario para as organizacdes que desejam expor para além dos aspectos financeiros das
suas atividades, produtos e servigos, e também as extensdes sociais e ambientais. (GODQY,
2007)

A partir de 2008, o Brasil passou a adotar as Normas Internacionais de Contabilidade,
chamada de IFRS (International Financial Reporting Standards), quando foi promulgada a lei
11.638, de 28 de dezembro de 2007, fazendo com que o pais se inserisse a0 meio da
contabilidade internacional da mesma forma e com 0s mesmos meios aceitos em todo o
mundo, assim facilitando sua comparabilidade(GODQY,2007).

Para de tornar uma empresa mais transparente e seus resultados comparaveis no mercado, o
padrdo de contabilidade IFRS, a ser adotado no Brasil obrigatoriamente em 2010, pode
reduzir os custos de capital de uma companhia”. Dados os pontos positivos € negativos, a
afirmacdo de Carvalho (2009) esta baseada, conforme posteriormente afirmou, no fato de que
a transicdo ao padrédo IFRS acaba por afetar a transparéncia das informacdes, reduzindo o
custo de capital, o que se torna uma vantagem fundamental para as corporagoes.

Rocha e Rocha (2012) citam que para proporcionar a uniformidade na elaboragdo das
demonstracdes contabeis, o IASB (International Accounting Standards Board) passou a
emitir IFRS (International Financial Reporting Standards), iniciando a convergéncia para
uma s6 regra contabil no mundo todo. No Brasil, com a promulgacdo da Lei no. 11.638/2007
teve inicio o processo de convergéncia das NBC-T Normas Brasileiras de Contabilidade as
diretrizes da norma contabil internacional (IFRS). Para executar essa convergéncia, 0
Conselho Federal de Contabilidade (CFC), por meio da Resolu¢do no. 1.055/2005, criou o
Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), amplamente utilizados. Esse comité objetiva
estudar, preparar e emitir pronunciamentos técnicos, baseados em procedimentos de
contabilidade internacional para emissdo de normas no sentido de facilitar a convergéncia do
padréo contabil brasileiro aos padrfes internacionais, facilitando e criando meios para que
ISSO aconteca.

Para Carvalho (2009) entre os objetivos da Lei 11.638/2007, além de alterar artigos da lei n°
6.404/1976 para atualiza-la ao novo mundo de negdcios globais, deve ser ressaltado o
objetivo de proporcionar maior transparéncia as atividades empresariais. Esse novo aspecto da
contabilidade, fortaleceu e evidenciou o cunho social das empresas, a responsabilidade social
perante a sociedade, pretende-se com esse estudo verificar se a adesdo de praticas sociais por
meio da apresentacdo do BS (Balanco Social) e Relatdrios de Sustentabilidade, evidenciando
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a relacdo entre indicadores do modelo Global Reporting Initiative (GRI) e a rentabilidade das
empresas de capital aberto do ramo de papel celulose listadas na Bmf&Bovespa.

Para suprir a caréncia que de fato existem de instrumentos eficientes para avaliar o
desempenho de empresas no que se refere cunho social das mesmas, tem sido o Balanco
Social o principal meio utilizado para que as empresas demonstrem seu papel social perante a
sociedade, seus investimentos em cultura, meio ambiente , funcionarios, evidenciando-o
através da midias, internet, jornais. O presente trabalho pretende responder a seguinte
indagacdo: Qual a relacdo entre os indicadores do modelo Global Reporting Initiative
(GRI) e a rentabilidade das empresas do segmento de Papel Celulose listadas na BM&F-
BOVESPA?

O objetivo geral é analisar se a relacdo entre os indicadores do modelo Global Reporting
Initiative (GRI) e a rentabilidade das empresas do setor de papel e celulose listadas na
BM&FBOVESPA. Segundo dados da Bracelpa (2014), a producdo brasileira de celulose, em
2013, cresceu 8,2% e a de papel 1,8%, em relacdo a 2012. No ano, foram produzidos 15,1
milhdes de toneladas de celulose e 10,4 milhdes de toneladas de papel. As exportagdes do
segmento de celulose e papel totalizaram US$ 7,2 bilhdes, o que representou um aumento de
7,5% sobre o montante exportado em 2012. Em termos fisicos, as exportacdes totalizaram 9,4
milhdes de toneladas de celulose e 1,9 milhdo de toneladas de papel.

