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RESUMO

Este artigo tem como objetivo analisar a relagdceem responsabilidade socioambiental e a
estrutura de propriedade das empresas listadaM&d&Bovespa. Quanto aos procedimentos
metodologicos, 0 estudo caracteriza-se como descridocumental e de abordagem
guantitativa. A populacdo compreendeu todas as esaprlistadas na BM&FBovespa e a
amostra foi composta por aquelas que evidenciagralatérios de sustentabilidade nos anos
de 2013 e de 2014. Os resultados apontaram qu&0&B) a mediana dos investimentos
ambientais em relagdo a receita liquida foi de 808 em 2014, ocorreu um aumento para
0,0087. As empresas com 0s maiores indices emfafdiB, respectivamente, Copasa, Celpe
e Oi. No ano de 2014 foram: Oi, Copasa e Celpestatmse a alteracdo apenas da ordem das
trés, mas, no periodo, as mesmas permanecerardemanita com os melhores indicadores
ambientais. Verificou-se, ainda, que a média dacaubr ambiental das empresas com menor
concentracdo de capital € maior em relacdo as sagpr®M maior concentracao de capital.
Porém,o Teste de Levene apresentou significancia superibr05, evidenciando que as
variancias sdo homogéneas (variancias iguais adasjne os resultados do Teste-t de
igualdade de médias apontaram que o p-value n@gndicativo e indicam que as médias
populacionais ndo sao diferentes. De forma ger@b, existe relacdo expressiva entre a
responsabilidade socioambiental e a estruturaa@ipdade.

Palavras-chave: Sustentabilidade ambiental. Estrutura de propdedalnvestimentos
socioambientais.

1. INTRODUCAO

A estrutura de propriedade pode ser definida conforma pelo qual o capital de uma
empresa esta distribuido (SOUZA, 2012). Para Beagh (2011) a natureza da propriedade e
a identidade dos acionistas controladores exerofiméncia no desempenho das empresas,
devido ao alinhamento de interesses e ao posiciemanestratégico.
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Diaz, Gago e Garcia (2011) destacam que a concaatde capital pode diferenciar o grau
de envolvimento em praticas relacionadas a su$iéidtade. Almeida et al. (2014) afirmam
que a estrutura de propriedade pode influenciaresaslhas politicas das empresas, em
especial nos aspectos relacionados a divulgacdonténia de informacdes acerca da
sustentabilidade empresarial.

Neste sentido, além das demonstracdes econOmemackiras previstas na legislacdo, as
empresas devem deixar transparecer suas atividadeweas social e ambiental, com vistas a
tornarem-se relevantes e diferenciadas, mesmo segedaizacdes com fins lucrativos, a fim
de atrair investidores atentos e preocupados c@ustura das organizacdes para com a
sociedade (BEUREN et al., 2010).

Na percepcdo de Mazzioni, Di Domenico, e Zanin (20&s empresas estdo aproveitando
que o desenvolvimento sustentavel tornou-se un@Eppacao crescente para a populagéo e,
a partir dai, utilizam esse argumento como formgrdenocédo perante o publico, cada vez

mais exigente.

Por parte das empresas, sao crescentes as pxdliizatas a responsabilidade socioambiental
e, assim, buscam minimizar os impactos causadass pgtus processos produtivos na
sociedade em que estdo inseridas e nos recursoaigafAlém disso, para qgue uma empresa
possa manter-se competitiva, € fundamental ateaslademandas da sociedade, que hoje
clama pela preservacédo do meio ambiente.

De modo geral, a responsabilidade socioambientdé m@r definida como o conjunto de
praticas sociais e ambientais voluntarias deserdasvpelas empresas, a fim de melhorar a
qualidade de vida da sociedade (DI DOMENICO et aD15). Aligleri, Aligleri e
Kruglianskas (2009) relacionam a responsabilidadegambiental ao bem-estar humano que
deriva do bem-estar do planeta.

Mais do que um conceito, a responsabilidade sodia@antal é a adocao individual ou coletiva
de préaticas em beneficio da comunidade e do meioiesme, com vistas a melhorar a
qualidade de vida das pessoas e de promover o \widgemento sustentavel. Entre tais
praticas sociais e ambientais destacam-se 0 agwimetos sociais, as politicas de reducao de
residuos e a reutlizagdo de recursos naturais,q@ss possibilitam viabilizar o
desenvolvimento sustentavel e garantir mais igu@dsocial e menos danos ao meio
ambiente (INSTITUTO CHICO MENDES, 2015).

No contexto em analise, o0 presente artigo questiQnal a relacéo entre a responsabilidade
socioambiental e a estrutura de propriedade dasesagplistadas na BM&FBovespa? E tem
como objetivo analisar a relacdo entre a respolidadde socioambiental e a estrutura de
propriedade das empresas listadas ha BM&FBovespa.

