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RESUMO

SAMPAIO, Jossandra do Carmo. Efeito da Conduta Ambiental sobre a Performance Econdémica
dentro do Modelo Ecp-Triplo: Evidéncias da Industria Siderurgica Brasileira.

Dissertacdo (Mestrado em Controladoria), Faculdade de Economia, Administracdo, Atuaria e
Contabilidade (FEAAC) — UFC, Fortaleza: 2005.

O trabalho apresenta uma analise da relacdo funcional entre a conduta ambiental e a
performance econdémica de um conjunto de empresas siderirgicas de capital aberto, que
publicaram suas demonstracdes contdbeis referentes aos exercicios sociais de 2000 a 2004. A
pesquisa foi elaborada a partir de evidéncias coletadas nas demonstracbes contabeis das
empresas divulgadas junto & Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). Mediante uma analise
quali-quantitativa, foram avaliados os indicadores das dimensfes econ6mica e ambiental do
modelo Estrutura-Conduta-Performance Triplo (ECP-Triplo). Com base neste modelo, a
empresa, atuando nos moldes do desenvolvimento sustentdvel, busca uma performance ftripla,
e para tanto precisa estabelecer condutas claramente sociais e ambientais, além da econdmica,
em todas as suas fungdes gerenciais. E dado destaque ao modelo ECP-Ambiental, uma vez
qgue os indicadores ambientais utilizados na pesquisa, sao os definidos nesse modelo. A anélise
econométrica, tomando por base os dados em painel, é apresentada para avaliar a relagao de
causalidade entre a conduta ambiental e a performance econémica, sendo esta representada
por dois indicadores: Ebitda/Receita Liquida e Retorno sobre o Investimento (ROI). Os
resultados estatisticos da regressao simples mostram que existe um efeito positivo da conduta
ambiental adotada pelas companhias siderargicas brasileiras analisadas sobre sua performance
econdbmica, quando esta é representada pelo Ebitda/Receita Liquida. Esse resultado positivo
pode ser explicado pelo fato de o Ebitda ser um indicador de performance econbémica, cuja
medida de eficiéncia financeira da empresa é determinada pelas estratégias operacionais
adotadas. Considerando que a conduta ambiental faz parte dessas estratégias, tais resultados
reforcam a validade do modelo Estrutura-Conduta-Performance Triplo (ECP-Triplo) no processo
de avaliagao estratégica das empresas.

Palavras-chave: Modelo ECP-Triplo, conduta ambiental, performance econémica, industria
siderurgica.
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ABSTRACT

SAMPAIO, Jossandra do Carmo. Efeito da Conduta Ambiental sobre a Performance Econdémica
dentro do Modelo Ecp-Triplo: Evidéncias da Industria Siderurgica Brasileira.

Dissertacdo (Mestrado em Controladoria), Faculdade de Economia, Administracdo, Atuaria e
Contabilidade (FEAAC) — UFC, Fortaleza: 2005.

This work presents an analysis of the functional relation between the environmental conduct and
the economic performance from a group of iron and steel firms with open capital, wich have
published their accountancy reports concerning their financial years from 2000 to 2004. The
research was prepared on colected evidences from the firms’ accountancy reports published by
Brazilian Securities and Exchange Commission. Through a quali-quantitative analysis, the
indicators of the environmental and economic dimensions of the triple Structure-Condut-
Performance model (Triple SCP) were evaluated. Based on this model, the firm, working in a
supportable development model, looks for a triple performance, and to do go its necessary to
establish clearly social and environmental conducts, beyond the economic one, in all its
management functions. The SCP model is highlighted, once the environmental indicators used
in this paper are defined by this model. Based on the panel data model, the econometric
analysis is presented to evaluate the causality connection between the environmental conduct
and the economic performance, this last one is represented by two indicators: Ebitda/ net
income and return of investiment (ROI). The simple regression’s statistical results elucidate that
there’s a positive efect from the environmental conduct adapted by the brazilian iron and steel
companies, analysed by the economic performance, when this is represented by Ebitda/net
income. These positive results can be explained by the fact of Ebitda be an economic
performance indicator, whose firm financial eficience measurement is determined by the
adopted gerational strategies. Regarding that the environmental conduct takes place among
these strategies, the results reinforce the validity of the triple Structure-Conduct-Performance
model (Triple SCP) in the firm strategic evaluating process.

