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SOUSA, Fabricio Alves de. Responsabilidade Social Empresarial: Uma Andlise Sobre a
Correlagéo Entre a Variagéo do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) e o Faturamento
das Empresas Socialmente Responsaveis que Compdem esse Indice. Monografia (Graduagéo
em Ciéncias Contabeis) - Universidade Federal de Campina Grande, Sousa, PB, 2010.

Resumo

Quando se trata de Responsabilidade Social no ambiente corporativo, a questdo
econdmico-financeira é algo que ndo se pode deixar de lado nas discussdes, por esse motivo,
saber se as atitudes sociais adotadas pelas organizagbes podem ou nao gerar um melhor
resultado financeiro torna-se uma constante. Pensando na atitude da BM&FBOVESPA em criar
o Indice de Sustentabilidade Empresarial — ISE, onde se agrupam as empresas que mais se
destacam na area social e ambiental em uma carteira de investimentos capaz de evidenciar
financeiramente o retorno de suas operacdes financeiras e econémicas este trabalho visa
demonstrar o desempenho dessas empresas e apontar qual o grau de correlagdo entre suas
receitas liquidas e o ISE no periodo em que as mesmas fizeram parte da carteira, que
compreende um espaco no tempo de 2005 a 2009. Para isso o presente trabalho, utilizou-se de
ferramentas estatisticas e matematicas para responder uma problematica especifica, em se
tratando de mercado financeiro, bolsa de valores e empresas socialmente responsaveis, saber
se os resultados liquidos das empresas integrantes do ISE possuem algum relacionamento com
o valor dessa carteira tornou-se o objetivo foco da pesquisa. Para isso fez-se necessario a
analise de regresséo e correlagdo cujo método utilizado foi a Regressao Simples, ndo linear
procurando descrever e compreender a suposta existéncia de relacionamento entre essas
variaveis. Os resultados obtidos foram que um ano apds o ingresso das empresas na carteira
do ISE, em 2007, suas receitas liquidas aumentaram 56,46% em relagéo ao ano anterior, e a
carteira do ISE aumentou no mesmo periodo 40,35%, e através da analise de regressao,
verifica-se que 86,9% das variagbes do ISE sdo explicadas pela variagdo nos resultados da
carteira, ou seja, quanto mais varia o ISE, mais as receitas liquidas das empresas variardo
respectivamente no percentual declarado. Declara-se conveniente que a pesquisa reflete uma
situagdo em um determinado periodo, portanto devido a grande volatiidade do mercado
financeiro é aconselhavel que para um resultado sempre preciso e exato refaga-se os calculos
com valores atualizados.

Palvras-chave: Responsabilidade Social Empresarial, Indice de Sustentabilidade Empresarial,
Receita liquida.



SOUSA, Fabricio Alves de. Responsabilidad Social Corporativa: un analisis sobre la correlacion
entre el cambio de Indice de Sustentabilidad Empresarial (ISE) y facturacion de las empresas

socialmente responsables por el indice. Monografia (Graduacién en Contabilidad) - Universidad
Federal de Campina Grande, Sousa, PB, 2010.

Resumen

Cuando se trata de la responsabilidad social en el entorno corporativo, la cuestion
economica y financiera es algo que no puede dejarse de lado en los debates, por lo tanto, si las
actitudes adoptadas por las organizaciones sociales pueden ¢ no generar un mejor resultado
financiero se convierte en un constante. Pensando en la actitud de la BM & FBOVESPA para
crear el indice de Sostenibilidad Corporativa - ISE, que se agrupan las empresas que se
destacan en los ambitos social y medioambiental en una cartera puede demostrar un
rendimiento financiero de sus operaciones financieras y economicas de este trabajo se muestra
el desempefio de estas empresas y mostrar el grado de correlaciéon entre los rendimientos netos
y el ISE en el periodo en que fueron parte de la cartera, que incluye un espacio en el tiempo
desde 2005 hasta 2009. Para ello, el presente trabajo, se utilizan herramientas matematicas y
estadisticas para tratar un problema especifico, cuando se trata de los mercados financieros,
bursatiles y de empresas socialmente responsables, saber si los resultados netos de las
empresas en el ISE tiene alguna relacion con la valor de esta cartera se ha convertido en el
foco del objetivo de la investigacion. Para ello fue necesario el analisis de regresion y
correlacidn de qué método fue la regresion simple no lineal tratando de describir y entender la
supuesta existencia de relaciones entre estas variables. Los resultados fueron un afio después
de la entrada de empresas en la cartera de ISE en 2007, sus ingresos netos aumentaron un
56.46% respecto al afio anterior, y la cartera de ISE aumentd 40,35% durante el mismo periodo,
y por analisis de regresidn, se observa que 86,9% de la variacion de a ISE se explican por las
variaciones en el rendimiento de la cartera, es decir, cuanto mas el ISE intervalos de tiempo,
mas los ingresos netos de las empresas varian en porcentaje, respectivamente, declaro.
Declarar que es conveniente que la investigacion refleja una situacidn en un pericdo
determinado, por lo que debido a la volatilidad de los mercados financieros grande es
aconsejable para un resultado preciso vy exacto siempre rehacer los calculos con vaiores
actualizados.

Palabras clave: Responsabilidad Social Corporativa, Corporate Sustainability Index,
Rendimentos Netos.
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1 INTRODUGAO

1.1 Delimitagao do Tema e Problematica

Nao foram poucos os fatores que movimentaram as pessoas em busca de uma
sociedade mais justa, Macedo e Aversa {2002) comentam que quando a ONU - Organizag&o
das Nagdes Unidas instituiu ¢ ano de 2001 como o Ano internacional do Voluntariado, milhares
de pessoas se mobilizaram, em todos os segmentos da sociedade brasileira com o objetivo de
ajudar ao proximo em prol da causa social, comentandoe que a divulgagéo dessas agdes sociais
na midia, fez com que a populagio intensificasse a discussio sobre novas maneiras de se lidar
com os problemas sociais.

Segundc Milani, Corrar e Andrade (2009, p. 153) "Os graves problemas sociais
encontrados no panorama mundial evidenciam a auséncia ou insuficiéncia de politicas
governamentais eficientes e perenes capazes de proporcionar o bem-estar coletive.”

Utopia ou necessidade de construir um mundo mais justo € melhor? Se considerarmos
que uma falta de estabilidade politica e social € uma ameaga a sociedade e aos negdcios,
entdo entende-se 0 porqué das mudangas do papel das empresas, que, até pouco tempo, se
preocupavam apenas no lucro.

A discussdo sobre uma sociedade mais justa e com reduzidas diferencas sécio-
econdmicas pode contribuir para o desenvolvimente da sociedade.

Comeo bem dito pele Senado Federal (2010) o proprio governo discute estratégias com a
finalidade de promover o bem estar social, esta afirmativa considera-se também como objeto de
estudo da Atividade Financeira do Estado - AFE, que para Deodado (1968, p 01), “...é a procura
de meios para satisfazer as necessidades publicas”, por sua vez, 0 Senado Federal (2010} se
pronuncia dizendo que ndo & o que se constata, talvez por falta de uma politica sélida e
consistente, talvez pelo fato de uma corrupgdo inconseqiente infiltrada no Poder Pabiico, ou até
mesmo por uma suposta falta de recursos necessarios para a execugdo de projetos.

Enfim, o mérito de encontrar o responsavel pelos atuais problemas sociais que existem
hoje em dia ndo & o foco da questdo e sim analisar aquelas empresas que sdo declaradas
responsaveis sécioambientalmente.
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Evidenciando o que leva as empresas a tomarem atitudes relacionadas a essa
preocupacio a Responsabilidadesocial.com' (2010) diz que “Diante da deficiéncia do Estado
em suprir nossas severas demandas sociais, empresas atuam cada vez mais de forma proativa
e incorporam um discurso social mais justo”™.

Poder-se-ia dizer que o objetivo principal das empresas ndo é mais a obtengao de lucros,
mas sim ajudar o préximo, no eniantio, talvez seja um tanto quanto radical e muito
provavelmente os empresarios nao abrirdo mao de sua remuneragdo somente para ajudar o
préximo.