Este estudo se diferencia pela busca da relaca@spensabilidade socioambiental e da
estrutura de propriedade. Alguns estudos de Briagla @011), Diaz, Gago e Garcia (2011) e
Almeida et al. (2014) apresentam evidéncias de gueoncentracdo de capital pode
influenciar no envolvimento da empresa com pratdasesponsabilidade socioambiental.
Estas, por sua vez, sdo utilizadas como fator cttivpeno mercado e como busca de
melhoria na imagem da empresa perante aos cons@wie@ sociedade na qual esta inserida.
A globalizacéo e os avancgos tecnoldgicos trazerstantes desafios as empresas que, diante
da competitividade, necessitam aprimorar seus gsose produtivos. Porém, para se
manterem no mercado, € preciso também dar atengsdmasumidores que exigem, cada vez
mais, 0 comprometimento com a utilizagédo dos resungaturais (MAGRO et al., 2012).

Além desta introdugdo, o artigo estd estruturado neais quatro sec¢fes: a revisdo da
literatura, dividida em dois topicos, a responsaddéile socioambiental e a estrutura de

20



Caderno de Administracdo - v. 24, n. 1 (2016)

propriedade; os procedimentos metodoldgicos e #isandos resultados; e, por fim, as
conclusoes.

2. REVISAO DA LITERATURA

A revisao da literatura apresenta as definicdesdggerevem o assunto pesquisado e serve de
base para a analise dos dados coletados. Demanstrauma sociedade s6 pode ser
considerada desenvolvida se nela existirem orgedéza solidas, com perspectivas de
crescimento de curto, médio e longos prazos, e maetém, com ela, uma relagdo de
parceria.

Nesta pesquisa existem conceitos que alimentansunt@@se servem de base para atender o
seu desenvolvimento. Assim, na primeira parte osfifas abordagens acerca da estrutura de
propriedade e sua influéncia do mercado e, no slegmomento, trata-se da importancia da
responsabilidade socioambiental. Por ultimo, osdest correlatos apresentam os resultados
obtidos em artigos, textos e livros pesquisados.

2.1 ESTRUTURA DE PROPRIEDADE

A estrutura de propriedade pode ser definida commxade capital selecionado pela empresa
para realizar seus investimentos, e tem, em sugasigdo, a propor¢cdo de capital de
terceiros, as acoes preferenciais e as acdes nagdirgue maximizardo o preco da acao da
empresa. Consideram-se 0s controles acionarios ocom crescimento do controle
compartilhado nas organizacdes, tendo investidostgucionais, nacionais ou estrangeiros,
como acionistas principais, em gue o estrangeereécido por companhia multinacional ou
por investidor (DANI et al., 2013).

Em sentido amplo, a propriedade é descrita como nigqnaza colocada em risco para gerar

lucro, e a responsabilidade € ter o dominio sobterchinado capital, ou empresa, gerando

riqueza. Diante de tais condi¢Bes, acdes que nEeimiestes problemas sdo necessarias. A
alternativa proposta é a marcha da propriedadgithdil, ainda fortemente caracterizada nos

EUA, passando da propriedade rural a propriedatktivea, representada pelas sociedades
anonimas (BERLE; MEANS, 1984).

Para Rodrigues (2014), a estrutura de propriedade procedimento interno relacionado ao
controle do negdcio e pode variar em relacdo atgleate de acdes mantidas pelo controlador
e ao tipo de acbes lancadas ao mercado. A empoea ger controlada diretamente pelo
controlador, ou, de maneira indireta, por outradade, ou, ainda, estar inserida em uma
estrutura que diminui a quantidade necessaria desagrdinarias que o controlador deve
possuir para gerir a empresa.

Nos estudos de Silveira, Barros e Famé (2008, p. &¥serva-se que, no conflito de

interesses existente no mercado das relacOes gedteres e investidores, a estrutura de
propriedade € um dos principios para disciplingslar, meio da utilizacdo de mecanismos,
como: “[...] a estrutura de capital; a estrutura@mselho de Administracdo; a politica de
compensagao dos gestores; a competicao no meregaodiltos; e 0 mercado de aquisicdes
hostis [...]".

A estrutura de propriedade € caracterizada peloetnode governanca das companhias
abertas no Brasil, com forte concentracdo das apdesido direito a voto. Para proteger os
interesses de propriedade, a presenca do ConselAaministracdo € importante, pois se

constitui no elo de alinhamento entre os intereslessacionistas e dos gestores, a fim de
evitar os conflitos (SILVEIRA, 2004).
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No entanto, ndo se deve confundir a figura do Gboséde Administracdo, que é o

mecanismo idealizado para a efetiva realizacddrdesesses de grupos minoritarios, com a
Diretoria. Enquanto o primeiro tem carater delibeca o segundo é Orgdo executivo
(CARVALHOSA, 2003).