Key words: Triple SCP Model, Environmental Conduct, Environmental Performance, iron and
steel Industry.
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INTRODUCAO

1.1 Contextualizacao e Justificativa

A andlise histérica, no Brasil e no mundo, da atividade siderargica mostra
que a década de 90 caracterizou-se pela reestruturacdo do setor. Com a globalizacao
dos mercados, iniciou-se um grande processo de privatizacao na siderurgia mundial. A
participacdo estatal, que no ano de 1990 era de 60% da producdo mundial, em 1994
atingiu 40%, restando, em meados do ano de 2001, menos de 20% nas méaos do
Estado, conforme Andrade e Cunha (2001, p.1).

No Brasil, as mudancas estruturais do setor siderirgico caminharam na
mesma vertente do mercado mundial. Em 1990, a Siderurgia Brasileira SA (Siderbras),
holding estatal para o controle e coordenacdo de produgado siderurgica estatal, foi
extinta e iniciou-se o Plano Nacional de Desestatizacdo. Segundo dados do BNDES, de
1990 a 1994, o setor siderurgico teve oito empresas privatizadas. Durante essa década
muitos investimentos foram realizados de modo que se verificou uma consideravel
reestruturacdo do parque siderurgico brasileiro, havendo, no entanto, reducdo do
namero de companhias. Conforme Andrade e Cunha ( 2001, p. 10), até o final da
década de 80, o setor se compunha de mais de trinta empresas/grupos, hoje, apenas
oito empresas sao responsaveis por 97% da producdo brasileira: Companhia
Siderurgica  Nacional, Usiminas/Cosipa, Acesita/Companhia  Siderurgica de
Tubaréo/Belgo-Mineira, Gerdau e Agos Villares.

Em ambito nacional, essa mudanca estrutural do setor deixou para tras um
cenario de siderurgicas de alto endividamento, com insuficientes investimentos em

pesquisa tecnolégica e conservacdo ambiental, além da baixa velocidade na
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reformulacédo de processos produtivos e na consequente ineficiéncia para obtencao de
ganhos de produtividade. Tais limitaces, que estavam na origem da I6gica empresarial
do acionista governo, foram sendo suprimidas, na medida em que, as empresas se
beneficiaram nao s6 da capitalizacao de novos socios empreendedores, como também,
do alongamento do perfil de endividamento, passando a contar com margens
operacionais mais adequadas e, de modo geral, apresentando melhoria nos indicadores

econd6mico-financeiros.

z

E nesse contexto de intensas mudancas econ6micas e também sécio-
culturais, que modelos aceitos como explicadores da realidade assumem novas
concepgOes. A questdo da preservacao ambiental ganha mais espago entre as
preocupacdes mundiais, e a industria brasileira, na necessidade de assegurar sua
participacdo no competitivo mercado internacional, comeca a despertar para as
questbes ambientais, enxergando estas como um dos aspectos de sustentabilidade de

seu negécio.

A internacionalizacdo dos mercados requer empreendimentos que
acompanhem a tendéncia dos padrées de tecnologia com adog¢do de condutas
ambientalmente responsaveis, a fim de que se mantenham aceitas pela sociedade e

mercadologicamente atrativas.

As empresas siderurgicas brasileiras, em especial as de grande porte,
transnacionais e exportadoras, vém modificando sua conduta ambiental para adaptar-
se as imposicdes legislativas internas, as demandas dos consumidores e aos modelos
de base de avaliacdo internacional. O que se observa é uma pressao generalizada,
sejam acionistas, governos, organizacdes ambientalistas, consumidores, midia ou
entidades cientificas, todos objetivam um fim comum: o envolvimento com a causa de

preservagao dos sistemas naturais.
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Nesse sentido, a questdo ambiental € reconhecida por muitos estudiosos
(Porter, 1980; Aaker, 2001; Tachizawa, 2002) como um ponto pertencente ao
planejamento estratégico das empresas, uma vez que, o atendimento a tais questoes

passou a ser tratado como uma vantagem competitiva.

Um dos modelos mais conhecidos para a andlise da vantagem competitiva
baseia-se nas concepcboes de Eduard Mason (1930) e Joe Bain (1940) sobre a
estrutura da industria e chamado de Estrutura-Conduta-Performance (ECP). O Modelo
ECP, de acordo com Scherer e Ross (1990), estabelece que a performance econdmica
de uma empresa depende do conjunto de condutas por ela adotada dentro de uma
visdo estratégica, o que, consequientemente, determinara o seu posicionamento dentro

da estrutura da industria a qual esta inserida.

