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RESUMO 
 
Cada vez mais a moderna empresa evidencia informações de cunho ambiental. 
Entende-se que cresce a cada ano a preocupação das empresas com o meio 
ambiente. As informações de caráter ambiental são reportadas de forma irregular 
e espontânea por empresas brasileiras cotadas na Bolsa de Valores de São Paulo 
– BOVESPA -, objetos deste trabalho. Faz-se, aqui, estudo qualitativo-
exploratório-descritivo da maneira como as informações foram disponibilizadas 
ao mercado durante os anos de 2000 a 2003. Este trabalho pretende identificar as 
empresas que divulgam informações ambientais, evidenciando-as. Os resultados 
apontam no sentido de que existem basicamente três grupos de empresas: 1) as 
que não fazem qualquer referência à problemática ambiental; 2) outras que 
mencionam a questão ambiental, sem atribuir valores em seus relatórios, e 3) 
aquelas que evidenciam projetos ambientais em curso, discriminando valores. O 
estudo conclui que o disclosure de informações ambientais nas empresas 
estudadas ocorre de forma voluntária, irregular e espontânea, o que prejudica a 
comparação entre elas. 
 
PALAVRAS CHAVES: Responsabilidade Social, Informações ambientais, 
Disclosure. 
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 INTRODUÇÃO 
 
Contextualização e Problema 
O mundo empresarial evolui em ciclos e seus valores são transformados 
conforme seus colaboradores internos e externos mudam a percepção do 
negócio. Para se adaptarem a novos ciclos e implementarem novas operações 
para satisfazer as necessidades desses colaboradores, as empresas mudam a cada 
novo ciclo a forma de divulgação de informações, para assim gerar valor e dar 
continuidade às operações. 
Atualmente, evidencias apontam que o ciclo atual é de pensamento e 
preocupação com as questões ambientais e ecológicas. Assim as organizações 
começam a estudar formas de produzir ou implementar ações com o mínimo de 
agressão ao ecossistema ambiental. Essa tendência é crescente nas empresas 
brasileiras, uma vez que empresas européias cada vez mais se utilizam desse 
mecanismo de divulgação. 
Os mercados de capitais de todo o mundo vêm apresentando crescimento ao 
longo dos anos, tornando-se fonte de financiamento de economias. Segundo 
Souza (2003), a Federação Mundial de Bolsas das Bolsas de Valores (World 
Federation Exchanges) apresentou crescimento no volume de valores 
negociados, de US$6,200 bilhões, em 1990, para US$35,826 bilhões, em 2002.  
Souza (2003) informa que o índice de capitalização da bolsa de valores brasileira 
está em torno de 35% do PIB, percentual reduzido quando comparado com os 
demais mercados- membros da Federação. A Bolsa de Valores de São Paulo 
(BOVESPA) é a que mais negocia papéis no Brasil. Imagina-se que ela esteja 
preparada para aumentar seu volume de negócios.  
Acredita-se que a evidenciação de política de responsabilidade ambiental possa 
impulsionar a procura por ações de empresas no mercado, já que tal 
procedimento constitui-se em diferencial qualitativo para aquelas que necessitam 
capitalizar-se via aumento de capital próprio.  
No estágio atual da economia brasileira, os aumentos de capital constituem-se 
em alternativa de fonte de financiamento relevante para as sociedades por ações. 
Dadas as novas formas de comunicação proporcionadas pela globalização de 
mercados e informação, os investidores daquelas empresas tornam-se 
gradativamente mais informados e mais exigentes. Pode-se dizer mesmo que os 
consumidores apresentam uma predisposição para consumir os chamados 
“produtos verdes” (Produtos produzidos sem o uso de agrotóxicos). 
Washington Novaes apud Donaire (1999 p.34) escreve: “Atitudes e medidas 
racionais para proteger e conservar o meio ambiente tornam-se rapidamente 
condição sine qua non para bons negócios e para a própria sobrevivência da 
empresa no mercado”. 
Pode-se afirmar que o uso indiscriminado da natureza, pelas empresas, indústrias 
e pessoas, ao longo do tempo, contribuiu para a escassez dos recursos naturais, 
daí a questão ambiental tornar-se relevante para governos, empresas e 
indivíduos. 
O crescente número de transações de empresas no mercado internacional, e a 
necessidade destas em seguir as variadas legislações ambientais, tornaram a 
questão ambiental assunto necessário nas pautas das organizações. A tendência 
mundial é fazer com que as empresas assumam suas responsabilidades com a 
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preservação do meio ambiente; nesse contexto torna-se difícil gerir empresas 
sem preocupação com questões relativas ao meio ambiente. 
Este trabalho faz estudo comparativo da evidenciação de informações ambientais 
por empresas cotadas na BOVESPA, avaliando a extensão e conteúdo dessas 
informações. Tal levantamento pode servir para revelar o grau de 
responsabilidade social praticado pelas empresas brasileiras analisadas.  
As responsabilidades das empresas relativas à degradação do meio ambiente são 
conhecidas pela terminologia contábil de “passivo ambiental”; sob essa 
denominação de natureza contábil, encontram-se valores referentes aos reparos 
que as empresas devem realizar pelo mau uso dos recursos naturais ao longo de 
seu processo produtivo. O implemento de política e conseqüentes gastos para 
preservar a natureza e prevenir desastres ambientais também são considerados 
passivos ambientais, visto que tais políticas traduzem-se em obrigação da 
empresa com a comunidade.  
A Organização das Nações Unidas apud Kraemer e Tinoco (2004, p.178/179) 
escreve que: 
Existem três tipos de obrigações decorrentes do Passivo Ambiental: legais ou 
implícitas, construtivas e justas: 
Legais ou implícitas: ocorrem quando a entidade tem uma obrigação presente 
legal como conseqüência de um evento passado, como o uso do meio ambiente 
(água, solo, ar etc.) ou a geração de resíduos tóxicos. Essa obrigação legal surge 
de um contrato, legislação ou outro instrumento de lei. 
Construtivas: são aquelas que a empresa propõe-se a cumprir espontaneamente, 
excedendo as exigências legais. Ocorre quando a empresa está preocupada com 
sua reputação na comunidade em geral, ou quando está consciente de sua 
responsabilidade social, e usa os meios para proporcionar o bem-estar da 
comunidade. 
Justas: refletem a consciência de responsabilidade social, ou seja, a empresa as 
cumpre em razão de fatores éticos e morais. 
  