A consequente abertura de capitais das empresaeseavolvimento do mercado financeiro
fizeram surgir, no mundo das organizacfes, 0 gqgstoiissional, que se diferencia dos
gestores das empresas por ndo ser o proprietaai®, $im, o executivo. Esse novo papel
surge no momento em que 0s acionistas precisarmges@ar outros papéis, além da gestéao,
e também de uma maior divisdo da empresa, que pas®a ter somente um ou dois donos,
mas um nuamero grande de acionistas (BALASSIANO2201

E notdrio que, no Brasil, a importancia da politigadividendos aumentou nos ultimos anos
devido a alguns fatores, como a reducdo da inflag&wescimento de mercado e, também,
pela participacdo das pessoas fisicas na bolsaldees. Se o valor de mercado das empresas
de capital aberto for calculado a partir da muttgggdo da quantidade de a¢cdes no mercado de
capitais pelo preco das mesmas, 0 objetivo dosmgsstieve ser direcionado para aumenta-
las e, quando fizer isso, possibilitara a remurdralps seus acionistas (LIMA, 2014).

No Brasil, a estrutura de propriedade e o contdale companhias sdo marcados por sua
elevada concentracdo, alcancada por meio de piednsdcietarias, participacdes cruzadas,
acordos de acionistas e emissao de acOes seno direibto. Nesta situacdo, os custos de
agéncia surgem, principalmente, do conflito der@gses entre acionistas controladores e
minoritarios (CAIXE; KRAUTER, 2013).

No pronunciamento conceitual basico, as demondsagfontabeis sdo preparadas e
apresentadas para usuarios externos em geral,vabdersuas finalidades e necessidades
diversas. As demonstracdes devem estar em confadmidom as normas e fornecer
informacfes que sejam uteis na tomada de decis@ealiacdes por parte dos usuarios em
geral, sem o propoésito de atender finalidade oweswmdade especifica de determinados
grupos de usuarios. Com isso, entra em questaiudues de propriedade que, para Lopes e
Martins (2007), possui varias funcdes na coordemdoa varios contratos estabelecidos entre
0s participantes da organizagéo. Além do papel elesaorar o desempenho da organizacéo, a
distribuicdo das informacOes aos participantes @ddmental para elevar o nivel de
transparéncia.

2.2 RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

A responsabilidade socioambiental pode ser defioiao um conjunto de praticas sociais e
ambientais desenvolvidas pelas empresas, com \astaslhoria da qualidade de vida da
sociedade. Para Tristdo et al. (2013), as emprasasdesenvolverem atividades de
responsabilidade socioambiental e préticas ligatagneio ambiente tém uma demanda
especifica que, muitas vezes, ndo sdo comuns. kstaihelecem parcerias com Organizacdes
N&o Governamentais (ONGs) para o desenvolvimentacdes na area ambiental. Pesquisas
indicam que um grande numero de empresas ofergmatsufinanceiro para que ONGs
desenvolvam atividades voltadas a educacdo ambieotantuito de contemplar a sociedade
com suas acoes.

Entre as praticas mais adotadas pelas empresasla®lo desenvolvimento sustentavel

destacam-se 0 apoio aos projetos sociais, ascaglitie reducédo de residuos e a reutilizacao
de recursos naturais. Por meio destas e de outatisgs sociais e ambientais é possivel

viabilizar o desenvolvimento sustentavel e a gaate mais igualdade social e menos danos
ao meio ambiente (INSTITUTO CHICO MENDES, 2015).
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Vale destacar que a relacdo entre as empresasceedagle baseia-se num contrato social que
evolui conforme as mudancas sociais e as consexguerpectativas da sociedade. Assim, a
sociedade legitima a existéncia da empresa, recentigas atividades e obrigacbes, bem
como estabelece limites legais para sua atuacgéolaAn sociedade tem o direito de mudar
suas expectativas dos negocios como instrumentgopiépria (BERTONCELLO; CHANG
JUNIOR, 2007).

Em linhas gerais, a responsabilidade socioambietaal empresas é um tema que tem
despertado cada vez mais o interesse da midiandeesariado, da academia, do governo e
da sociedade civil. Refere-se a um modelo de gestmesarial com mais transparéncia,

ética e insercdo das dimensdes sociais e ambiemdégisdecisbes e nos resultados das
organizacdes. Trata-se da obrigacdo de uma orgdoizam maximizar seus impactos

positivos em longo prazo e em minimizar seus ingsgnegativos sobre os seus individuos e
que podem afetar a concretizacdo dos objetivosgimizacio (TRISTAO et al., 2013).

Para a Comissdo Mundial sobre Meio Ambiente e Dedeimento (CMMAD), (1988), o
termo desenvolvimento sustentavel contém dois d¢mscehave: de necessidades basicas dos
pobres de todo o mundo, que devem ser atendidas qoioridade, e de limitagdo dos
recursos naturais, que pode impedir as geracOeenies e futuras de atenderem as suas
necessidades. Ambos os conceitos, somados ao elevdegmento econémico, convergem
ao desenvolvimento sustentavel, que busca o fippteeza, a reducéo da poluicdo ambiental
e o desperdicio de recursos.