Perottoni (2002, p 51) afirma gque “A responsabitidade social da empresa esta na sua
participacdo direta nas acées da comunidade onde esta presente [...], capacitando a empresa a
crescer e a permanecer no mercado”.

Ainda conforme esse autor, o fato de praticar agdes sociais acarreta em um série de
mudancas positivas na organizagdo como a fidelidade dos clientes, a conquista de novos,
facilita novas parcerias com outras empresas e fornecedores, gera reconhecimento da
sociedade, melhora a imagem da empresa, vaiorizando sua marca além de aumentar o
consumo e consequeniemente suas receitas.

Segundo o Servigo Brasileiro de Apoio ao Micro e Pequeno Empresario — SEBRAE
(2009).

A cada dia, mais & mais empresas buscam desenvolver praticas socialmente
responsaveis com o abjetivo de promover a melhoria na qualidade de vida e de
trabaiho, a construgdo de relagbes mais democraticas e justas, o
desenvolvimento e o crescimento das pessoas, a eliminacéo de desequilibrios
ecologicos, a superagdo de injusticas sociais e o apoio as atividades
comunitarias. Os resultados s8o positivos para todos, comunidade,
funcionarios, clientes, fornecedores, organizagbes de qualquer porte.

Significa dizer que & uma tendéncia as empresas adotarem posturas socialmente
responsaveis, mostrando que é possivel continuar auferindo lucros e proporcionar melhorias no
meio em que esta inserida e aos seus colaboradores.

Nesse sentido, Pinto e Ribeiro (2005, p. 38-39) acreditam que:

[...] a divulgagdo das agbes sociais das organizagdes, dos planos internos
voltados ao seu ativo humano, das pcliticas de investimentos direcionadas ac
meio ambiente, da evidenciagdo da formagao e distribuigdo da riqueza e
contribuicdes a entidades assistenciais € de grande utilidade ndo somente para
© publico, mas também para a propria organizagao gue as publica, haja vista

' O RESPONSABILIDADE SOCIAL.COM ¢ uma revista eletrdnica que aborda agsuntos sobre a prética da
responsabilidade soctal em todas as suas esferas.


http://Responsabilidadesocial.com1
http://SOCIAL.COM
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que a publicacdo do balango social, elaborado com informagdes fidedignas, &
um instrumento que propicia um relacionamento mais intimo com o publico e,
consequentemente, a melhoria da imagem da empresa, além de servir como
instrumento de controle e avaliagdo aos gestores.

A medida que o conceito de sustentabilidade se intensifica, cada vez mais se torna
possivel a realizacdo de andlises que relacionem aspectos da sustentabilidade com seu
desempenho econdmico e financeiro.

Por esses e outros motivos a BM&FBOVESPA criou o Indice de Sustentabilidade
Empresarial — ISE, com o intuito de selecionar as empresas que mais se destacam na area
social e ambiental e agrupa-las em uma carteira de investimentos capaz de evidenciar
financeiramente o retorno de suas operacdes financeiras e econdmicas nas areas em que
atuam e principalmente nas areas sécic-ambientais.

Esta pesquisa tem como area tematica a Responsabilidade Social Empresarial que
segundo Oliveira, Gouvéa e Guagliardi apud Melo Neto & Froes (1999):

A responsabilidade social empresarial é constituida por duas dimensées: a
interna, que tem como publico seus empregados e seus dependentes, e a
externa, que tem como foco a comunidade, por meio de agdes sociais voltadas
principalmente para as areas de educacdo, saude, assisténcia social e
ecologia.

Para fins de analise, considera-se neste trabalho o foco principal como sendo o resultado
liquido de suas operagdes econdmico-financeiras em confrontamento com o ISE divulgado pela
BM&FBOVESPA.

Com base no exposto e considerando o cenario vivenciado atualmente pelas empresas
que precisam gerenciar as varidveis socioeconémicas, ndo apenas em cumprimento das
obrigacdes legais, mas também como forma de aumentar a competitividade, e maior
expectativa de lucro, esta pesquisa procura responder o seguinte questionamento:

Existe correlagdo entre o ISE e os resultados liquidos das empresas que compdem
esse indice, entre os anos de 2005 a 20097



1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo Geral

Verificar se existe correlagéo entre o ISE e os resultados liquidos das empresas que
compbem esse indice, entre os anos de 2005 a 2009?

1.2.2 Objetivos Especificos

Para atendimento do objetivo geral sdo delineados os seguintes objetivos especificos:

e |dentificar qual o resultado liquido das empresas listadas no ISE no periodo de
2002 a 2009;

* Analisar o comportamento do resultado liquido das empresas listadas no ISE.

« Observar quais os valores da Carteira do ISE no periodo de 2005 a 2009;

« Averiguar qual o comportamento do valor da Carteira do ISE.

1.3 Justificativa

Acompanhando o cenario mundial no que tange a RSE, as empresas tém se mantido
preocupadas com a sociedade, principalmente no que se refere ao desenvolvimento
econdmico-financeiro das mesmas.

Nesse sentido Ashley (2002, p.3) comenta que:

O mundo empresarial v&, na responsabilidade social, uma nova estratégia para
aumentar seu lucro e potencializar seu desenvolvimento. Essa tendéncia
decorre da maior conscientizagdo do consumidor e conseqliente procura por
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produtos e praticas que gerem melhoria para o meio ambiente ou comunidade,
valorizando aspectos éticos ligados a cidadania.

Tanto os consumidores como os demais interessados pela empresa, como por exemplo o
mercado financeiro, vem exigindo uma postura socialmente responsavel, tanto é que a Bolsa de
Valores do estado de Sdo Paulo (BOVESPA) criou o Indice de Sustentabilidade Empresarial
(ISE).

Segundo a BM&FBOVESPA (2010) a aposta do mercado financeiro é que em um futuro
nao muito distante essas agdes se valorizem, a medida que as exigéncias por um mercado
responsavel se efetive, sendo assim, a tendéncia € de que as empresas que compdem este
indice, desfrutem de maiores investimentos.

Giosa (2008) comenta a VIl Pesquisa Nacional sobre Responsabilidade Social nas
Empresas, realizada em 2007, cujo objetivo consistiu em obter dados e fornecer informacgdes
sobre a atuagdo das empresas em programas socialmente responsaveis. Participaram da
pesquisa 3.110 empresas de todas as regides do Brasil mescladas entre grande, médio e
pequeno porte, como pode ser observado no grafico 1.

Direcionamento dos Programas Sociais por Atividades

2 ]15%

Desenvohimento Rural |

Defesa dos direitos

Desenvolvimento urbano ’
Programa especial para mulher
Seguranca

Desenvolimento comunitario e mobilizagso social |

Alimentacéo

Estimulo ao Emprego

Saide

Lazer e Recreacéo

Alfabetizacao

Esporte

Assisténcia Social

Atividades

T 18%

=
]18%
119%

T ]34%

] 34%

T J40%
]42%
| 43%
]44%
T]45%
]48%

Gréfico 1 - O(s) programa(s) de responsabilidade social que a empresa desenvolve se dirige(m) para quais atividades?
Fonte: Adaptado da Revista Filantropia — Responsabilidade Social e Terceiro Setor. (2008. p 43).

Percebe-se que a maioria das empresas brasileiras destinam seus investimentos a area

de assisténcia social, logo em seguida aparece o esporte com 45%, alfabetizagédo com 44%,

lazer e recreagéo com 43%, salide com 42% e estimulo ao emprego com 40%.

Com relagdo aos beneficiarios
resultados mostrados no grafico 2.

desses investimentos a mesma pesquisa obteve os
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Beneficiarios da(s) Atividade(s) Social(ais)

Outros | ] 5%
Populacéao indigena 3 ] 8%

Populacédo Negra i : [1 1%
Portador de Doencas Graves - L5 I 12%
Pessoas com Deficiéncia S

120%
Empregados da Organizacao X ] 20%
Idoso i _J22%
Mulher ; SR ~ ]22%
Familia : ‘ 23%
Empregados da Organizacéo e seus Familiares SEEETE B |29%
Aduito s <1 : |40%
Crianca = - SR _|50%
Comunidades em Geral = : : |51%
Jovem = : i § _|58%

Beneficidrios

Gréfico 2 - Beneficiarios da(s) Atividade(s) Social(ais)
Fonte: Adaptado da Revista Filantropia — Responsabilidade Social e Terceiro Setor. (2008. p 43).