Na literatura cotidiana, pode-se encontrar outras classificações de “passivo 
ambiental”, como “normais e anormais”. O passivo ambiental normal é 
representado pelos danos causados ao meio ambientes inerentes ao processo 
produtivo. No passivo ambiental anormal encontram-se as obrigações 
decorrentes de acidentes fora do contexto operacional.  
O passivo ambiental pode ainda ser classificado como decorrente de despesas do 
exercício atual, resultado de exercícios anteriores, ativos permanentes de 
natureza ambiental e riscos ambientais potenciais e outros. 
A evidenciação de tais passivos é condição imprescindível para uma completa 
análise econômica e financeira das empresas. Pode-se equiparar a importância 
das informações de caráter ambiental com as informações presentes no fluxo de 
caixa, por exemplo. 
O fluxo de caixa é uma demonstração financeira que, apesar de não obrigatória 
no Brasil, mostra ter utilidade para as empresas. Têm como objetivo prover 
informações sobre recebimentos e pagamentos, em dinheiro, de uma empresa, 
ocorridos em determinado período. A análise em conjunto do fluxo de caixa com 
outras demonstrações contábeis permite a avaliação da capacidade de a empresa 
gerar recursos para honrar futuros compromissos, como pagamento de 
dividendos e empréstimos tomados. No entanto, a análise de fluxo de caixa, sem 
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levar em conta o passivo ambiental das empresas, pode comprometer seriamente 
a empresa, pois os passivos ambientais podem representar quantias vultosas que, 
quando levadas em conta, podem ensejar outra interpretação do mesmo fluxo de 
caixa. 
Assim, a presente pesquisa parte da seguinte questão: O uso indiscriminado e de 
maneira irresponsável da natureza, pelas empresas, indústrias e pessoas em todo 
o mundo, ao longo de um grande período, provocou iminente escassez dos 
recursos, daí a questão ambiental tornar-se prioridade para governos, empresas e 
indivíduos. 
O crescente número de transações de empresas no mercado internacional, e a 
necessidade destas em seguir as variadas legislações ambientais, tornaram a 
questão ambiental assunto relevante para as organizações.  
As responsabilidades das empresas provenientes da degradação ao meio 
ambiente são conhecidas como “passivo ambiental”; nele encontram-se os 
valores referentes aos reparos que as empresas devem realizar em decorrência do 
mau uso dos recursos naturais ao longo do seu processo produtivo. O 
implemento de política e conseqüentes gastos para preservar a natureza e 
prevenir desastres ambientais também são considerados passivos ambientais, 
visto que tais políticas traduzem-se em obrigação para com a comunidade.  
As questões a serem exploradas neste trabalho podem ser assim formuladas: 
 