Assim, o estudo contribui com as pesquisas em finangas corporativas ao discutir a influéncia
da divulgacdo de informacdes voluntarias no desempenho das empresas brasileiras que
compdem um setor importante da pauta de exportaces do pais que inevitavelmente sofreu as
consequéncias da falta de liquidez da economia internacional.

2 Fundamentacao Teorica

Nesta secdo sdo apresentados os conceitos tedricos que fundamentam a pesquisa e versam
sobre Responsabilidade Social, Balanco Social, Modelo GRI, Setor de papel e celulose.

2.1 Responsabilidades Social

A responsabilidade social empresarial é a atuacdo social da empresa, ela perpassa por todos 0s
niveis organizacionais, da estratégia até a operacdo, a memsa procura dar a empresa um
carater mais humano e altruista, que tenha interesses maiores. Adotando esta nova forma de
pensar e agir, as organizagcdes estdo buscando dar a sua contribuicdo para asociedade
(ALESSIO, 2008).

Gomes e Moreti (2007) compreendem quatro esferas de atuacdo da responsabilidade social:

1) Responsabilidade legal: que é o cumprimento de todas as normas, leis, enfim, o
arcabouco juridico que esta em vigor em um determinado estado.

2) Responsabilidade ética: comportamento aceitavel com relacdo asstakeholders, a
empresa deve ir além do ser simplesmente o que a lei a regulamenta e conseguir
proporcionar informacdes adicionais aos interessados na companhia.

3) Responsabilidade econémica: caracterizada com a producédo de bens e servigos a
comunidade, gerando assim empregos e renda aos mesmos.

4) Responsabilidade Filantrépica: refere-se a parcela de contribuicdes feitas pelas
empresas a institutos, ONG’s que se preocupem com a qualidade de vida ¢ bem
estar da sociedade e do meio ambiente, pode-se dizer que a filantropia caracteriza-
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se como uma vantagem competitiva, principalmente com o0 uso da mesma no
marketing social.

A sociedade brasileira tem criado expectativas crescentes em relacdo ao papel que as
empresas ocupam no processo de desenvolvimento: sejam agentes de uma nova cultura, atores
de mudanca social e construtores de uma sociedade melhor (LOURENCO ; SCHRODER,
2003).

Uma empresa socialmente responsavel ndo limita-se apenas a respeitar os direitos dos
trabalhadores, que estdo consolidados na legislacédo trabalhista e nos padrdes da Organizagédo
Internacional do Trabalho (OIT), deve ela ir além de investir no desenvolvimento pessoal e
profissional de seus empregados, também na melhoria das condi¢Ges de trabalho e no
estreitamento e no estreitamento de suas relagdes com o funcionario (ETHOS 2007).

Pesquisas como a de Borger (2001) demonstram que a responsabilidade ndo é uma restricao a
maximizacao de lucros, mas uma variavel de valor estratégico empresarial. Portanto, dentre as
novas concepgdes, pode-se citar a idéia de que a atuacdo das empresas orientadas para
Responsabilidade Social Empresarial (RSE) ndo implica que a gestdo empresarial abandone
0S seus objetivos econdmicos e deixe de atender aos interesses de seus proprietarios e
acionistas. A gestdo das organizacgdes torna-se responsavel pelos efeitos de suas operacdes e
atividades na sociedade..

Atraveés dessas definicGes entende-se para o referido estudo que Responsabilidade Social é a
construcdo de um caminho pautado no tripé social, econdmico e ambiental, conduzido por um
relacionamento coerente e sustentavel com os diversos setores da sociedade , representando a
Otica da racionalidade social, que ndo elimina, nem substitui a perspectiva econdémica das
empresas.