Nas areas de atuacdo ja discriminadas, verifica-se de acordo com o grafico 2 que quatro
sd0 os principais alvos destes investimentos, sendo o publico jovem o mais beneficiado,
seguido da comunidade em geral as criangas e os adultos.

Mais do que realizar investimentos nas areas mais deficientes da sociedade, o que a
pesquisa revela é que de todas as empresas pesquisadas, 81% delas declaram divulgar suas
acdes sociais para o publico, com os quais elas se relacionam.

Afirmando o interesse em divulgar suas acdes a fim de obter o reconhecimento da

sociedade e valorizando sua marca.

1.4 Procedimentos metodolégicos

Para a realizagéo do presente estudo e que tal tema seja abordado e analisado sera
necessario, realizar dois tipos de pesquisa, a bibliografica e a documental.
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1.4.1 Pesquisa Bibliogréfica

De acordo com Cervo e Bervian (1983, p. 55) definem a pesquisa bibliogréafica como a que:

[..] expiica um problema a partir de referéncias tedricas publicadas em
documentos. Pode ser realizada independentemente ou como parte da
pesquisa descritiva ou experimental. Ambos os casos buscam conhecer e
analisar as contribuigbes culiurais ou cientificas do passado existentes sobre
um determinado assunto, tema ou problema.

A pesquisa bibliografica teve como principais fontes as publicagdes em artigos,
monografias, dissertagdes € publicacdes em revistas especializadas, jornais e/ou disponiveis na
Internet.

1.4.2 Pesquisa Documental

A investigagdo documental, segundo Vergara (2000), consiste no estudo de documentos
mantidos no interior de 6rgdos publicos ou privados como: balancetes, registros, anais,
circulares, oficios, memorandos e outros.

Na visdo de Gil (1994, p.73) a principal diferenga entre pesquisa documental e pesquisa
bibliografica esta na procedéncia do material utilizado.

Enquanto a pesquisa bibliografica se utiliza fundamentalmente das
contribuictes dos diversos autores sobre determinado assunto, a pesquisa
documental vale-se de materiais que ndo receberam ainda um tratamento
analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de acordo com os objetivos da
pesquisa. Existem, de um lado, os documentos de primeira m&o, que ndo
receberam qualquer tratamento analitico, tais como: documentos oficiais,
reportagens de jornal, cartas, contratos, diarios, filmes, fotografias, gravagées,
etc. De outro tado, existern os documentos de segunda mao, que de alguma
forma ja foram analisados, tais como: relatorios de pesquisa, relatérios de
empresas, tabelas estatisticas etc.

Neste caso os documentos utilizados foram as DRE's de 2002 a 2009 das empresas
listadas no ISE e os indices do iSE no periodo de 2005 a 2009.
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1.5 Delimitag¢do do Estudo

Com o intuito de proporcionar respaldo confiavel ao estudo, optou-se por escolher
empresas listadas na BMF&BOVESPA, no total sdo 320 empresas listadas e como o presente
trabalho ira enfocar apenas as empresas socialmente responsaveis entdo o foco serdo as
empresas que compdem o ISE, segundo a BMF&BOVESPA (2010) ela prépria em conjunto
com outras organizagdes formou um Conselho Deliberativo?, que é o 6érgdo responsavel pelo
desenvolvimento do ISE, cujo objetivo consiste em refletir o retorno de uma carteira composta
por agbes de empresas com reconhecido comprometimento com a responsabilidade social e a
sustentabilidade empresarial, por sua vez os critérios adotados para a escolha destas empresas
abrangem as dimensbes ambiental, social e econdmico-financeira, o qual subdividisse em
quatro conjuntos de critérios:

Politicas (indicadores de comprometimento);
Gestéo (indicadores de programas, metas e monitoramento);
Desempenho;

o0 w >

Cumprimento legal.

Para tanto sdo realizados questionarios para cada conjunto, as respostas obtidas séo
analisadas por uma ferramenta estatistica chamada “analise de clusters”, que identifica grupos
de empresas com desempenhos similares e aponta aquele com melhor desempenho geral, sdo
essas empresas que estardo habilitadas para compor a carteira final do ISE (que tera um
numero maximo de 40 organizacdes).

Apés aprovadas pelo Conselho Deliberativo, somente integrardo a carteira do ISE as
acoes que atenderem cumulativamente aos critérios a seguir:

* Instituigoes participantes do Conselho do ISE:

ABRAPP: Associagdo Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar;
ANBIMA: Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais;
APIMEC: Associagdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais;
BM&FBOVESPA: Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros;

IBGC: Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa;

IFC: International Finance Corporation;

Instituto ETHOS de Empresas e Responsabilidade Social;

Ministério do Meio Ambiente; e

PNUMA: Programa das Nagdes Unidas para o Meio Ambiente

Disponivel em < http://www_bmfbovespa.com.br/Indices/download/ISE.pdf>. Acesso em 09/06/2010.


http://www.bmfbovespa.com.br/lndices/download/ISE.pdf
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a) Ser uma das 200 agdes com maior indice de negociabilidade apurados nos doze
meses anteriores ao inicio do processo de reavaliagéo;

b) Ter sido negociada em pelo menos 50% dos pregdes ocorridos nos doze meses
anteriores ao inicio do processo de reavaliagdo; e

c) Atender aos critérios de sustentabilidade referendados pelo Conselho do ISE.

Se em algum momento essas empresas deixarem de cumprir alguma das exigéncias para
integrar a carteira, sera imediatamente excluida do conjunto, bem como entrar em processo de
faléncia ou recuperagdo judicial, ou se houver algum acontecimento peculiar que altere seus
niveis de sustentabilidade e responsabilidade social.

Para definir o valor do indice a BM&FBOVESPA, realizara no decorrer do periodo regular
da negociacado um calculo, considerando os precos dos ultimos negécios efetuados no mercado
a vista (lote padrdo) com agbes que compdem o ISE*

O procedimento adotado sera o de comparar o lucro ou prejuizo acumulado encontrado
nas demonstragcdes do resultado do exercicio das empresas que compde esse indice com o
valor de mercado do mesmo, com o intuito de verificar a sua proporcédo em relacdo ao
faturamento. Para tal, irda se valer de uma amostra de 28 (vinte e oito) empresas dos mais
variados setores para facilitar a analise comparativa e evitar possiveis distorgdes nos
resultados, ressalte-se que o rol de empresas escolhidas deve-se ao fato de serem as que
fazem ou fizeram parte do ISE no periodo estudado que compreende os anos de 2002 a 2009.

1.5.1 Amostra e Instrumentos de Coleta de Dados

As empresas foco da pesquisa sdo representantes de 12 (Doze) setores diferentes.
Energia;

Saude;

Intermediarios Financeiros;

Quimicos;

Produtos de Uso Pessoal e de Limpeza;

o 0 s LN

Material de Transporte;

® |SE -Metodologia Completa, disponivel em: <http://www.bmfbovespa.com.br/Indices/download/ISE.pdf>.


http://www.bmfbovespa.com.br/lndices/download/ISE.pdf

7. Madeira e Papel,

8. Alimentos.

9. Siderurgia e Metalurgica
10. Agua e Saneamento

11. Telefonia Fixa

12. Telefonia Maovel

Para tanto, pode ser observado no quadro 1 0 nome das empresas e seus respectivos

setores de atividades:

N° Empresas Setores

1. |CPFL ENERGIA Energia Elétrica

2. |ELETROPAULO Energia Elétrica

3. |TRACTEBEL Energia Elétrica

4. |CEMIG Energia Elétrica

5. |[DASA Satide

6. |BRADESCO Intermediarios Financeiros
7. |BANCO DO BRASIL Intermediarios Financeiros
8. |SUZANO PAPEL & CELULOSE Madeira e Papel