A responsabilidade socioambiental passou a semaidge como uma necessidade de
sobrevivéncia, estimulando as empresas a pensateategias diferenciadas, caracterizadas
por comportamentos que envolvem a ética ambief$aim, a educacdo ambiental pode ser
definida como uma atividade intencional da prasiceial, que imprime ao desenvolvimento
individual um caréater social em sua relagdo comataraza e com 0s outros seres humanos, a
fim de potencializar essa atividade humana, toroanthais plena de pratica social e de ética
(TRISTAO et al., 2013).

Para Nunes e Neira (2014), quanto aos mecanismaegatos no processo de globalizacao,
é interessante notar que o cidadao tem preocupgagia responsabilidade socioambiental.
Afinal, se, de um lado, a producédo que sustentanswmo, ancorada pela articulacédo entre a
ciéncia e o capitalismo, leva a catastrofes ambiigntle outro, desenvolvem-se estudos e
manifestacbes em busca da construcdo de um muritlorreesustentavel. Ainda, se, por um
lado, muitos sujeitos da sociedade atual sdo éisedids com as marcas do consumismo e do
individualismo, de outro, criam-se diferenciaisgamenizar ou tentar deixar de lado esse
efeito, muitas vezes visto como nefasto e causdelestragos socioambientais.

A responsabilidade social empresarial tornou-se fator de competitividade para os
negocios. No passado, 0 que identificava uma empaspetitiva era basicamente o preco
de seus produtos, depois veio a etapa da qualideae,ainda focada nos produtos e nos
servicos e, hoje, as empresas devem investir mogmamte aperfeicoamento de suas relacbes
com todos os publicos dos quais dependem e comuass e relacionam: clientes,
fornecedores, empregados, parceiros e colaboradesesinclui, também, a comunidade na
gual atua o governo, sem perder de vista a soaedfite se constroem todos os dias
(TRISTAO et al., 2013).

Vale lembrar que a sustentabilidade ambiental pedelcancada por meio da intensificacédo
do uso dos recursos potenciais que correspondarardidade maxima de agua a ser captada
no seu ciclo, pois ela, nem sempre, pode ser ajpedae Ha que se levar em conta, também, o
desajustamento existente entre a qualidade nalardilgua e a qualidade exigida para sua
utilizacdo. Por outro lado, nem sempre as zonas roaior necessidade de agua coincidem
com as mais ricas em recursos hidricos (SOUZA; RREE 2013).
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Para Melo Neto (1999), as empresas utilizam resurda sociedade, 0s quais s&o
considerados pelo autor como “patrimonio da hunsdetl A fim de “reparar’” esta
utilizacdo, devem contribuir para a solucdo dosleroas sociais, portanto, uma questéo
relacionada a moral da atividade organizacionagdwel é que o ambiente social atual esta
mudando e as organizacOes precisam fazer as adeguaecessarias em seus negocios.
Diante disto, o autor considera a existéncia de diraensdes de responsabilidade social nas
empresas: uma interna e outra externa, sendo queraa tem como foco as pessoas, pois
esta relacionada a motivacdo dos empregados elepaadentes, ou seja, na criagdo de um
ambiente de trabalho que contribua para o seu Iséan-ee, a externa, esta voltada a
comunidade mais proxima da empresa ou do localaatsiacao.

Atualmente, para uma empresa manter-se compegitpmadspera, é fundamental estar atenta
as dinamicas do mercado, organizar-se internamestadar praticas de responsabilidade
social que contribuem com a criagdo de processpomeaveis, além de valorizar a imagem
da organizacdo. A maioria das organizacdes Vvé taast@gas ambientais como forma de

aumentar o lucro, diminuindo os problemas compredwes da competitividade. Dessa

forma, a contabilidade, aos poucos, tornou-se um eitre as necessidades e as
possibilidades, com ramificacbes em diversas aeeéin) de atender seus usuarios de forma
mais organizada e direcionada (DI DOMENICO et2015)

Com os grandes avancos industriais, tecnologiaglebalizacdo, a humanidade usufrui de
grandes progressos e modificacbes no estilo de, ydaém, tudo isso acarreta em
desigualdades sociais, degradacdo ambiental eigrafia do Estado, gerando preocupacdes a
todas as esferas da sociedade, como o terceim get@xemplo. Neste interim, as iniciativas
de empresas privadas se apresentam como alternativamenizacdo das questdes
socioambientais, ocasionadas pela gradativa mudsargaligmatica atual, a visdo holistica e
sistémica do mundo. Surge a responsabilidade subieatal apresentada com significados,
por vezes, controversos. No entanto, é notaveluacab das empresas cada vez mais
envolvidas nestas praticas, como forma de promdgaqualidade de vida, transparéncia e

valores éticos (FERREIRA; GUERRA, 2012).