2.2 Balanco Social ou Relatorio de Sustentabilidade

O Balanco Social é uma demonstracdo nao obrigatdria por parte da maioria das empresas, mas
com o advento da lei. 11.638/2007, ele passou a ser uma demonstracdo obrigatéria para
empresas de Capital Aberto.

Relatério de Sustentabilidade Empresarial, Balango Social Corporativo, Relatério Social e
Relatério Social-Ambiental sdo outros nomes utilizados pelas organizagdes, especialistas e
académicos para designar o material informativo sobre a situacdo da organizacdo em relacédo a
questdes sociais e ambientais. (OLIVEIRA, 2008).

Segundo Flores e Pinto (2007), o Balanco Social é uma demonstracdo que foi criada com o
objetivo de vir a tornar publico a responsabilidade social das empresas, tal instrumento vem
sendo cada vez mais discutido, e serve para fornecer dados aos usuarios da informacdes
contébeis, quanto as politicas internas voltadas ao social, qualidade de vida na organizacdo,
sobre formacao e distribuigéo de riquezas, sua postura com relacdo ao ambiente e sua postura
em relacdo a contribuigdes espontaneas a comunidade.

De acordo com Tinoco e Kraemer (2004, p. 32),

Balanco social é um instrumento de gestdo e de informac6es que visa evidenciar, de
forma mais transparente possivel, informac6es financeiras, econdmicas, ambientais
e sociais, do desempenho das entidades, aos mais diferenciados usudrios, seus
parceiros sociais.
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O Balanc¢o Social tem como o principal objetivo mostrar a sociedade a atuacdo socialmente
responsavel da empresa, uma vez que, as agdes desenvolvidas em prol da melhoria da
sociedade e do meio ambiente ajudam instigar a valorizagdo da cidadania corporativa
acarretando no estreitamento da relacdo da empresa. (KROETZ 2001)

Para Kroetz (2001), a elaboracdo do Balanco Social é adotada por muitas empresas, e esse
nimero vem crescendo por varios motivos, dentre eles: tornar publico o planejamento e
execucdo das acdes socioambientais realizadas pela empresa; demonstrar a colaboracdo da
empresa em prol da melhoria da qualidade de vida dos funcionarios; mostrar os dispéndios
destinados ao desenvolvimento de pesquisa e tecnologia; construcdo de uma espécie de banco
de dados com informagdes que auxiliem na tomada de decisdo interna sobre as areas carentes
de investimento.

A publicacdo de um balanco social oferece uma proposta de didlogo com os diferentes
publicos envolvidos no negécio da empresa que o adota: publico interno, fornecedores,
consumidores/clientes, comunidade, meio ambiente, governo e sociedade. A proposta é de
que o relatorio contenha informacdes sobre o perfil do empreendimento, historico da empresa,
seus principios e valores, governanca corporativa, dialogo com partes interessadas e
indicadores de desempenho econdmico, social e ambiental. (ETHOS, 2009)

No Brasil as empresas costumam adotar trés modelos de Balango Social propostos pelo:
Instituto ETHOS, IBASE (Instituto Brasileiro de Analises Socais e Econbémicas), GRI
(Global Reporting Iniciative ou, traduzindo, Iniciativa Global para Apresentacdo de
Relatorios). Esse ultimo é fundamentado no do GRI, mas ajustado a realidade brasileira.
GODOY (2007)

2.3 Modelo GRI

O modelo proposto pela GRI apresenta importantes contribuigdes, oferecendo uma
informacdo abrangente, ndo orientada para o gerenciamento da imagem corporativa, e, por ser
um modelo consolidado internacionalmente, oferece as bases para uma maior
comparabilidade das informacdes. A GRI representa um grande esforco para a harmonizacao
das informac0es, 0 que traz maior valor ao relatorio.

A GRI foi criada em 1997 pela CERES — Coalition for EnvironmentallyResponsible — em
conjunto com a UNEP — United Nation’sEnvironmentProgramme (RAAR, 2002, p. 170),
com o “objetivo de melhorar a qualidade, o rigor e a aplicabilidade dos relatorios de
sustentabilidade” (GRI, 2006, p. I).