9. |BRASKEM Quimicos

10. | NATURA Produtos de uso pessoal e de limpeza
11.| EMBRAER Material de Transporte

12. | ITAUUNIBANCO Intermediarios Financeiros
13. | BRF FOODS Perdigéo Alimentos

14. | FIBRIA Madeira e Papel

15.| AES TIETE Energia Elétrica

16. | CESP - CIA Energética de S&o Paulo | Energia Elétrica

17.| COELCE Energia Elétrica

18. | COPEL Energia Elétrica

19. | DURATEX Madeira e Papel

20. | ELETROBRAS Energia Elétrica

21. | ENERGIAS BR Energia Elétrica

22.| GERDAU Siderurgia e Metalurgica
23.| GERDAU MET Siderurgia e Metaldrgica
24. | ITAUSA Intermediarios Financeiros
25. | LIGHT S/A Energia Elétrica

26. | SABESP Agua e Saneamento

27. | TELEMAR Telefonia Fixa

28.|TIM PART S/A Telefonia Mével

21
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Relagdo de Empresas que compdem e ou compuseram o ISE desde a sua criacdo em 2005.
Fonte: BOVESPA, (2010)

Dado inicio a coleta de dados nas demonstragbes contabeis, verificou-se que das 28
empresas algumas nao fizeram parte do ISE em todos os anos do periodo analisado.

Observe no quadro abaixo a participacio das empresas no ISE distribuidas por periodo
durante os quatro anos de existéncia.

N° Empresas 2006 | 2007 | 2008 | 2009
1. |CPFL ENERGIA X X X X
2. |ELETROPAULO X X X X
3. |TRACTEBEL X X X X
4. |CEMIG X X X X
5. |DASA X X X X
6. |BRADESCO X X X X
7. |BANCO DO BRASIL X X X X
8. |SUZANO PAPEL & CELULOSE X X X X
9. |BRASKEM X X X X
10. | NATURA X X X X
11.| EMBRAER X X X X
12. | ITAUUNIBANCO X X X X
13. | BRF FOODS Perdigéo X X X X
14. | FIBRIA X X X X
15.| AES TIETE X X
16. | CESP - CIA Energética de Sao Paulo X X X
17.| COELCE X X X
18. | COPEL X X X

19. | DURATEX X
20.| ELETROBRAS X X X
21.|ENERGIAS BR X X X
22.| GERDAU X X X
23. | GERDAU MET X X X
24. [ ITAUSA X X

25.| LIGHT S/A X X
26. | SABESP X X
27.| TELEMAR X
28.| TIM PART S/A X

Quadro 2: Lista de empresas elegiveis, empresas que fizeram e ou fazem parte do
ISE desde sua criagdo.
Fonte: BM&FBOVESPA em. Disponivel em <sap@bvmf.com.br>. Acessado em 22/06/2010.


mailto:sap@bvmf.com.br
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Contudo, observando a questdo da comparagac do resultado dessas empresas com valor
de mercado do ISE, utilizou-se os periodos que as empresas faziam parte desse indice.

Como a primeira carteira do ISE foi divuigada em 30 de novembro de 2005, entrando em
vigor um dia depois, ou seja, dia 01 de dezembro de 2005, nesse ano este indice vigorou
apenas um més, portanto, ¢ periodo para essa pesquisa tem inicio em 2006.

Nesse sentido, optou-se por trabalhar em um periodo igual antes e depois do ingresso no
ISE, 04 anos antes e 04 anos depois, visando obter uma amplitude que fivesse uma mesma
margem de observagio.

Apos a coleta dos resultados liquidos das empresas e dos valores do ISE, utilizou-se da
planilha Excel 2007 - Microsoft Office 2007 para o agrupamento dos dados.

Para verificar o comportamento dos resultados das empresas utilizou-se da ferramenta de
grafico de linhas, ja para verificar a relagéo entre os resultados e o valor de mercado da ISE
utilizou-se da analise de regresséo e correlagéo que para JUNIOR, Charlet P. (2010):

...580 duas técnicas estreitamente relacionadas que envolvem uma forma de
estimagao. A andlise de correlagdo e regressdo compreende a analise de dados
amostrais para saber se @ como duas cu mais variaveis estio relacionadas uma
com a outra em um determinado universo de dados.

Quanto a essa analise de regressdo e correlagdo, o método utilizado foi a Regresséo
Simples, ndo linear, mas antes de adentrar no assunto & preciso entender sobre as regressées
lineares neste case, Mazucheli e Achecar (2002) comentam que depois de observar um conjunto

de dados, identifica-se o modelo que melhor explique a relagio entre eles. Por exemplo:

...se a resposta de interesse, usualmente representada por y, depender de uma
gnica varidvel independente, x, a partir da representag@o grafica de x versus y,
pode-se sugerir possiveis modelos. Na presenga de varias variaveis
independentes... (MAZUCHELI e ACHCAR, 2002)

Sobre o caso nao-linear, observa-se que para 0s mesmos autores na maioria das vezes,
as formulacdes de possiveis modelos sdo baseadas em consideragdes tedricas inseparaveis ao

fendbmeno que se tem interesse no modelo.

Diferente dos modelos de regress3c lineares, em que a qualidade e
principalmente a validade do ajuste sdo simplesmente avaliadas por meio de
diagnésticos de regresso, no caso ndo linear, além de diagnosticos usuais,
outros procedimentos devem ser seguidos. Esses procedimentos, particulares
dos modelos de regressio nao lineares, sdo uteis na avaliagéo da extenséo do
comportamento ndo-linear.
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Considerande a importancia de se avaliar a extensio do comportamento nao-
linear de modelos de regressao nio-lineares.

(MAZUCHELI e ACHCAR, 2002}

A analise grafica bem como a de regresséo serdo realizadas conforme detathamento a
seguir: estipulacdo das variaveis através de pesquisas documentais, das quais foram
determinadas as varidveis independentes (ISE nos valores referentes aos anos de 2006 a 2009)
e variaveis dependentes (Lucro das empresas que compdem ou compuseram a carteira de
acoes do ISE desde a sua criacdo — referentes aos anos de 2002 a 2009).

Essas técnicas permitirdo explicar, a correlagdo existente entre os valores das varidveis
estudadas, uma em fungio da outra, pedendo-se verificar uma relag3o de causa e efeito entre
as variaveis.

Para fins de esclarecimento usa-se correlagdo entre duas ou mais variaveis quando as
alteracdes sofridas por uma delas sdo acompanhadas por modificacdes nas outras. Ou seja, no
caso de duas varidveis x e y 0s aumentos (ou diminuicdes) em x correspondem a aumentos (ou
diminuigdes) em y.

Assim, a correlacdo revela se existe uma relacio funcional entre uma variavel e as
restantes.

Segundo BAESSO e SOUZA (2010) na regressdo néo linear simples, a medida relativa de
adequacio do ajuste é chamada de coeficiente de determinagdo e é designada pelo simbolo
R?. E a reiacdo entre a variagao explicada pela equagdo de regressao multipla e a variagéo total
da variavel dependente. Assim por exemplo — meramente ilustrativo e didatico, R*=0,75 significa
que 75% de variancia é explicada pelo modelo.

Note-se que a palavra regressdo em Estatistica corresponde a palavra fungéo em
Matematica. Ou seja, enquanto ¢ matematico diz que y & fungdo de x, o estatistico fala em
regressao de y sobre x.

Nesta pesquisa, os documentos objeto de analise serdo a Demonstragéo do Resultado do
Resultado do Exercicio — DRE e o ISE. Os documentos serdo acessados via internet, através
dos sitios das empresas em estudo e da Bolsa de Valores do Estado de S&o Paulo.

Os dados foram obtidos nas edi¢bes de 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008 e 2009
das DRE's e nas edi¢bes de 2006, 2007, 2008 e 2009 do ISE.