Conforme Abreu (2001), diante da necessidade de avaliar a estratégia
utilizada pela empresa, ndo s6é na dimensado econdmica, mas também, social e
ambiental, € que o modelo ECP foi ampliado para o modelo ECP-Triplo. A partir dele, a
dimensdao ambiental é detalhada no modelo de avaliacdo da estratégia ambiental,
designado de modelo ECP-Ambiental. O posicionamento estratégico da empresa dentro
da estrutura da industria, e, conseqientemente, sua performance ambiental, sera

definido pela conduta ambiental adotada pela organizagéo.

Sob este novo panorama, as companhias siderurgicas brasileiras tém feito
uso das demonstracdes contabeis e de relatérios complementares aos demonstrativos
financeiros para evidenciar sua conduta ambiental. O intuito é prestar informacdes Uteis
e complementares as econdmico-financeiras, que poderao influenciar na tomada de
decisdo de diferentes grupos de interesse, em especial, aos acionistas e aos

consumidores.
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A relevancia dessa pesquisa € justificada pela necessidade de analisar o
conteudo das informagdes ambientais declaradas nas demonstracdes contdbeis pelas
companhias siderdrgicas brasileiras, bem como, analisar a relacdo de causalidade

estabelecida entre a conduta ambiental e a performance econémica dessas empresas.

1.2 Situacao Problema

A industria siderurgica possui um complexo processo de producdo, o qual
consome, de forma significativa, recursos hidricos, energéticos, florestais e minerais,
além de gerar residuos sélidos e promover emissdes atmosféricas. Esse elevado
impacto sobre o meio ambiente exige um comportamento ambientalmente correto por
parte das companhias siderurgicas, cujas pressoes advém de diferentes grupos de
interesse: comunidade, governo, fornecedores, consumidores, clientes e acionistas.
Some-se a isso, tais companhias devem manter-se competitivas e apresentar elevados

resultados econdmico-financeiros.

Considerando o exposto, a pesquisa propde-se a responder a seguinte
questao: qual o efeito da conduta ambiental adotada pelas companhias siderurgicas

brasileiras sobre sua performance econémico-financeira?

1.3 Objetivos

A pesquisa tem como objetivo geral: analisar o efeito da conduta ambiental
adotada pelas companhias siderurgicas brasileiras sobre sua performance econémico-

financeira. Como objetivos especificos, destacam-se:
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Analisar, através do modelo ECP-Triplo, as empresas de capital aberto
do setor siderurgico.

Analisar o conteudo das informagdes ambientais declaradas nos
instrumentos de evidenciacao utilizados pelas empresas siderurgicas

pesquisadas.

Verificar a existéncia de mobilidade das siderurgicas na Matriz de
Posicionamento Estratégico, de 2000 para 2004, considerando a
conduta ambiental das empresas e a pressao da estrutura da industria a

que estao submetidas.

Efetuar uma analise de regressao simples, utilizando dados em painel
dos indicadores de conduta ambiental e performance econémica das

empresas pesquisadas.

1.4 Hip6tese de Trabalho

Segundo Nossa (2002), a hip6tese é vista como uma afirmacao provisoria

que serve como uma suposta resposta ao problema objeto de investigagdo. Por

apresentar-se na forma de suposicao, essa hipétese deve ser aceita ou rejeitada no

final da pesquisa. Nesse sentido, esse trabalho apresenta a seguinte hipétese geral:

Hipétese Geral — Companhias siderurgicas que evidenciam melhores

condutas ambientais, por meio de suas demonstracées contabeis, apresentam melhor

performance econémica.
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1.5 Estrutura do Trabalho

O trabalho esta estruturado em sete capitulos. No capitulo introdutério
contextualiza-se o tema proposto, apresenta-se a justificativa da pesquisa, identifica-se
a situacao-problema e expéem-se 0s objetivos, geral e especificos, da dissertacdo a
serem atingidos, com o intuito de responder a questao central do trabalho e, assim,
testar a hip6tese levantada.

Os capitulos seguintes tém em comum uma introducédo, na qual se expoe,
de forma concisa, o tema a ser abordado, e, ao final, sdo realizadas consideracdes
gerais, avaliando a contribuicdo da proposicdo do capitulo para consecugcdao da
pesquisa.

No segundo capitulo é feita uma revisao bibliografica sobre a evidenciacao
de informagdes de ordem ambiental, bem como, apresentados estudos prévios sobre o

assunto.