Em margo de 1999, surgiu um esboco das “Diretrizes para Relatorios de Sustentabilidade
(Diretrizes)” (RAAR, 2002, p. 170). Essa primeira versdo ainda foi aperfeicoada apods as
sugestdes das partes interessadas, tendo a GRI lancado sua segunda versdo em junho de 2002
(MASSIE, 2001, p. 60). Em outubro de 2006, foi langada a terceira geragdo das diretrizes
(GRI, 2006a).

Todo esse esforco ¢ realizado para que a GRI possa concretizar a missao de “desenvolver e
divulgar as Diretrizes para Relatérios de Sustentabilidade, de aplicabilidade global” (GRI,
2006, p. 2), e estabelecer principios amplamente adotados para que se possa promover uma
harmonizacéo internacional deste tipo de relatério.

O resultado de todo o trabalho conduzido pela GRI se configura nas suas Diretrizes. Estas sao
como um guia na elaboracdo de relatérios sobre o desempenho das empresas no ambito
econémico, social e ambiental (chamado de triple bottom line — resultado triplo), sendo estes
os alicerces da sustentabilidade, conforme afirmam Veleva et al (2003, p. 112).
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A GRI (2006, p. 13) define que, para que um relatorio seja considerado “de acordo com” as
Diretrizes, precisa atender aos seguintes requisitos:

1. Prestar todas as informacg6es requeridas nas se¢fes 1 a 5 da Parte C (respectivamente:
Visdo e Estratégia, Perfil, Estrutura de Governanca e Sistemas de Gestdo, Sumario de
Conteudo da GRI e Indicadores de Desempenho Econémico, Ambiental e Social);

2. Seguir os principios estabelecidos na Parte B das Diretrizes;

3. Apresentar a declaragdo padréo definida pela GRI, assinada pelo Conselho ou pelo
diretor-presidente, onde estes afirmam que o relatorio foi elaborado “de acordo com”
as Diretrizes e que apresenta um balango equilibrado e correto do desempenho
econémico, ambiental e social da organizacdo. Ainda deve ser frisado que, se a
empresa optar por elaborar um relatério “de acordo com”, deve justificar a ndo
divulgacéo de qualquer indicador considerado essencial pela GRI (GRI, 2006, p. 14).

Apesar das vantagens oferecidas pelo modelo, Dias (2006) aponta um risco nos relatorios
emitidos usando indicadores do GRI: a possibilidade de haver um descompasso entre o que 0
modelo solicita e o que € efetivamente publicado.

O Relatério de Sustentabilidade € a principal ferramenta de comunicacdo do desempenho
social, ambiental e econdmico das organizagdes. O modelo de relatério da Global Reporting
Initiative (GRI) é atualmente o mais completo e mundialmente difundido.

A GRI foi criada em 1997 pela CERES — Coalition for Environmentally Responsible — em
conjunto com a UNEP — United Nation’s Environment Programme(RAAR, 2002, p. 170),
com o “objetivo de melhorar a qualidade, o rigor e a aplicabilidade dos relatorios de
sustentabilidade” (GRI, 2006, p. 1).

Em margo de 1999, surgiu um esbogo das “Diretrizes para Relatorios de Sustentabilidade
(Diretrizes)” (RAAR, 2002, p. 170). Essa primeira versdao ainda foi aperfeicoada apos as
sugestdes das partes interessadas, tendo a GRI langado sua segunda versdo em junho de 2002
(MASSIE, 2001, p. 60). Em outubro de 2006, foi lancada a terceira geracdo das diretrizes
(GRI, 2006).

O relatdrio de sustentabilidade, baseado nas diretrizes do GRI, divulga os resultados obtidos
dentro de determinado periodo. A elaboracdo do relatério se baseia nas diretrizes que se
encontram estruturadas em duas partes (GRI, 2006). Na primeira parte deve haver: a definicdo
de conteldo, qualidade e limite de relatério, que incluem a definigcdo do contetdo do relatério,
principios para assegurar a qualidade do relatério e orientagdes para oestabelecimento do
limite do relatdrio.