Embora haja a possibilidade de alguém considerar interessante pesquisar empresas gque
realizam investimentos sociais e empresas gue ndo possuem investimento social empresarial,

optou-se por selecionar somente aquelas que efetivamente fazem esses investimentos e que
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constam como parte integrante do ISE, pois dessa forma atesta-se sua qualidade como
empresa socialmente responsavel, reconhecida no mercado financeiro. Essa escolha foi feita
porque ndo se pretendia comparar as empresas que investem e n&o investem em
responsabilidade social, mas sim demonstrar, entre as que investem em responsabilidade
social, se a variagdo de sua receita oscila na mesma proporcdo do ISE disposto na
BM&FBOVESPA.

Além disso, foram selecionadas apenas empresas de capital aberto, pois disponibilizam
seus demonstrativos contabeis de maneira padronizada, o que facilita a comparagio entre as
empresas, no gue tange a coleta de dados, e evita problemas como duplicacdo de dados,
distorgao da informagao ou a classificagio incorreta do investimento, nas variaveis utilizadas na
analise.

A coleta das informacdes foi realizada a partir da Demonstracio do Resultado do
Exercicio de cada empresa, a fonte proveniente destas informacdes foi o site da
BM&FBOVESPA, o foco da gquestio na DRE foi o “Lucro/Prejuizo do Periodo” que mostra gual
foi a receita ou despesa da empresa, neste caso, durante os anos de 2002, 2003, 2004, 2005,
2006, 2007, 2008 e 2009, (quatro anos antes da criacdo do ISE e quatro anos depois da cria¢do
do ISE).

Os dados foram organizados por empresas e por periodo sendo a relagio de empresas
disposta na primeira coluna e os resultados dos exercicios nas colunas seguintes dos
respectivos anos em que a analise se valera.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 A Contabilidade Como Ciéncia Social Aplicada

No Brasil, o Conselho Federal de Contabilidade (CFC), 6rgao normativo, publica, em 1994
a sua Resolugao CFC 774, que descreve Contabilidade como ciéncia social aplicada, em seu
item 1.1, a saber:

A Contabilidade possui objeto préprio — o Patriménio das Entidades — e
consiste em conhecimentos obtidos por metodologia racional, com as
condi¢cdes de generalidade, certeza e busca das causas, em nivel qualitativo
semelhante as demais ciéncias sociais. A Resolugdo alicerga-se na premissa
de que a Contabilidade € uma ciéncia social com plena fundamentagio
epistemoldgica. Por conseqgiiéncia, todas as demais classificagbes — método,
conjunto de procedimentos, técnica, sistema, arte, para citarmos as mais
correntes — referem-se a simples facetas ou aspectos da Contabilidade,
usualmente concernentes a sua aplicagdo pratica, na solugdo de questdes
concretas.

Sobre este assunto Schmidt (1998) conclui em publicagéo cientifica sobre “a Classificagéo
da Contabilidade dentre os Ramos do Conhecimento Humano” que ela Contabilidade possui
natureza cientifica caracterizando-se como uma ciéncia social, justificando-se pelo fato de que
os individuos ligados a area contabil, criam, modificam e interpretam os fenédmenos contabeis a
fim de informar no que tange interesse aos seus usuarios.

Nesta mesma linha, Santos (2007) comenta que uma das fungdes principais da
contabilidade &€ o cunho social, uma vez que ela deve se identificar e aproximar-se da
sociedade obtendo e fornecendo informacdes uteis a ela.

Para Costa (2004) as empresas passam a vivenciar uma nova realidade, a de contribuir
n&do apenas com a formacdo de riquezas e de remuneracédo de capital, mas também com o
social, gerando empregos, desenvolvendo programas sociais e colaborando com a formacgéo do
ambiente social. O autor evidencia ainda que a responsabilidade social e a cidadania
empresarial ja fazem parte do planejamento estratégico de muitas empresas. A Contabilidade,
como ciéncia social, deve participar desse processo, colocando ferramentas a disposi¢cao da
gestdo das empresas limitadas, para que estas possam divulgar os resultados de suas
atuagdes no campo social. A publicagéo de informagdes contabeis tem o poder impar de inibir
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préticas ilicitas, estimulando comportamentos e procedimentos corretos e éticos dos que dele
se comprometem. A contabilidade, objetivando este raciocinio constitui um adequado sistema
de informagbes que evidencia toda e qualquer informag&o seja ela veridica ou ndo revelando
também possiveis atos danosos e lesivos a sociedade, que é a grande usuaria da
contabilidade.

A contabilidade pode afetar o bem-estar econémico de milhdes de pessoas que estio
envolvidas direta ou indiretamente nas organizacdes, que por sua vez, estdo envolvidas com a
contabilidade.

As informacgbes geradas pela contabilidade a partir da andlise de dados influenciam na
circulacéo e distribuicdo de renda, fato que pode modificar a qualidade de vida da sociedade
aumentando ou diminuindo as diferencas econdmicas.

Como destaca Rodrigues (2005), “a Contabilidade tem o patriménio das empresas como
seu objeto de estudo e o seu objetivo é revelar como se encontra e quais os fatores que
proporcionaram mutagdes ao mesmo, fornecendo assim, informagdes Uteis a tomada de
decisdes”, ou seja se a contabilidade se propde a ajudar na tomada de decisées do homem
entdo ndo resta duvida de sua qualidade social.

Perottoni (2002, p 52) enfatiza que “O registro das transacées decorrentes dos
relacionamentos econdmicos sdo efetivadas e analisadas pela contabilidade e a influéncia
dessas relagdes sobre a comunidade constitui o fundamento da Contabilidade Social”

2.2 O Papel Social do Profissional Contabil

No dicionario Aurélio consta a definigdo de contador “que conta’, ou seja, aquele que
conta, em um meio profissional em que os contadores mais do que nunca buscam o
reconhecimento da contabilidade como ciéncia utilizada para o desenvolvimento da sociedade,
certamente esta definicdo ndo se enquadra em nenhuma hipétese no minimo que um contador
é capaz de fazer, contar, contar o qué? Como mencionado anteriormente, a contabilidade trata
do patriménio de uma entidade, coleta dados, transforma-os em informacdes e as interpreta a
fim de assessorar os usudrios nas tomadas de decisbes, possibilitando o maximo de eficiéncia
para se evitar uma decisdo errada, pois sabe-se que isso pode e vai influenciar na qualidade de

vida das pessoas.
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Entdo se o contador é o profissional capacitado a coletar e interpretar os dados
econdmicoffinanceiros para contribuir com a evolucdo de uma sociedade, seja ela qual for, ele é
um profissional que carrega em suas maos uma responsabilidade enorme.

O SEBRAE em inimeras publicagdes trata do assunto “mortalidade das empresas’, sobre
este tema Pedro Nadaf (2009) - secretério de Estado de Industria, Comércio, Minas e Energia —
MT diz que “ha pesquisas que mostram que de cada 10 empresas abertas no pais, sete nao
prosperam no primeiro ano de atividade. E que isso nem sempre se deve a conjuntura
econdmica’, segundo ele o insucesso pode estar ligado aoc mau desempenho da economia, a
falta de capital de giro disponivel para o negocio, & concorréncia predatéria e até mesmo ao
cendrio politico vigente, mas ndo se deve esquecer que falta de qualificacio, experiéncia e
conhecimento sobre a area de atuagio também sado causas pertinentes ao declinio empresarial,
e o contador tem muito que acrescentar na vida deste empreendedor, principalmente porque o
sucesso do empreendedor garante o sucesso do contader e quante mais a empresa garantir
sua continuidade e crescimento mais vantagens ela tera, e principalmente a sociedade, pois
esta tera capacidade e até necessidade de contratar novos funcionarios, gerando mais renda as
familias deles e assim movimentando a economia da regizo.

Para Stewart ( 2010):

O diferencial entre as empresas ndo s&0 mais as maquinas utilizadas no
processo produtivo, mas sim o somatério do conhecimento coletive gerado e
adquirido, as habilidades criativas, os valores, atitudes e motivagio das
pessoas que as integram e o grau de satisfaghdo do cliente que
consequentemente agrega valor ac negécio.