Quanto a responsabilidade social, a sustentabdigago desenvolvimento socioambiental, o
papel da empresa € mostrar um modelo de desenwritonsustentavel, podendo tomar a
gestdo de qualidade como variavel. Se enquadradmiaerso empresarial e organizacional
fornecerd o instrumental necesséario a sofisticatgigrodutos e processos, a eficiéncia
energeética, a conservacao e racionalizacdo deianangducéo do nivel de refugos e rejeitos
produtivo-industriais, & organizacao e racionabimage métodos e processos, a especificacao
de normas e especificacoes, a reducao dos cusfedigcdo, a elaboracao e distribuicdo de
produtos com um nivel mais elevado de sofisticagdom maior grau de incorporagao
tecnoldgica, entre outros. Surge, entdo, a quaidadio somente como uma variavel
estratégica da organizagdo, mas da necessidadealmaior e mais intensa interagdo com o
meio no qual esta inserida, em que as empresasgrebuscar exceléncia nas relacbes com
a comunidade onde atua e cumprir 0 seu papel sabégh de atrair mais consumidores e
investir no seu proprio futuro (RODRIGUES; COSTA13).

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para a analise da responsabilidade socioambiental estrutura de capital, o estudo
caracterizou-se, quanto aos objetivos, como descriDbjetiva descrever as caracteristicas
de determinada populacdo e as informacdes forreqiddo banco de dados, tendo a
interferéncia do pesquisador no processo de infpiesmque foi levantado no estudo (GIL,
2008).
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Quanto aos procedimentos, a pesquisa se classibiceo analise documental. Conforme
Raupp e Beuren (2012), a partir da analise de destos, como livros, revistas, jornais ou
secundarios contemporaneos, ou até mesmo em aagnpiode-se organizar informacdes
perdidas, a fim de dar origem a uma nova fonteodsuta.

Quanto a abordagem do problema, é de carater tptavatj identificado pelo emprego de

instrumentos estatisticos, tanto na coleta quantdratamento dos dados. Ao garantir a
precisdo dos resultados, evita distor¢cbes de asaéisde interpretacdes e possibilita uma
margem de seguranca nas inferéncias (RAUPP; BEUREND).

A populacédo de estudo compreendeu todas as empistadas na BM&FBovespa e, para a

amostra, foram selecionadas as que evidenciaraeiatdrios de sustentabilidade nos anos de
2013 e de 2014, resultando em 28 empresas.

Para a realizacéo deste estudo tornou-se neceasaplacacao de indicadores e de variaveis,
0S quais estdo demonstrados no quadro 1.

Indicadores de desempenho Variaveis
Responsabilidade socioambiental Total dos investioseambientais/receita liquida
Estrutura de propriedade % de ac¢bes dos 3 priscuaonistas

Quadro 1 - Indicadores de desempenho e variaveis
Fonte: Elaborado pelos autores.

O Quadro 1 apresentou as variadveis selecionadas ipaestigar a relacdo entre a
responsabilidade socioambiental e a estrutura dgripdade. Para medir a responsabilidade
socioambiental das empresas serd utilizado o dotalinvestimentos ambientais, divididos
pela receita liquida e, para a estrutura de prdade, o % das acdes dos trés principais
acionistas disponibilizados no banco de dados “Bedica”.

Para a coleta dos investimentos ambientais e ddtad@muida foram utilizados os relatdrios
de sustentabilidade disponiveis nos respectivossitesbdas empresas da amostra. Apos a
coleta dos dados foram realizados o Teste de Lewemdeste-t para igualdade de médias
com o auxilio do Software Statistical Package ier$ocial Science (SPSS).

4. ANALISE DOS RESULTADOS

Este topico apresenta os indicadores ambientarsceita liquida e os investimentos das
empresas listadas na BM&FBovespa que apresentaasiralatorios de sustentabilidade em
2013 e em 2014. Aqui estdo contempladas as emptesaseguintes setores: energia elétrica,
financas e seguros, construcdo, petroleo e gasysiicas e metallrgicas, telecomunicacdes,
papel e celulose, transportes e servigcos e outras.

Na Tabela 1 estédo evidenciadas as praticas des@tag®hos anos 2013 e 2014 das empresas
gue fazem parte desta pesquisa. Na tabela estamnd&ados os investimentos ambientais, a
receita liquida e o indicador ambiental, que € utatlo pela divisdo dos investimentos
ambientais pela receita liquida, para verificamgadoi investido para cada R$ 1,00 (um real)
da receita liquida. Os dados demonstram que asesagrom 0s maiores indices em 2013
sao, respectivamente, Copasa, Celpe e Oi, e, nae®14, Oi, Copasa e Celpe. Pode-se
verificar que apenas alterou-se a ordem das tr@sesas, mas as mesmas permaneceram na
lideranga com os melhores indicadores que relagions investimentos ambientais a receita
liquida.

Observa-se que a empresa Oi apresentou um aummggmificativo, passando de um
investimento no valor de R$ 1.664.000 milhdes, @h32 para R$15.821.813 milhdes em
2014. Em seu relatério de sustentabilidade despaea aumento brusco se deve ao Programa
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de Conservacado de Energia, a fim de reduzir o rdmaorescimento do consumo de energia.
Para 2015, a meta é reduzir o orgamento de enengiR$ 77,8 milhdes, o que equivale a
uma reducédo aproximada de 13% no consumo total.