Quais foram as informações de caráter ambiental evidenciadas pelas empresas 
que possuem ações negociadas na Bovespa entre os anos de 2000 e 2003 e que 
estão classificadas na lista das Melhores e Maiores da revista Exame como as de 
maiores lucros, vendas e maiores crescimentos? 
Como estão evidenciadas referidas informações? 
Qual a diferenciação qualitativa entre as empresas que divulgam informações de 
caráter ambiental e outras empresas que não o fazem frente  à conjuntura de 
negócios do Brasil? 
 
Os objetivos deste trabalho são: 
 
Identificar e evidenciar as informações de caráter ambiental divulgadas pelas 
empresas que possuem ações negociadas na Bovespa entre os anos de 2000 e 
2003 e que estão classificadas na lista das Melhores e Maiores da revista Exame 
como as de maiores lucros, vendas e maiores crescimentos. 
Salientar as diferenças qualitativas entre as empresas que evidenciam 
informações de caráter ambiental e empresas que não o fazem.  
 
 
 
 
2. METODOLOGIA 
 
2.1 Participantes, materiais e procedimentos 
A pesquisa é realizada em 29 empresas escolhidas aleatoriamente, classificadas 
pela revista Exame entre as 500 melhores em termos de lucratividade, 
crescimento e vendas, que possuem ações negociadas na BOVESPA. As 
empresas encontram-se enquadradas nos 15 segmentos seguintes: Água e 
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Saneamento, Alimentos, Bebidas, Comércio, Energia Elétrica, Fumo, Gás, 
Madeira e Papel, Material de Transporte, Mineração, Metalurgia e Siderurgia, 
Petróleo e Gás, Telefonia Fixa e Transporte Aéreo. Os documentos analisados 
referem-se aos anos de 2000, 2001, 2002 e 2003. Os relatórios analisados são das 
seguintes empresas: 
 
Quadro 1 – Empresas Cotadas na BOVESPA, com relatórios analisados 
Empresas Segmento de 

atuação 
Petróleo Brasileiro e Empresas de Petróleo Ipiranga. Petróleo e Gás 
Companhia Vale do Rio Doce  . Mineração 
Grupo Gerdau, Usinas Siderúrgica de Minas e Confab 
Industrial S.A. 

Metalurgia e 
Siderurgia 

Aracruz Celulose, Suzano Papel e Celulose, Duratex, 
Votorantim 

Madeira e Papel 

Empresas Brasileira de Aeronáutica Material de 
Transporte 

Gol Linhas Aéreas, TAM Linhas Aéreas, Viação Aérea Rio-
Grandense 

Transporte Aéreo  

Bunge Alimentos Alimentos 
Companhia de Bebidas das Américas Bebidas 
Companhia de Cigarros Souza Cruz Fumo 
Grupo Pão de Açúcar Comércio 
Brasil Telecom, Empresa Brasileira de Telefonia, 
Telefônica, Grupo Telemar 
Companhia Energética de Minas Gerais, Companhia 
Paranaense de Energia,  

 
Telefonia Fixa 

Eletricidade de São Paulo, Tractebel Energia 
Companhia de Saneamento Básico do Estado de São Paulo, 
Companhia de  