Segundo Vieira (2010):

O papel do contador na sociedade &, a cada dia, mais relevante. A
contabilidade nao é somente registrar e controlar os fatos contabeis, gerar guias
e escriturar livros como a maioria das pessoas pensam. Ao conhecer
profundamente a empresa, o profissional contabil € chamado constantemente a
ndo apenas evidenciar o que ja aconteceu; € chamado sim a dar sua opinido
sobre o futuro da empresa, respondendo a pergunta: que caminho seguir
agora? Sendo assim, o contador é peca fundamental para a sobrevivéncia das
empresas, subsidiando as tomadas de decisdes.

Assim se revela o papel social do contador centrado na colaboragéo de manutengéo dos
empregos e a criagio de novos, bem como na geragdo de bem-estar para a coletividade.
Para Peixe (2000, p63):
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O profissicnal contabil deverd possuir uma visdo global do ambiente em que
estd inserido, sabendo separar ¢ que & importante do que pode ser deletado,
sem perder o seu foco no cliente, aplicando o poder e preparo para comunicar
informacdes uteis, [...] € a consciéncia de suas responsabilidades como
cidaddo.

Como bem trata Peixe (2000), o contador ndo deve apenas ficar fechado, isolado do
convivio interpessoal, conhecer as pessoas, capacidade de interpretagéo, pode facilitar a
comunicagio, possibilitande ao contador capacidade de servir ao cliente justamente o que ele
procura.

2.3 Responsabilidade Social

Silva e Carvalho (2008) destacam que apds a crise econdmica de 1970 e os varios
choques de recess@o ocasionados pelo periado inflacionario desestabilizou as economias
ocidentais, o apice ideolégico sobre a fun¢do do Estado de Bem Estar em ser regulador social
com ajustes da economia e da politica, passou a ser questionado. O Estado até entdo,
caracterizado como bem feitor, percebeu uma necessidade de mudar diante dessas crises,
principaimente no plano das politicas sociais.

Segundo Alves (2002), o inicio dos anos 90 trouxe um grande paradoxo, pois
simultaneamente ao processo de democratizagdo das instituicdes, o Brasil viveu uma crise
econdmica — que se arrasta desde o final dos anos 70 — sem precedentes na sua historia,
elevando ainda mais a distancia entre pobres e ricos. E, justamente nesse periode de aumento
das demandas sociais, enfrentou-se a hegemonia de um discurso neoliberal que pede uma
redugdo do tamanho e das atividades do Estado, proclamando ¢ “império do mercado”. Diante
desse fato, programas estatais de carater social, que ja funcicnavam precariamente, tendem a
desaparecer, 0 que com certeza agravara ainda mais essa situacao.

Diante dessa realidade, a sociedade civil, como meio de responder as suas proprias
demandas, organiza-se por meio de entidades sem fins lucrativos, angariando recursos no
sentido de suprir necessidades coletivas. Ressalta-se que essas entidades sdo vistas, muitas
vezes, como uma possibilidade de gerar auto-sustentacio para as populagdes mais carentes e,
assim, vém aumentando seu poder de influéncia.

Esse fator foi condicionante para uma reagdo da sociedade em busca de melhores
condiches de vida. Surgiu entdo de uma nova ordem social formada por organizagbes nao
governamentais (ONGs), organizagbes da sociedade civil de interesse publico (OSCIP),
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associagbes, Fundagdes, etc. Sdo organizagdes sem fins lucrativos que objetivam promover o
bem estar social em suas areas de especializacdo, seja na educagéo, saide, lazer etc. O termo
“Terceiro Setor” é utilizado para diferenciar essas organizagdes daquelas do “setor privado”
(segundo setor) e do “setor publico” (primeiro setor). Tudo isso é fruto da onda liberal que se
alastrou pelo mundo, cujas caracteristicas s&o identificadas por Mello Neto e Froes (2005, p.
3.

» Predominic da agio comunitéria sobre a agio estatal e empresarial;

» Mudancas profundas nas relagdes do cidadao com o governo;

+ Surgimento de uma nova concepgao de Estado;

»  Substituicdo da prevaléncia dos interesses coorporativos pela hegemaonia do
interesse social;

« Surgimento de novas institui¢des sociais;

= Diminuicao da influéncia da burocracia estatal e aumento da influéncia das

entidades comunitarias;
+ Abertura de novos canais de reivindicagbes sociais; e

* Emergéncia de redes de solidariedade social.

A sociedade percebe a importancia de ajudar quem precisa, e fazer isso tornou-se pratica
constante, valendo de respeito e valorizagao perante a populag&o.

Etimologicamente a palavra responsabilidade deriva do latim respondere, responder.
Segundo o diciondrio Michaellis, responsabilidade é “a qualidade de responsavel’, que
“responde por atos proprios ou de outrem”, que “deve satisfazer os seus compromissos ou de
outrem”. E sobre esta perspectiva que o icone das lutas pelas causas sociais, Herbert José de
Souza, popularmente conhecido como “Betinho” formado em Sociologia e Politica e de
Administracdo Puablica na Faculdade de Ciéncias Econdmicas da Universidade de Minas
Gerais, se engajou em lutas sociais e politicas, defendendo as classes sociais menosprezadas,
e lutava contra a fome, o0 desemprego e outras causas.

Para o Prof. Carlos Fernandes, Universidade Federat de Campina Grande, (2010) Herbert
de Sousa foi um dos primeiros intelectuais a advogar em favor das organizagbes ndo-
governamentais, que ndo dependem do estado nem da iniciativa privada para se manter.

Apés a realizagdo de inimeros projetos e de envolver os cidaddos na luta por uma
sociedade mais justa, o setor econdmico passa a se engajar aos poucos nessas causas em
busca de reconhecimento pelo mercado consumidor. Nasce, portanto, um novo conceito: (SER)
Responsabilidade Social Empresarial.
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2.4 Responsabilidade Social Empresarial

Ashley (2002), apds analisar diversos conceitos de responsabilidade social, concluiu que,
em uma visdo expandida, o termo refere-se a toda e qualquer agdo empreendida por uma
organizagdo que contribua para a qualidade de vida da sociedade.

As constantes mudangas ocorridas nas Ultimas décadas relacionadas as questdes sociais,
as caréncias e desigualdades existentes no pais e junte-se a isso as deficiéncias do Estado
para suprir as demandas sociais, fazem com que as empresas direcionem estrategicamente
seus abjetivos e adotem medidas para melhorar o bem estar social, a administracdo
socicecondmica estd se tornando um diferencial competitivo para as empresas, pois dessa
forma & possivet tracar estratégias que atendam aos interesses ndo apenas dos acionistas, mas
de todos os stakeholders® que esperam delas atitudes que demonstrem seu engajamento na
busca do desenvolvimento sustentavel.

Para alguns autores, como Ashley (2002), a RSE é uma tendéncia decorrente da
mudanca de comportamento dos consumidores, que passaram a se sentir afraidos pelos
produtos e préaticas que tragam melhoria para a comunidade ou ao meio ambiente. Para Mello
Neto e Froes (2001), os empresarios que possuem maior discernimento elegeram o social como
foco de suas agdes empreendedoras, internalizando os canceitos de cidadania empresarial
responsabilidade social e ainda para Peliano (2003) e Paoli (2002), foi com o crescente
aumento da desigualdade social e a incapacidade do Estado para responder as questdes
sociais de forma eficiente, que se reforgou o papel das organizacdes no envolvimento na causa
social.

ApoOs estes fatos, surgiram os indices de sustentabilidade empresarial no mercado
financeiro. O primeiro deles foi o Sustainability Index, lancado em 1999 pela Dow Jones,
empresa americana dedicada a informagdes sobre negécios. Funciona como uma ferramenta
para investidores que buscam empresas que sejam tanto lucrativas, quanto eficientes na
integracio dos fatores econdmicos, ambientais e sociais nas estratégias de seus negocios. No
Brasi, a Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa) langou em 2005 o Indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE), que reflete o retorno de uma carteira composta por agdes
de empresas reconhecidamente comprometidas com a responsabilidade social e a

* O termo inglés stakeholder designa uma pessoa, grupo ou entidade com legitimos interesses nas acgfes e no
desempenho de uma organizagio e cujas decisfes e atuagbes possam afetar, direta ou indiretamente, essa outra
organizagio. Estdo incluidos nos stackeholders os funciondrios, gestores, proprietarios, formecedores, clientes,
credores, Estado (enguanto entidade fiscal e reguladora), sindicatos e diversas outras pessoas ou entidades que se
relacionam com a empresa. Paulo Nunes (Economista, Professor e Consuftor de Empresas) 2009.
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sustentabilidade empresarial e atua como promotor de boas praticas no meio empresarial
brasileiro.