Ja na segunda parte deve constar: o contetdo do relatério, onde consta o perfil da empresa,
desempenho econémico, ambiental, e social, praticas trabalhistas e trabalho decente, direitos
humanos, sociedade e responsabilidade pelo produto (GRI, 2006). Ha trés niveis de aplicacéo,
intitulados A, B e C, a organizacao devera auto declarar a qual nivel de aplicacdo da estrutura
de relatérios do GRI pertence. Uma organizacdo pode contar com um ponto a mais (+) em
cada nivel (por exemplo, A+, B+, C+), caso tenha sido utilizada verificacdoexterna (GRI,
2006).

A GRI (2006, p. 13) define que, para que um relatorio seja considerada “de acordo com” as
Diretrizes, precisa atender aos seguintes requisitos: 1) prestar todas as informagdes requeridas
nas secbes 1 a 5 da Parte C (respectivamente: Visdo e Estratégia, Perfil, Estrutura de
Governanca e Sistemas de Gestdo, Sumario de Contetdo da GRI e Indicadores de
Desempenho Econdmico, Ambiental e Social); 2) seguir os principios estabelecidos na Parte
B das Diretrizes; e 3) apresentar a declaracdo padrdo definida pela GRI, assinada pelo
Conselho ou pelo diretor-presidente, onde estes afirmam que o relatério foi elaborado “de
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acordo com” as Diretrizes e que apresenta um balanco equilibrado e correto do desempenho
econémico, ambiental e social da organizacdo. Ainda deve ser frisado que, se a empresa optar
por elaborar um relatério “de acordo com”, deve justificar a ndo divulgacdo de qualquer
indicador considerado essencial pela GRI (GRI, 2006, p. 14).

2.4 Setor de papel e celulose

Denomina-se setor de celulose e papel o conjuntoformado pelas seguintes inddstrias: de
celulose, de papéis e de artefatos de papeis. Essas trés industrias em conjunto e mais as
florestas, a industria de editoracdo e grafica e ainda os segmentos distribuidores vinculados
aquelas industrias que constituem a cadeia produtiva da celulose e papel.

No Brasil, o setor de papel e celulose possui um cenério de grande destaque na economia,
apresentando crescimento médio anual de 7,1% (celulose) e 5,4% (papel). Em escala mundial,
a producdo de papel e celulose ocupa 0 9° e 4° lugar respectivamente. O setor é responsavel
por 128 mil empregos diretos e 640 mil indiretos, conta com 220 empresas atuantes em 540
municipios localizados em 18 estados. O Brasil possui 2,2 milhGes de hectares de florestas
plantadas para fins industriais, destacando-se os estados da Bahia e de Sdo Paulo, que juntos
correspondem a mais de 850 mil hectares(BRACELPA, 2013). As florestas plantadas
contribuem de forma a mitigar a emissdo de gases decorrentes das etapas de producéo,
absorvendo trés vezes mais gases do que o gerado durante o0 processo produtivo
(BRACELPA, 2010). As empresas do setor vém substituindo a energia fossil por renovavel,
como a bhiomassa, reduzindo o consumo de energia nos processos de producdo. Para
minimizacdo dos impactos ambientais, o setor busca a reducdo e reutilizacdo dos insumos,
assim como o reuso de residuos para protecdo do solo e reciclagem de materiais. No ano de
2010, 45% do papel que entrou no mercado brasileiro foi reciclado (BRACELPA, 2010).

O setor de celulose e papel tem grande importancia na pauta das exportacdes brasileiras,
sendo que, nos Ultimos anos, esse setor intensificou as operacGes de comércio exterior,
conquistando novos mercados, e manteve o saldo comercial positivo, o qual totalizou em
2010, segundo a Bracelpa (2010), US$ 4,9 bilhdes. Além disso, os investimentos no setor de
celulose e papel, nos Gltimos dez anos, somaram US$ 12 bilhdes. Segundo a Bracelpa (2010),
para cada emprego direto gerado no setor de celulose e papel, ha cinco empregos indiretos
criados em atividades vinculadas com esses produtos. (MONTEBELLO; BACHA, 2011)