O terceiro capitulo aborda o modelo Estrutura-Conduta-Performance (ECP-
Triplo), fundamento tedrico, no qual se apodia a situacao-problema da pesquisa. Nele,
séo apresentados os contextos de desenvolvimento do modelo ECP original, passando
pela insercdo das dimensdes social e ambiental, com foco final no modelo ECP-
Ambiental, por apresentar um conjunto de indicadores de conduta ambiental, os quais
sao utilizados e adaptados a industria siderurgica.

A metodologia é discutida no quarto capitulo, no qual se apresenta o
método de pesquisa, a amostra e seus critérios de definicdo, além da metodologia
aplicada para determinar e calcular os indicadores de conduta ambiental e de

performance econdmico-financeira.
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No quinto capitulo sao apresentadas as evidéncias ambientais verificadas
na industria siderdrgica brasileira. Em seguida, é identificada a conduta ambiental por
empresa, bem como, sua evolucdo de padrdao ao longo do periodo sob analise,
chegando—se a construir a matriz de posicionamento estratégico para os exercicios

sociais de 2000 e 2004: anos que representam as extremidades temporais da pesquisa.

A abordagem do sexto capitulo concentra-se, inicialmente, no exame da
performance econdémica das siderurgicas analisadas e, em seguida, centraliza-se nas
estimacdes econométricas da pesquisa. Para tanto, é demonstrado o modelo tedrico
desenvolvido com vistas a analisar a relacdo de causa e efeito estabelecida entre as
variaveis de interesse: conduta ambiental e performance econ6mica. Ademais, sao

apresentados e discutidos os resultados obtidos.

O trabalho é encerrado com a exposicao do sétimo capitulo, o qual dispde
das conclusbes e das sugestbes para novos estudos, seguida das referéncias

bibliograficas.
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2. EVIDENCIAGAO AMBIENTAL

A proposta deste capitulo € abordar aspectos referentes a publicacdo de
informacdes de cunho ambiental nos demonstrativos contabeis das empresas. Dessa
forma, inicia-se com uma andlise da relacdo entre o homem e suas formas de
exploracédo dos recursos naturais, ao longo do tempo, e 0s respectivos impactos sobre
o0 meio ambiente. A repercussao desse impacto passa a ser de preocupacdo e de
interesse de diferentes partes, o que exige das organizagdes informacdes de suas
condutas ambientais. A Contabilidade, como principal instrumento de comunicacao da
empresa com a sociedade, é parte ativa do processo de divulgacao de informagdes.
Nesse sentido, o capitulo discute acerca da evidenciacao (disclosure) contabil, de seus
objetivos, usuarios e de suas necessidades de informacdes, adentrando, em seguida,
na evidenciacdo ambiental propriamente, quando sao apresentados resultados de
estudos realizados que justificam a importancia do tema.

2.1 Preocupacao com a relacao: empresa versus meio ambiente

Conforme Backer (2002, p.1), desde o homo sapiens, a interacdo entre a
atividade humana e o seu meio ambiente foi fator dominante na modelagem de um pelo
outro. Essa relacao de adaptacdo muatua entre 0 homem e o meio ambiente teve inicio
nos primoérdios da humanidade, quando o homem, na condicido de ndémade, assentava-
se em um determinado local até a exaustao dos recursos necessarios ao seu sustento.
Esgotados os recursos, transferia-se para outra localidade, permanecendo ali, enquanto

nao houvesse a dissipacao dos meios para sua subsisténcia.

Com a fixacdo do homem a terra, em razao, principalmente, do cultivo de

campos para a obtencao de vegetais Uteis a sua alimentagéo, a relacado do homem com
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a natureza passou a ser conduzida pelas necessidades humanas. Dessa forma, a
atividade agricola precedeu a uma série de outras atividades praticadas pelo homem
que exploraram de forma exaustiva os recursos naturais. Entretanto, foi com o advento
da industrializacdo, no século XVIII, quando houve o surgimento de fabricas e a
descoberta de novos processos produtivos, que a agdo do homem sobre a natureza

tornou-se mais intensa.

Em razao do crescimento das populacdes e das necessidades de consumo,
0 numero de empresas e as areas de suas atuagdes cresceram, consideravelmente,
resultando em impactos ambientais negativos de grandes proporgdes. A forma
depreciativa de uso dos recursos naturais e a auséncia de preocupacao de seu
esgotamento estenderam-se, durante muitos anos, ampliando problemas como, por

exemplo, a abertura existente na camada de ozénio. (PAIVA, 2003, p.9)

Somente a partir do século XX e, principalmente, a partir dos anos 70, a
preocupacao com o0 meio ambiente passou a ter repercussao na sociedade, com a
visdo de que o problema n&do poderia ser de responsabilidade localizada, mas de
responsabilidade globalizada. A frase “pensar globalmente, agir localmente” é um
resumo do pensamento que passou a dominar diferentes organizacoes de varias partes
do mundo. (FERREIRA, 2003)

O que se observou foi que a preocupacado com as questdes ambientais nao
se restringiram a organismos ambientalistas, mas a todos os grupos de interesse que

se relacionam, afetam e sdo afetados pelas empresas, no exercicio de suas atividades.