Tabela 1 — Valores dos investimentos, receita liqué e os indicadores das empresas de capital

aberto listadas na BM&FBovespa, nos anos de 2013le 2014

EMPRESA RECEITA LIQUIDA e EMTAL A

2013 2014 2013 2014 2013 2014
AES ELETROPAULO 9.012.207.000 10.286.800.000 85.690.000 96.167.000 0,0095 0,0093
AES TIETE 2.336.933.000 3.205.007.000 12.701.000 14.733.000 0,0054 0,0046
AMPLA ENERGIA E SERVICOS 7.635.755.000 9.450.500.000 72.865.000 86.963.000 0,0095 0,002
BANDEIRANTE ENERGIA 7.096.500.000 8.898.700.000 £g 610,000 25.070.000 00084 00028
BRADESCO 18.646.000.000 19.723.000.000 744.754.000 915.176.000 0,0399 0,0464
CEMAR 1.068.774.000 2484218000 9.183.000 16.390.000 0,0047 0,0066
CIA ELET. EST. DA BAHIA — COELBA 4.903.804.000 5544.191.000 162.066.000 67.695.000 0,0330 0,0122
CIA ENERG. DE M. GERAIS — CEMIG 14.627.280.000 19.539.578.000 181.300.000 52.838.000 0,0124 0,0027
CIA ENERG. DE PERN. — CELPE 3.227.774.000 3.939.767.000 204.319.000 235.326.000 0,0633 0,0597
CIA ENERG. DO RIO GDE N. — COSERN 1.353.729.000 1.587.674.000 10.928.000 14.958.000 0,008 0,0094
CIA EST. DE DIST.ENER ELET-CEEE-D 2.263.719.000 2.849.004.000 8.008.000 62.214.000 0,0035 0,0218
CIA EST. GER.T.ENER.ELET-CEEE-GT 735.508.000 589.207.000 5.137.000 3.503.000 0,0070 0,0059
CIA SAN. DE M. GERAIS-COPASA MG 3.714.818.000 4.110.455.000 371.282.000 436.711.000 0,0999 0,1062
CPFL ENERGIA S.A. 14.633.856.000 17.305.942.000 96.454.000 88.548.000 0,0066 0,0051
DURATEX S.A. 3.872.705.000 3.984.507.000 45.048.000 48588522 00116 0,0122
ELEKTRO — ELET. E SERVICOES S.A. 3.549.334.000 4.762.814.000 69.922.000 70.026.000 0,197 0,0147
ELETROBRAS 23.835.644.000 30.244.854.000 412.079.000 296.076.000 0,0173 0,0098
ENERGIAS BR 7.096.500.000 8.898.700.000 59.600.000 25.100.000 0,0084 0,0028
ENERGISA MT 2.312.967.000 2.637.870.000  733.000 1.351.000 0,0006 0,0005
ENERGISA S.A. 2.804.948.000 8279.559.000 50.745.000 67.656.000 0,181 0,0082
GERDAU S.A. 30.863.000.000 42.546.000.000 161.680.000 172.000.000 0,0041 0,0040
JSLSA. 4746.500.000 5539.200.000 4.095400  4.281.000 0,0009 0,0008
KLABLIN S.A. 4599.000.000  4.894.000.000 23.928.727 54.726.433 0,0052 0,0112
LIGHT S.A. 7.422.256.000 9.230.370.000 38.872.000 55.374.000 0,0052 0,0060
MRV ENG. E PARTICIPACOES S.A. 3.871.000.000 4.186.000.000 13.100.000 13.900.000 0,0034 0,0033
OISA. 28.422.147 28.247.099 1.664.000 15.821.813 0,0585 0,5601
PARANAPANEMA S.A. 5.548.621.000 4.734.350.000 9.446.000 14.494000 0,0017 0,0031
PETROBRAS 304.890.000  337.260.000 3.323.000 3.277.000 0,0109 0,0097
Minimo 28.422.147 28.247.099 733000 1.351.000 0,0006 0,0005
Méaximo 30.863.000.000 42.546.000.000 744.754.000 915.176.000 0,0999 05601
Média 7.214.730.148  8.564.920.825 104.233.326 105.677.277 0,0170 0,0339
Mediana 4235852500 4.828.407.000 47.896.500 53.782.217 0,0084 0,0087
Desvio padrio 8.533.825.431  9.582.436.263 164.036.680 187.048.811 0,228 0,1055

Fonte: Dados da pesquisa.

Entre os demais programas da empresa Oi estacciénefa energética e o controle de

materiais, residuos e emissdes. Também, em sedri@lde sustentabilidade constam que a
gestdo ambiental consolidou-se, em 2014, com aidéd da area de Saude, Seguranca e
Meio Ambiente (SSMA) para centralizar as iniciaiveesse ambito. O tema passou a integrar
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a Politica de Saude, Seguranca e Meio Ambiente vigaefacilitar a integracdo e a analise
sistémica das iniciativas a fim de reduzir o consuie recursos e a pegada ambiental da
Companhia, promovidas em todas as areas.