 
Energia Elétrica 

Saneamento do Paraná Água e 
Saneamento 

CEG Gás 
Fonte: www.bovespa.com.br 
 
Como material de pesquisa, tem-se informações colhidas nos websites da Bolsa 
de Valores de São Paulo (BOVESPA) e das empresas, individualmente. 
Pesquisa-se também nos seguintes documentos publicados pelas empresas: 
relatórios de administração, notas explicativas às demonstrações contábeis, 
pareceres de auditoria, balanços sociais, demonstrações do fluxo de caixa, 
demonstração do valor adicionado, comunicações das empresas ao mercado e em 
toda informação evidenciada pelas mesmas e disponibilizadas ao público. 
As variáveis empregadas neste estudo são as seguintes: 
 
Investimentos e gastos com manutenção dos processos operacionais para a 
melhoria do meio ambiente. 
Investimentos e gastos com a preservação e/ou recuperação de ambientes 
degradados. 
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Investimentos e gastos com educação ambiental para empregados, terceirizados, 
autônomos e administradores da entidade. 
Investimentos e gastos com a educação ambiental para a comunidade. 
Investimentos e gastos com outros projetos ambientais. 
Quantidade de processos ambientais, administrativos e judiciais movidos contra 
a entidade.  
Valor das multas e das indenizações relativas à matéria ambiental determinada 
administrativa e / ou judicialmente. 
Passivos e contingências ambientais. 
 
Este estudo busca identificar a existência das variáveis de disclosure ambiental 
nos relatórios das empresas mencionadas. Para isso elas são comparadas 
intersetorialmente, o que significa que elas são dispostas lado a lado com 
empresas do mesmo segmento. Existem empresas, todavia, que não são 
comparadas, tendo em vista que somente uma empresa foi selecionada de 
determinado segmento. Estas são as seguintes: Companhia Vale do Rio Doce 
(Mineração), Empresa Brasileira de Aeronáutica (EMBRAER, Material de 
Transporte), Bunge Alimentos (Alimentos), Companhia de Bebidas das 
Américas (AMBEV, Bebidas), Companhia de Cigarros Souza Cruz (Souza Cruz, 
Fumo), Grupo Pão de Açúcar (Pão de Açúcar), CEG (Gás).  
Os relatórios das empresas são analisados através das oito variáveis mencionadas 
durante quatro anos: 2000, 2001, 2002 e 2003 e são compostos pelo Relatório de 
Administração, Balanço Patrimonial, Demonstração dos Resultados do Exercício 
e Notas Explicativas. 
 
3. EVIDENCIAÇÃO DAS INFORMAÇÕES AMBIENTAIS 
 
A evidenciação de informações por parte das empresas dá-se através dos 
relatórios por ela divulgados. É útil que as empresas façam a mensuração dos 
eventos econômicos relativos ao meio ambiente capazes de fornecer informações 
benéficas por meio de indicadores. Estas informações possibilitam a análise da 
avaliação do desempenho ambiental das empresas. 
A evidenciação das informações de cunho social geralmente ocorre por meio do 
Balanço Social, que tem por objetivo demonstrar o resultado da interação da 
entidade com o meio onde está inserida. O Balanço Social possui quatro 
vertentes, uma delas é o Balanço Ambiental. 
O Balanço Ambiental reflete a postura da entidade em relação aos recursos 
naturais. Nele são descritos os gastos com preservação, conservação e proteção 
ambiental; investimentos em equipamentos e tecnologia voltados à área 
ambiental e os compromissos inscritos no passivo ambiental.  
Tinoco (2004) relata dentre outros como objetivos da Contabilidade Ambiental: 
 
Saber se a empresa cumpre ou não com a legislação ambiental vigente; 
Ajudar a direção em seu processo decisório e na fixação de uma gestão 
ambiental; 
Comprovar a evolução da atuação ambiental da empresa através dos tempos e 
identificar as tendências que se observam; 
Detectar as áreas da empresa que necessitam de especial atenção (áreas críticas) 
quanto aos aspectos ambientais. No caso de empresa com uma política ambiental 
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já estabelecida, deve-se observar se ela cumpre os objetivos ambientais fixados 
pela companhia; 
Identificar oportunidades para melhor gestão dos aspectos ambientais; 
Identificar oportunidades estratégicas de como a empresa pode obter vantagens 
competitivas através de melhoras concretas na gestão ambiental; quais são as 
melhoras que agregam valor à companhia; e 
Obter informação específica para fazer frente à solicitação dos stakeholders. 
 