De acordo com Paiva (2003), parte da responsabilidade pela
conscientizacdo das empresas, pode ser atribuida aos consumidores, que comegaram
a exigir mais, selecionando produtos que advém de uma produc¢éo ‘limpa’ do ponto de
vista ambiental. Essa tendéncia de consumidores com perfil ambientalmente correto,
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requer das empresas uma maior exposicao de informacoes referentes a conducédo de

suas operacdes no quesito ambiental.

Outra parte de relevante importadncia para a organizacdo e que tem
apresentado interesse nas informacdes de conduta ambiental das empresas sdo os
acionistas. Estudos realizados (GROSSMAN e MILGRON, 1981; WISEMAN, 1982;
FEKRAT e PETRONI, 1996) mostram que esses agentes preocupam-se com O0S
investimentos ambientais realizados pelas organizacdes. Os acionistas, informados de
gue as empresas, nas quais investem, atendem as legislagdes ambientais e superam
as expectativas de consumidores no quesito ambiental, sentem-se mais ‘seguros’, uma
vez que avaliam tais negécios como sendo de menor risco, por prevenirem passivos

ambientais e mostrarem-se com vantagem competitiva.

Dentre os instrumentos disponiveis, aos acionistas e a outros interessados,
que apresentam informacdes de conduta e desempenho das organizacdes, estdo os
demonstrativos contabeis. Sendo assim, a Contabilidade constitui importante
instrumento de comunicacado da empresa com a sociedade, sendo, portanto, parte ativa

nesse contexto da evidenciagdo ambiental.

2.2 A Evidenciacao (Diclosure) Contabil

De acordo com Silva (2003, p.77), a Contabilidade € uma ciéncia social que
estuda o patriménio das entidades e tem como objetivo principal oferecer informacdes
Uteis e especificas a diferentes usudrios, auxiliando-os nas tomadas de decisdes.
Podem-se considerar como principais usuarios: acionistas, socios, consumidores,

administradores, instituicdes financeiras e governo.
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O disclosure estda ligado aos objetivos da Contabilidade, ao garantir
informacdes diferenciadas para os varios tipos de usuarios (IUDICIBUS, 2004, p.121).
Portanto, evidenciacao contabil pode ser compreendida como informacao suficiente e
capaz de prover as necessidades de cada grupo de interesse.

O Accounting Research Study n°1, editado pelo AICPA (apud IUDICIBUS
2004, p.123) estabelece que: “Os demonstrativos contabeis deveriam evidenciar o que
for necessario, a fim de nao torna-los enganosos.” O que se percebe é que 0 objetivo
da evidenciagcdo e seus limites ndo sdo claramente estabelecidos, mas expressos

através da vaga frase: “ndo tornar os demonstrativos enganosos”.

Hendriksen e Breda (1999, p.511) admitem ndo existir um consenso a
respeito do nivel mais apropriado de divulgacdo. Em resumo, declaram que sempre
existira incompatibilidades sobre o que deve ser divulgado e de que forma. Ademais,
assumem que o tipo e a quantidade de evidenciacdo dependem, em parte, do grau de
sofisticacdo de interpretacdo dos dados contabeis alcancado pelo leitor. Assim, a
qualidade e a quantidade de informacdes a serem ‘digeridas’ dependem do background
educacional do leitor, razdo pela qual defendem diferentes formas de divulgagéo.

ludicibus (2004, p.125) recorre aos conceitos de materialidade e relevancia
para definir os limites e a extensdo do que deve ser evidenciado no que se refere a
informacdes quantitativas e qualitativas. Dessa forma, declara:

A informagéo qualitativa (ndo quantitativa) € muito mais dificil de ser avaliada,
pois envolve varios julgamentos extremamente subjetivos. E muito dificil
estabelecer o “ponto de corte” em que uma consideracdo nao quantificavel
deixa de ser importante no processo decisério de forma que justifique a
omissdo da evidenciagdo. Normalmente, a relevancia de alguns itens
qualitativos emerge de seu relacionamento direto com o0s quantitativos. (...) ao
mesmo tempo, antes de evidenciarmos certo evento ndo quantificavel, é
preciso avaliarmos, embora seja dificil, se esta informacdo aumentara a
relevancia a ponto de justificar o aumento da complexidade de sua analise.
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ludicibus (2004, p.126) relaciona algumas formas de evidenciagao:

1. forma e apresentagdo das demonstracdes contabeis;
2. informacao entre parénteses;

3. quadros e demonstrativos suplementares;

4. notas explicativas;

5. comentarios do auditor; e

6. relatério da administracéo.