A Copasa menciona em seu relatério de sustentatddidjue, contribuir para um planeta
sustentavel, € uma prioridade de sua atuacéo e devwedos os cidadaos. Por isto, a empresa
investe em acdes voltadas a preservacao e a racépate ecossistemas, como, por exemplo,
na manutencdo de aproximadamente 25 mil hectaréseds de protecdo de mananciais, na
participacdo em Comités de Gerenciamento de Batidkograficas em unidades regionais
colegiadas e em ac¢bes de educacdo ambiental. Adddéa a abordagem do Principio da
Precaucdo em seus processos de gestao de risposatioos e de educacdo ambiental e, no
planejamento das acdes, sdo analisados fatorereldos aos riscos a saude e a seguranca
das partes envolvidas.

No intuito de adequar os lancamentos indevidossgete e a despoluicdo dos rios, a Copasa
também investe em ac¢bes, como: Programa Caca-Esgaotgrama de Recebimento e
Controle de Efluentes Nao Domeésticos (Precend)jefr&stratégico Revitalizacdo da Bacia
do Rio das Velhas, Programa de Despoluicdo da BEcRio Paraopeba e Revitalizacao do
Rio Sdo Francisco. Além disso, mantém 15 resemdseatais no Estado de Minas Gerais,
totalizando 24.297 hectares de areas preservadas,estdo sob vigilancia patrimonial
permanente.

Ja a empresa Celpe monitora os impactos ambiedé&errentes de suas atividades e
operacdes por meio do Sistema de Gestdo Ambied@A), certificado de acordo com a
norma ISO 14001. Com base no acompanhamento deadwles e de acordo com o
planejamento estratégico, a companhia desenvofiesague contribuem para a reducado das
emissOes atmosféricas e da geracao de residuos;dmema preservacao da fauna, da flora e
dos recursos naturais. A fim de assegurar que tosl@esnpreendimentos e atividades estejam
de acordo com a legislagdo ambiental nos ambitderdé estadual e municipal, a Celpe
pOSsui mecanismos que permitem o acompanhamentom®mole da emissédo e da renovacao
de todas as licengas necessarias.

Além disso, a Celpe investe em campanhas educégiende conscientizacdo para seus
colaboradores, com o objetivo de reduzir o consdmenergia, de agua e de outros recursos
naturais em seu edificio sede e na execucdo de ailadades. Em 2014, 88% dos
colaboradores engajaram-se em eventos de educagdental, superando a meta de 25%
estabelecida para o periodo. A empresa possuia,ammdgramas de controle de queimadas,
gerenciamento de residuos, biodiversidade e ensissde

Também é possivel observar que algumas empresasreed seus investimentos ambientais

em 2014, se comparados a 2013. E o caso da enmpoediza que, em 2013, se classificou

com o quinto maior indicador, mas, em 2014, obveaior reducdo, aléem das empresas
Energisa, Cemig, Eletrobras e Bandeirante resmeuntwnte. Em contrapartida, as empresas
Oi, Ceee-D, Bradesco, Copasa e Klabin apresentasamaiores aumentos em 2014.

A empresa Ceee-D busca obter seu desempenho aahlgentonformidade com sua politica
ambiental, que é: “Reconhecer as responsabilidddesmpresa frente ao meio ambiente,
pautando suas atividades na protecdo dos recuasa®is, na busca da melhoria continua, e
no atendimento a legislagdo e normas aplicaveiséndibna, em seu relatério de
sustentabilidade, que o cargo mais alto com reghiitade operacional sobre aspectos
ambientais é a Coordenadoria de Meio Ambiente (CMAjrutura esta criada em junho de
2011, por meio da Resolucédo de Diretoria RD CEER-D21-2011.

A CMA estéa vinculada diretamente a Presidéncia dap& Ceee-D, fato que demonstra o
comprometimento da alta gestdo com a preservacdweatal, bem como possibilita
facilidade na integracdo com as demais areas daesepara a obtencdo da melhoria
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continua nos processos de controle dos impactasasoientais. Entre os demais aspectos
gue a empresa possui gestao estdo o consumo déarmaemergia e agua, gestao de impactos
na biodiversidade, emissdes, fluentes e residatrg eutros.

Nota-se que as varias praticas de responsabilisacieambiental das empresas constantes
nesta pesquisa, em seus relatérios de sustentald|idevidenciaram algumas acdes
consideradas importantes a sociedade e ao meicear@be¢ também tém por esséncia a
diminuicao de custos nos processos produtivos masesas.

A Tabela 2 apresenta a relacao do indicador anddieai a concentracao de capital que visa
responder ao objetivo proposto.