Conforme Oliveira, Gouvéa e Guagliardi apud Carroll (1979) sobre as caracteristicas da
RSE:

A responsabilidade social é efetiva quando quatro dimensdes de
responsabilidade s@o satisfeitas: econdmicas, legais, éticas, e filantropicas.
Assim, cada dimenséao é parte de um todo maior, que representa a expectativa
da sociedade em relagdo as empresas.

Com base nesta citacdo verifica-se a seguir uma piramide adaptada envolvendo as quatro
dimensbes da responsabilidade empresarial, bem como seu grau de importancia.

Responsabilidades
Filantropicas

Ser um bom cidadao

Contribuir com recursos para
a comunidade, melhorar a
qualidade de vida

Responsabilidades Eticas
Seja Etica

Obrigacao de fazer o que é certo, errado, justo.
Evitar danos

Responsabilidades Legal
Obedecer a Lei

& legistacic ¢ a codificacdo do certo e errado da sociedade
jogar dentro das regias

Responsabilidades Economicas
Ser Lucrativo

A base da responsabilidade sobre a qual derivam as oulras

Figura 1: Piramide das Responsabilidades
Fonte: Adaptado de Oliveira, Gouvéa e Guagliardi conforme as caracteristicas da RSE
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Para Freire, Sousa e Ferreira (1991) a Pirdmide das Responsabilidades, de Carroll, se
compde por quatro dimensdes: econdmica que envolve a lucratividade; legal que diz respeito a
chedecer as leis; ética referindo-se a fazer 0 que € certo; evitar causar danos; e discricionaria
envolvendo ser um bom cidadao, contribuir para a comunidade e qualidade de vida.

De acordo com Fischer {2002) e com Ashley (2002), embora haja grande diversidade das
atuacbes das empresas no que tange a responsabilidade social, € possivel identificar dois tipos
basicos: o primeiro considera as agdes sociais como bens geradores de resultados para a
populacao-alvo; ¢ segundo considera essas agbes em termos estratégicos de negécio,
objetivando a methoria do desempenho do produto e da marca.

Melio Neto e Froes (2001) possuem opinido similar ao afirmarem que as empresas
desenvolvem projetos sociais com objetivos de filantropia empresarial e de marketing.

Segundo o Instituto ETHOS (2010) em sua publicacio eletrdnica:

Responsabilidade social empresarial &€ a forma de gestéo que se define pela
relagao ética e transparente da empresa com todos 0s publicos com os quais
ela se relaciona e pelo estabelecimento de metas empresariais que
impulsionem o desenvolvimento sustentave! da sociedade, preservando
recursos ambientais e culturais para as geragdes futuras. respeitando a
diversidade e promovendo a redugao das desigualdades sociais.

2.4.1 Investimento Social Privado - ISP

Para AGNELLI (2010), Investimento Social Privado (ISP) € um repasse voluntario de
recursos privados de forma planejada, na qual se mantém um controle, desde que esta seja
sistematica, ou seja, continua, para projetos sociais, ambientais e culturais de interesse publico.

O investimento social privado ndo pode ser confundido com caridade, pois nesta apenas
se transfere valores as entidades interessadas e o processo se encerra, quando ha um
investimento social privado os investidores interessam-se pelos resultados obtidos, ha, portanto,
a preocupacdo em se gerar um retorno positivo a sociedade e a empresa, de forma que o
monitoramento das atividades desempenhadas seja constante e envolva uma equipe de
profissionais especializados e empenhados com as causas sociais em questao.

Ainda de acordo com Agnelli (2010}, um novo conceito de investimento social, diz que
nasce uma nova Iogica de ISP em que o papel da empresa sai da aplica¢ao de recursos em
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projetos sociais e segue para a associagdo com o governo e a sociedade civil organizada. A
idéia € que todos trabalhem juntos para estimular vocagdes locais e solucionar problemas
atraveés de ag¢bes fundamentais, essa nova concepgio tem uma légica incontestavel, melhor do
que trabalhar sozinho em prol de um bem comum € se aliar a todos os interessados para
trabalhar em conjunto.

Segundo Fischer et al. (2005, apud MILANI FILHO, Marco A. F. 2008, p. 4):

No Brasil, 0 ISP é materializado em projetos sociais desenvolvidos a partir de
parcertas ou aliangas entre o Segundo e o Terceiro Setor. Sob essa
perspectiva, as empresas direcionam recursos para organizagbes nao-
governamentais sem fins lucrativos para a promogio de determinada agao
social.

A opinido de Fischer (20056) apesar de n&o ser exatamente igual a do Instituto Ethos,
segue a mesma linha de pensamento e isso € uma constante ndo sé neste meio, mas na
sociedade em geral e algo é certo para essas empresas, a organizagdo tradicional, com a
esfera apenas econdmica, que visa apenas o lucro, sem considerar os aspectos sociais esta
sendo questionada pela sociedade (MEDEIROS, 2008).



3. ORGANIZAGAO E ANALISE DOS DADOS

35

Os resultados liquidos das 28 (vinte e oito) empresas objetos da presente investigacao

podem ser visualizados na tabela seguinte.

Observa-se na tabela 1 que inexiste resultado das empresas DASA (2002), EMBRAER e
DURATEX (2002 e 2003) pelo fato de, nesses anos, ndc haver divulgacdo das demonstragdes

no site da BOVESPA.

Com base na tabela acima foi possivel a visualizagdo da evolugio do lucro das empresas
durante o periodo analisado (2002 a 2009), como pode ser visto no grafico X, em que cada

empresa estd representada em formas de colunas em 8 séries que representam o0s anos

pesqguisados.

Tabela 1: Lucro na DRE nos 04 (quatro) anos anteriores ao ingresso no ISE.