Apesar de intimamente interligadas, as industrias de celulose, de papéis e de artefatos de
papéis tém configuracdes e evolugdes distintas na economia brasileira. Esses aspectos devem
ser considerados ao se avaliarem os impactos de politicas macroecondmicas, ao se planejarem
politicas setoriais para o setor e ao se decidir sobre estratégias empresariais de expansdodas
industrias no setor de celulose e papel no Brasil. (MONTEBELLO; BACHA, 2011)

3 Metodologia de Pesquisa

O presente trabalho, quanto aos objetivos se enquadra como uma pesquisa descritiva, uma vez
que buscar analisar e descrever a relagéo entre dos indicadores do modelo Global Reporting
Initiative (GRI) e a rentabilidade das empresas do segmento de Papel Celulose listadas na
BM&F BOVESPA.

Para Beuren (2008 p.81):

Inferem-se do exposto que a pesquisa descritiva configura-se como um estudo
intermediario entre pesquisa exploratoria 0s aspectose a explicativa, ou seja, ndo é
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tdo preliminar como a primeira e nem téo aprofundada como a segunda. Nesse
contexto, descrever significa identificar, relatar, comparar, entre outros aspectos.

Quanto aos procedimentos a presente pesquisa caracteriza-se como bibliografica, pois foi
“desenvolvida com base em material j& elaborado, proveniente principalmente de livros e
artigos cientificos” (GIL, 2008, p. 69), bem como de materiais provenientes da internet para
sua realizacdo, e também como pesquisa documental. Segundo Beuren (2008, p.89) pesquisa
documental baseia-se em materiais que ainda ndo receberam um tratamento analitico ou
podem ser reelaborados de acordo com os objetivos da pesquisa.

Cervo e Bervian (1983, p.55) caracteriza pesquisa bibliografica como sendo a que:

[...] explica um problema a partir de referenciais tedricos publicados em
documentos. Pode ser realizada independentemente ou como parte da pesquisa
descritiva ou experimental. Ambos o0s casos buscam conhecer e analisar as
contribuigdes culturais ou cientificas do passado existentes sobre um determinado
assunto, tema ou problema.

Para a presente pesquisa serdo utilizados, livros, artigos e materiais provenientes da internet
que serdo utilizados para identificar e analisar a relacdo dos indicadores sdciais com a
rentabilidade da empresa. A presente pesquisa caracteriza quanto a abordagem do problema
como quantitativa. A abordagem da pesquisa quantitativa, diferentemente da pesquisa
qualitativa caracteriza-se pelo emprego de instrumentos estatisticos, tanto na coleta quanto no
tratamentodos dados, ndo é um procedimento tdo profundo na busca do conhecimento da
realidade de fendmeno.

A selecdo da amostra foi realizada de forma n&o probabilistica e por conveniéncia. O conjunto
de firmas empregado na amostra esta restrito as empresas brasileiras de capital aberto do
segmento de papel e celulose que apresentam as varidveis do modelo GRI, no periodo de
2009 a 2012, totalizando 4 anos. A amostra final compreende 2 empresas, conforme a Tabela
1.

Ne RAZAO SOCIAL NOME DE ANO DE
1 SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A. SUZANO PAPEL 1924
FIBRIA CELULOSE S.A. FIBRIA 1968

Fonte: Dados da pesquisa

Tabela 1 — Amostra da pesquisa

Para realizacdo do referido projeto serdo coletados dados do site da BM&F BOVESPA e dos
sites das empresas do segmento de papel celulose de capital aberto Fibria Celulose S.A. e
Suzano S.A, e serdo tratados de forma descritiva e estatistica. A estatistica € um conjunto de
técnicas que permite, de forma sistematica, organizar, descrever, analisar e interpretar dados
oriundos de estudos ou experimentos, realizados em qualquer area do conhecimento.