Editada em 19 de agosto de 2004, a NBC T 15, Norma Brasileira de 
Contabilidade Técnica de número 15, editada pelo Conselho Federal de 
Contabilidade (CFC), por meio da Resolução 1003/04, estabelece procedimentos 
para evidenciação de informações de natureza social e ambiental, com o objetivo 
de demonstrar à sociedade a participação e a responsabilidade social da entidade. 
Para fins desta norma, entendem-se como informações de natureza ambiental a 
interação das empresas com o meio ambiente. A demonstração das informações 
supra mencionadas deve evidenciar os dados e informações de natureza 
ambiental da entidade, extraídos ou não da contabilidade. As informações 
ambientais devem ser divulgadas como informações complementares às 
demonstrações contábeis, não se confundindo com as notas explicativas. As 
demonstrações devem conter informações de mais de um exercício e serem 
auditadas por auditor independente. 
No que tange às informações relativas à interação da entidade com o meio 
ambiente devem ser evidenciados: 
 
investimentos e gastos com manutenção nos processos operacionais para a 
melhoria do meio ambiente; 
investimentos e gastos com a preservação e / ou recuperação de ambientes 
degradados;  
investimentos e gastos com a educação ambiental para empregados, 
terceirizados, autônomos e administradores da entidade; 
investimentos e gastos com a educação ambiental para a comunidade; 
investimentos e gastos com outros projetos ambientais; 
quantidade de processos ambientais, administrativos e judiciais movidos contra a 
entidade; 
valor das multas e indenizações relativas à matéria ambiental determinada 
administrativas e / ou judicialmente; e 
passivos e contingências ambientais. 
 
A referida resolução entrará em vigor em janeiro de 2006, e sua adoção por parte 
das empresas é recomendada. 
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4. APRESENTAÇÃO DOS RESULTADOS 
 
Seguem-se os resultados colhidos nos relatórios das empresas estudadas: 
 
Quadro 2 – Informações ambientais de empresas listadas na BOVESPA.. 
Informações Numero de 

Empresas que 
divulgaram 
(total=29) 

Percentual de 
empresas que 
divulgaram 

Investimentos e gastos com manutenção 
nos processos operacionais para a 
melhoria do meio ambiente. 

23 79,31 

Investimentos e gastos com a 
preservação e / ou recuperação de 
ambientes degradados. 

14 48,28 

Investimentos e gastos com educação 
ambiental para empregados, 
terceirizados, autônomos e 
administradores da entidade. 

10 34,48 

Investimentos e gastos com a educação 
ambiental para a comunidade. 

13 44,83 

Investimentos e gastos com outros 
projetos ambientais. 

9 31,03 

Quantidade de processos ambientais, 
administrativos e judiciais movidos 
contra a entidade. 

2 6,90 

Valor das multas e das indenizações 
relativas à matéria ambiental 
determinada administrativa e / ou 
judicialmente. 

1 3,45 

Passivos e contingências ambientais. 4 13,79 
Fonte: Elaborado pelos autores. 
 