Lucro na DRE Antes do ISE

2002 2003 2004 2005
CPFL ENERGIA -686063 -297392 278919| R$1.021.278
ELETROPAULO -871079 86275 5635 -R$ 155.533
TRACTEBEL -183521 517154 775192 R$ 920.096
CEMIG -1001833 1197642 1384801 R$ 2.003.399
DASA Fora da Bovespa -8482 -18859 R$ 10.157
BRADESCO 2022588 2306339 3060151 R$5.514.074
BANCO DO BRASIL 2027676 23809821 3024006 R$ 610.151
SUZANQ PAPEL & CELULOSE 55078 586518 602959 R$ 499.649
BRASKEM -957675 215135 690857 R$ 625.837
NATURA 21741 63884 300294 R$ 396.881
EMBRAER Fora da Bovespa | Fora da Bovespa 1280866 R$ 708.935
ITAUUNIBANCO 2376723 3151820( 3775616| R$5.251.334
BRF FOODS Perdigao 8232 123547 295619 R$ 360.964
FIBRIA 282882 852937 789677 R$ 549.131
AES TIETE -2522 195371 291512 R$ 556.052
CESP -3417524 627680 340591 -R$195.761
COELCE 83342 91440 36529 R$ 189.124
COPEL -320019 171137 374148 | R$ 1.078.744
DURATEX Fora da Bovespa | Fora da Bovespa 17110 R$ 23.322
ELETROBRAS 1100340 3231251 1283314 R$ 974.589
ENERGIAS BR 4377 -189521 106875 R$ 439.406
GERDAU 798688 1137216 2831339{ R$2.781.340
GERDAU MET 434028 575179| 1437075 R$ 1.275.584
ITAUSA 1537264 1561263| 1962392 R$ 2.297.173
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LIGHT S/A -1255576 -488403 -97606 R$ 242.844
SABESP -650516 833320 513028 R$ 865.647
TELEMAR -415598 212713 751037 R$ 1.114.113
TIM PART S/A 65774 120802 265935 R$ 389.574
Valor Total 1038053 16347681 | 26062480 30348104
Fonte: BM&FBOVESPA (2010).
Tabela 2: Lucro na DRE nos 04 (quatro) anos posteriores ao ingresso no ISE.
Lucro na DRE Depois do ISE
2006 2007 2008 2009
CPFL ENERGIA R$ 1.404.096| R$ 1.640.727| R$1.275.692| RS 1.286.470
ELETROPAULO R$ 373.371 R$712.631| R$1.027.109| R$ 1.063.194
TRACTEBEL R$979.146| R$ 1.045.627| R$1.115.153| R$ 1.134.398
CEMIG R$ 1.718.841| R$1.745.311| R$ 1.887.035| R$ 1.861.403
DASA R$ 16.511 R$ 56.621 -R$ 12.980 R$ 83.814
BRADESCO R$ 5.054.040| R$8.009.724| R$7.620.238| R$8.012.282
BANCO DO BRASIL R$681.493| R$5.058.119| R$8.802.869| R$ 10.147.522
SUZANO PAPEL & CELULOSE R$ 443.690 R$ 536.601 -R$ 451.308 R$ 877.932
BRASKEM R$ 101.349 R$ 621.802| -R$ 2.492.107 R$ 917.228
NATURA R$ 460.773 R$ 465.409 R$ 517.857 R$ 683.924
EMBRAER R$ 621.727| R$ 1.185.179 R$ 428.750 R$ 894.590
ITAUUNIBANCO R$ 4.308.927| R$8.473.604| R$7.803.483| R$ 10.066.608
BRF FOODS Perdigéo R$ 117.253 R$ 321.307 R$ 54.372 R$ 120.427
FIBRIA R$ 655.842 R$ 836.878| -R$ 1.310.347 R$ 558.051
AES TIETE R$ 614.127 R$ 609.110 R$ 692.462 R$ 780.235
CESP -R$ 118.365 R$ 178.591| -R$ 2.351.639 R$ 762.713
COELCE R$ 298.258 R$ 244.751 R$ 338.523 R$ 334.448
COPEL R$ 1.026.433| R$1.106.610| R$1.078.744| R$ 1.026.433
DURATEX -R$ 2.215 R$ 46.693 R$ 75.095 R$ 97.935
ELETROBRAS R$ 1.161.318| R$ 1.547.857| R$6.136.497 R$ 170.526
ENERGIAS BR R$ 394.120 R$ 450.444 R$ 388.779 R$ 625.137
GERDAU R$ 2.880.922| R$3.042.131| R$2.881.243| R$ 1.122.860
GERDAU MET R$ 1.345.474| R$1.435.058| R$ 1.241.649 R$ 492.065
ITAUSA R$ 4.485631| R$3.988.482| R$2699.680{ R$ 3.930.204
LIGHT S/A -R$ 210.323| R$ 1.074.330 R$ 974.453 R$ 604.831
SABESP R$ 778.905| R$ 1.055.264 R$63.571| R$ 1.373.879
TELEMAR R$ 1.309.955| R$2.317.820| R$ 1.154.280 -R$ 435.962
TIM PART S/A -R$ 301.683 R$ 68.302 R$ 180.152 R$ 214.893
Valor Total R$ 30599616 | R$ 47874983| R$ 41819305 RS 48808040
ISE R$ 1.433,42| RS 2.011,81 R$ 1.185,19 R$ 1.972,04

Fonte: BM&FBOVESPA (2010).
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Comportamento do Lucro
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Grafico 3: Comportamento do Lucro
Fonte: Dados da pesquisa, 2010

Percebe-se que, os resultados das empresas apresentaram um crescimento no decorrer
dos 8 anos e que esse mostra-se mais evidente a partir do ano de 2007, um ano apés o
ingresso na carteira ISE, o que confirma as expectativas da BOVESPA.

Tal comportamento pode ser melhor visualizado ao avaliar o resultado conjunto da
carteira (vide grafico 4).
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Griéfico 4: Evolugdo do Lucro no Period Estudado
Fonte: Dados da pesquisa, 2010

O grafico 4 confirma a idéia de que as empresas vinham apresentando uma valorizagdo
crescente em suas agdes e que no ano de 2007 houve um grande salto, ou seja, um ano apds
0 ingresso na carteira ISE e que, mesmo com uma queda no ano seguinte, ainda apresentou
resultados bem superiores aqueles obtidos anteriores a 2006, voltando a crescer no ano de
2009.

No momento em que as 28 empresas socialmente responsaveis passam a integrar a
carteira do ISE (2005 a 2006) seus resultados continuam positivo, no entanto foram menores do
que no ano anterior (2004), mais precisamente, 15,61% abaixo do que se realizou no ano
anterior, provavelmente justificado pela configuracdo econémica excéntrica no mercado nesta
época e concomitantemente ao fato de o indice ser novo no mercado e portanto, passivel de
desconhecimento por parte dos potenciais investidores financeiros.

No segundo ano de vigéncia do ISE (2007) os resultados financeiros destas empresas ja
apresentam a maior alta desde o ingresso no ISE, com um aumento de 56,46% de alta em seus
lucros, uma alta consideravel, uma vez que, por exemplo, o Indice BOVESPA — IBOVESPA,
que é referéncia em indicar/retratar o comportamento/desempenho médio das cotagdes do
mercado de agdes brasileiro dos principais papéis negociados na BM&FBOVESPA no mesmo
ano em relagédo ao ano anterior aumentou 43,65%.

Em meados de 2007 devido a crise financeira ocorrida no mundo pelo estouro da bolha
imobiliaria criada nos Estados Unidos, muitos investidores buscaram proteger seus
investimentos e muitas vezes a alternativa usada foi a venda de papéis acionarios de maneira

exorbitada, causando assim uma queda drastica nas acdes de iniUmeras empresas, incluindo-se
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neste rol as empresas participantes do ISE, justificando-se assim o prejuizo realizado neste ano
de - 12,65% abaixo do realizado no ano anterior, ainda sim se comparado com o indice
Bovespa sua queda foi muito baixa, pois o indice Bovespa neste ano fechou com baixa de -
41,22%.

Um ano depois da crise financeira, aquelas empresas que possuiam um respaldo de
confiangca no mercado, voltaram a crescer rapidamente, e o ISE ajudou de forma imprescindivel
na recuperagdo das empresas que faziam parte dela, essas empresas reconhecidas como
socialmente responsaveis passaram a vender seus papéis acima da média aqueles investidores
que buscavam seguranca em seus investimentos e assim houve uma alta em sua lucratividade
de 16,71%

O grafico a seguir mostra que o comportamento do ISE desde o ano de 2005.
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Grafico 5: Evolugéo do ISE
Fonte: Dados da pesquisa, 2010

Tabela 2 — Evolugéo do ISE
e R R R R e R O e e S e A P T T O T

Ano de Fechamento %
2006 + 37,82
2007 + 40,35
2008 -41,09
2009 + 66,39

Fonte: Dados da pesquisa, 2010
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A Tabela 2 mostra a variagdo em percentuais evidenciando a alta nos dois primeiros anos
completos de fechamento, tendo uma baixa no terceiro ano e posteriormente uma alta no
fechamento de 2009.

No gréfico Grafico 5 Observa-se ainda que o ISE apresenta um comportamento
semelhante ao observado no resultado das empresas.

Quando se sobrepde a evolugao do lucro no periodo estudado apenas os anos de 2005 a
2009 (Grafico 4) a evolugdo do ISE (Grafico 5) fica mais visivel a correlagdo entre as duas
variaveis, como pode ser observado no Grafico 6.
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Gréfico 6: Variagdo da Relagao Entre o ISE e os Lucros.
Fonte: Dados da pesquisa, 2010

No entanto, para confirmar que o valor do ISE possui alguma relagéo, que possa ser
explicada, com os resultados das empresas que a compde, evitando que tal fato seja
considerado uma eventualidade e que possa ser explicado cientificamente, procedeu-se a
analise de correlagdo e regressdo néo linear, obtendo-se o coeficiente de determinagéo, como
pode ser visualizado no Grafico 7.



