Tabela 2 — Estatistica descritiva do indicador amlgintal e a concentracdo de capital

Erro padrao

CONC N Média Desvio padrdo d o
a media
A 1 28 0,033689 0,1049780 0,0198390
2 28 0,017207 0,0251538 0,0047536

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 2 mostra os resultados segregados engdges separados pela mediana (96%),
em que, no grupo 1, estdo as empresas com corg@ntila capital abaixo e, no grupo 2,
aquelas com concentracdo de capital acima da nsed@amdicador ambiental representa o
valor de investimento ambiental em relacéo a rad&jtiida das empresas e esta apresentado
de forma detalhada na Tabela 1.

Verifica-se que a média do indicador ambiental el@presas com menor concentracao de
capital € maior em relacdo aquelas com maior caraggo de capital. A Tabela 3 apresenta o
Teste de Levene e o Teste-t para igualdade de smiédia

Tabela 3 — Teste de Levene e Teste-t para igualdadie médias.

Teste de
Levene
para
igualdade
de
variancias

Teste-t para Igualdade de Médias

95% Intervalo de
Erro confianga da
Sig. (2 Diferenca padrdo de diferenca
F_Sig. t df extremidades) meédia diferenca _Inferior Superior

IA Variancias

iguais 2,82 0,09 0,81 54 0,423 0,01648210,0204005-0,024418 0,05738
assumidas
Variancias
iguais ndo 0,81 30,09 0,425 0,01648210,0204005-0,025176 0,05814
assumidas

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 3 apresenta o Teste de Levene para \&@rdiggualdade de variancias populacionais
entre dois grupos e o Teste-t para igualdade déasiéduando o Teste de Levene se mostrar
significativo (<0,05), aceita-se as variancias tegtteamente diferentes, utilizando-se os
dados das variancias iguais ndo assumidas. Poeésete 880 se mostrar significativo (>0,05),
aceita-se que as variancias sdo homogéneas, ndiiize os dados das variancias iguais
assumidas (FAVERO et al., 2009).
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Assim sendo, os resultados da Tabela 3 indicam auBeste de Levene apresentou

significancia superior a 0,05, permitindo conclgue as variancias sdo homogéneas
(variancias iguais assumidas). Ja os resultadogedte-t de igualdade de médias apontaram
gue o p-value nao é significativo, indicando queargslias populacionais ndo sao diferentes
(FAVERO et al., 2009).

De forma geral, os resultados indicam que a médiandicador ambiental (investimentos

ambientais/receita liquida) das empresas com mencentracdo de capital € maior em
relacdo as empresas com maior concentracao delcapds ndo apresentaram resultados
diferentes estatisticamente. Estes resultados lmmam o estudo de Almeida et al. (2014),
pois os modelos de regressao ndo apresentaranficgigoia estatistica que possibilitasse
realizar inferéncias acerca da relagéo entre astrate propriedade e disclosure econémico e
socioambiental.

5. CONCLUSOES

Esta pesquisa objetivou analisar a relacdo entresponsabilidade socioambiental e a
estrutura de propriedade das empresas listadab&&Bovespa. Para identificar o indicador
ambiental foram buscados os valores de investiraeatobientais e a receita liquida das
empresas contempladas na amostra.

No ano de 2013, a mediana dos investimentos analBesin relacdo a receita liquida foi de
0,0084 e, em 2014, ocorreu um aumento para 0,088&mpresas com 0s maiores indices
em 2013 sao, respectivamente, Copasa, Celpe ¢ @, &o de 2014, Oi, Copasa e Celpe.
Assim, verifica-se apenas a alteracdo da ordem tdss empresas, mas as mesmas
permaneceram na lideranca com os melhores indiea@onbientais.

Algumas empresas reduziram seus investimentos atalieem 2014, se comparados a 2013.
E o caso da empresa Coelba que, em 2013, se icassibm o quinto maior indicador, mas,
em 2014, obteve a maior reducdo, além das empiesaryisa, Cemig, Eletrobras e
Bandeirante, respectivamente. Em contrapartidamgsesas Oi, Ceee-D, Bradesco, Copasa e
Klabin apresentaram os maiores aumentos em 20téngearados a 2013.

Quanto a relacdo entre a responsabilidade socieamabirepresentada pela divisdo dos
investimentos ambientais pela receita liquida ereentracdo de capital medida pelo % dos
trés principais acionistas das empresas da amogrificou-se que a meédia do indicador

ambiental daquelas com menor concentracdo de képitaior em relacdo aquelas com maior
concentracao de capital.

Porém, o Teste de Levene apresentou significangear®r a 0,05. Neste caso, as variancias
sao homogéneas (variancias iguais assumidas) esaffados do Teste-t de igualdade de
médias apontaram que o p-value nao € significathdicando que as médias populacionais
nao sao diferentes. De forma geral, ndo existeaelaignificativa entre a responsabilidade
socioambiental e a estrutura de propriedade.

Para estudos futuros, sugere-se buscar resultpdofiadados por setor e com um periodo
maior de andlise e, também, as razdes que inflaln@s empresas a ampliar seus
investimentos e suas praticas socioambientaisestas possuem relacdo com a estrutura de
propriedade.
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