5. CONCLUSÃO 
 
Os programas ambientais têm por objetivo congregar esforços em torno de uma 
forma específica de preservação ambiental. Atualmente eles possuem papel de 
destaque dentro das iniciativas empresariais de preservação do meio ambiente. 
Na busca por soluções para seus problemas ambientais, as empresas podem 
investir na proteção do meio ambiente através de programas ambientais como, 
tratamento de efluentes, reaproveitamentos de materiais sólidos e líquidos, 
reciclagem, edução ambiental, entre outros. Esses programas geralmente buscam 
evitar que a poluição ambiental gerada pelo processo produzido seja “despejada” 
na natureza. Assim, atualmente, um programa ambiental é um segmento 
administrativo que busca congregar esforços em torno dos objetivos empresariais 
pré-estabelecidos. 
Na procura pelas informações de programas ambientais, analisam-se neste estudo 
as notas explicativas às demonstrações contábeis, as informações contidas nas 
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informações anuais da BOVESPA, no grupo de problemas ambientais, as 
informações contidas na Bolsa de Nova York sobre as empresas selecionadas, as 
informações arquivadas na CVM dos exercícios de 2000 a 2003 e os Balanços 
Sociais das empresas. Das empresas analisadas, somente a Petrobrás divulga 
informações em profusão, demonstrando assim que ela está em sintonia com a 
solução dos problemas ambientais. Outras empresas nada mencionam em seus 
relatórios (Ipiranga, Vasp, Telefônica e Telemar), evidenciando distanciamento 
das questões ambientais em seus relatórios quando medido pelas variáveis desta 
pesquisa. Existem empresas que mencionam questões ambientais, sem nada 
quantificá-las (Gerdau, Aracruz Celulose, Embraer, Bunge, Brasil Telecom, 
Copel, e Eletropaulo).  
A pesquisa mostra que as empresas Petrobrás, Tractebel, Sabesp, CEG e Vale do 
Rio Doce são empresas em que as informações de cunho ambiental são 
evidenciadas e quantificadas. Nessas empresas, o passivo ambiental também é 
evidenciado.  
Na Apresentação dos Resultados da Pesquisa percebe-se que as empresas tratam 
as questões ambientais de modo diferenciado em seus relatórios. Assim, em 
algumas empresas elam as evidenciam em Notas Explicativas, em outras elas são 
dispostas no Balanço Social. Essa falta de uniformidade com a evidenciação das 
informações ambientais dificulta a comparabilidade das empresas no tocante às 
referidas informações.  
Das informações relacionadas no Quadro 2, 23 empresas (79,31%) evidenciaram 
os “investimentos e gastos com manutenção nos processos operacionais para a 
melhoria do meio ambiente”. Trata-se da informação de cunho ambiental mais 
evideciada pelas empresas pesquisadas.  
A segunda informação mais evidenciada foi os “investimentos e gastos com a 
preservação e/ou recuperação de ambientes degradados” pela ação deletéria do 
ser humano. Quatroze empresas (48,28%) publicaram esta informação.    
Dez empresas (34,48%) salientaram os “investimentos realizados com educação 
ambiental para empregados, terceirizados, autônomos e administradores da 
entidade. A informação ambiental dos “investimentos e gastos com a educação 
ambiental para a comunidade” em geral foi evidenciada por 13 empresas 
(44,83%), mostrando a preocupação das empresas analisadas com o futuro do 
meio em que suas empresas estão situadas.   
Os “investimentos e gastos com outros projetos ambientais” foram mencionados 
por nove empresas (31,03%), enquanto a “quantidade de processos ambientais, 
administratrivos e judicais movidos contra a entidade” foi mencionado por duas 
empresas (6,90%); uma empresa (3,45%) evidenciou o “valor das multas e das 
indenizações relativas à matéria ambiental determinada administrativa e/ou 
judicialmente”, enquanto que quatro companhias (13,79%) salientam a 
informação sobre os “passivos e contingências ambientais”.  
 
Investimentos e gastos com outros projetos ambientais. 9 31,03 
Quantidade de processos ambientais, administrativos e judiciais 
movidos contra a entidade. 2 6,90 

Valor das multas e das indenizações relativas à matéria ambiental 
determinada administrativa e / ou judicialmente. 1 3,45 

Passivos e contingências ambientais. 4 13,79 
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Este trabalho responde às perguntas formuladas na Introdução, quando identifica 
e evidencia, no quadro 2, as informações ambientais das empresas estudadas e as 
formas como estão dispostas nos relatórios analisados. Esta pesquisa compara 
empresas do mesmo segmento, mostrando a diferenciação qualitativa entre elas, 
no que diz respeito a evidenciação de referidas informações.  
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