Como proxy para a rentabilidade da empresa, empregou-se o indicador de retorno sobre o
ativo (ROA). Para mensurar o ROA das empresas considerou-se a razdo entre o lucro liquido
do exercicio pelo total de ativos da empresa.
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ROA =1
TA

Em que;

ROA = Retorno sobre o ativo;
LL = Lucro liquido; e

AT = Ativos totais

Para identificar os indicadores do modelo GRI empregou-se a razdo do nivel de evidenciacdo
das informacdes pelo total de informacdes sugerido. A priori contituiu-se um percentual para
cada tipo de indicador (economico, ambiental e social), porém, para atender ao objetivo da
pesquisa, foi realizado uma média entre os escores evidenciados, constituindo assim, um
indicador de evidenciagcdo do modelo.

4 Apresentacdo e Andlise de Resultados

Identificadas as varidveis utilizadas no estudo, optou-se por dividi-las em niveis para
operacionalizar a Analise de Correspondéncia Mdltipla (Homals). Para essa segregacao
adotou-se a divisdo por quartis. Assim, a variavel de rentabilidade recebeu notas de 1 a 3, de
acordo com o intervalo de dados divididos, ficando classificada como: Grau 1 — Baixo; Grau
2 — Médio e Grau 3 — Alto.

A varidavel do modelo GRI, também, foi dividida por quartis, recebendo notas de 1 a 3,
ficando classificada por nivel de divida como: Grau 1 — Baixo; Grau 2 — Médio; Grau 3 —
Alto.

Rentabilidade
Baixa Média Alta Total
Baixo 0 0 2 2
evider’:lcli\gége- GRI Médio 0 . . 2
Alto 2 1 1 4
Total 2 2 4 8

Fonte: dados da pesquisa

Tabela 2 - Contingéncia do Nivel de evidenciacdo (GRI) X Rentabilidade

Verifica-se, na Tabela 2, o nivel de evidenciagdo (GRI) em relacdo a rentabilidade das
empresas. A estatistica x> (Qui-Quadrado) para o teste foi de 0,092, significante a 10%.
Assim, o resultado do teste x? rejeita-se a hipétese nula de existéncia de uma relagdo entre as
variaveis. Premissa para a utilizacdo da técnica de correspondéncia multipla.
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Figura 1 - Mapa Perceptual do nivel de Evidenciacdo (GRI) em relagdo a rentabilidade
Fonte: dados da pesquisa.

Na Figura 1, pode-se perceber a distribuicdo dos niveis de evidenciacdo provenientes do
modelo GRI em relacdo a rentabilidade das empresas. A priori, nota-se que as empresas do
setor de papel e celulose que apresentam maiores rentabilidades “Alta” também evidenciam
0s piores (Baixo) niveis de evidenciacdo socioambientais. O que inicialmente é contrario a
senso comum, porém, isso pode ser explicado pela tentativa das empresas minimizarem
baixos lucros, ou seja, uma vez que a empresa apresentaria menores lucros tenderia a enfatizar
mais as informacGes voluntérias. Portanto, embora o estudo esteja lancando seus primeiros
resultados, inicialemente, percebe-se que hd uma tendencia das empresas em melhorarem a
qualidade da informacdo voluntaria quando seus resultados estdo abaixo do esperado.

5 Conclusoes

O objetivo da presente pesquisa consistiu se a relacdo entre os indicadores do modelo Global
Reporting Initiative (GRI) e a rentabilidade das empresas do setor de papel e celulose listadas
na BM&FBovespa durante os anos de 2009 a 2012.

Os resultados preliminares sugerem que as empresas do segmento de papel e celulose
apresentam uma tendencia a apresentar melhores resultados quando o nivel de evidenciacgao é
menor, sugerindo, que as empresas podem estar utilizando essa divulgacdo voluntaria como
forma de minimizar efeitos de baixos resultados.

Ressalta-se que os resultados obtidos estdo limitados as empresas brasileiras de capital aberto
do segmento de papel e celulose analisadas. As limitagdes estdo relacionadas, também, aos
indicadores selecionados, bem como a exatidao das informacdes disponibilizadas pelo website
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da Bolsa de Valores de Sdo Paulo. Como contribuicdo para trabalhos futuros, sugere-se a
utilizacdo de uma amostra maior de dados, a fim de tentar proporcionar indicios mais
concretos da relagéo entre os indicadores do modelo GRI e o desempenho das entidades.
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