A forma e apresentacao das demonstracées contabeis diz respeito a
disposicdo de tais demonstracbes de uma maneira ou ordem que melhore sua
interpretabilidade, auxiliando conseqlientemente a sua evidenciacdo. A informacao
entre parénteses corresponde a sucintos esclarecimentos sobre um titulo de um grupo
ou um critério de avaliacdo utilizado dentro do préprio corpo das demonstragdes
tradicionais. Nos quadros e demonstrativos suplementares podem ser apresentados
detalhes de itens que constam dos demonstrativos tradicionais e que ndo seriam
cabiveis no corpo destes. Algumas vezes, 0s quadros suplementares estdo contidos
nas proprias notas explicativas, como € o caso, no Brasil, dos detalhes sobre
empréstimos estrangeiros. Os comentarios do auditor (no parecer) trata-se de uma

forma de assegurar a fidedignidade das informacdes ao usuario.

As notas explicativas constituem as evidenciagdes mais conhecidas e
comentadas. ludicibus (2004, p.126), inclusive, chama a atencao para o fato de que no
Brasil prevalece a idéia de que a evidenciacao é quase sinbnimo de notas explicativas,
quando, na verdade, a evidenciacao principal sdo os proprios relatorios formais. A Lei
das Sociedades por Acdes, de n° 6.404 de 1976, dispde acerca dos itens que devem
compor as notas explicativas: principais critérios de avaliacdo dos elementos
patrimoniais, investimentos em outras sociedades, quando relevantes, taxa de juros, o

namero, espécies e classes das acdes do capital social, ajustes de exercicios anteriores
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e outras informacées que nao podem ser apresentadas na prépria estrutura dos
demonstrativos contabeis. Vale ressaltar que a Lei de n°©6.404 de 1976 foi alterada pela

nova Lei das Sociedades por Acoes de n°10.303 de 2001.

O Relatério da diretoria, também conhecido como Relatério da
Administracdao, apresenta também informagbes de carater nao financeiro que
abrangem: dados estatisticos diversos; indicadores de produtividade; desenvolvimento
tecnoldgico; contexto socio-econémico da empresa; politicas diversas como recursos
humanos e exportacao; expectativas em relacdo ao futuro; dados do orcamento de
capital; projetos de expansao e desempenho em relagdo aos concorrentes.

Ademais, ludicibus (1998, p.72) acrescenta que os administradores de
companhias abertas sdo obrigados a comunicar, imediatamente, a Bolsa de Valores e a
divulgar, pela imprensa, qualquer deliberacdo da assembléia geral ou dos 6rgaos de
administragdo da companhia, ou qualquer outro fato relevante ocorrido em seus
negocios, fato que possa influir, de modo ponderavel, na decisdo dos investidores do

mercado de vender ou comprar valores mobiliarios emitidos pela companhia.

Conforme o exposto, a contabilidade estd embasada na premissa de que
seus procedimentos e relatorios devem ser suficientemente transparentes e adequados
aos diferentes usuarios. Nesse sentido, as informacdes demonstradas devem externar
nao sé o desempenho econdmico-financeiro das empresas, mas também, abranger
todos os efeitos resultantes da atuacdo das empresas na sociedade e, assim, incluir
informacdes de cunho social e ambiental. Tais abordagens ampliam a evidenciacao
contabil, e a referéncia especifica as declaracbes ambientais diz-se tratar da

evidenciacao ambiental.

No intuito de oferecer informagdes mais adequadas sobre a gestédo
ambiental adotada pelas empresas, surgiu a contabilidade ambiental. Conforme
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Ferreira (2003, p.59), a contabilidade ambiental é uma especializa¢do da contabilidade,
que a partir de um conjunto de informacbes, relata, adequadamente, em termos

econdmicos, as acdes ambientais de uma entidade que modifiquem seu patrimonio.

Nesse sentido, cabe a contabilidade reconhecer os eventos econdémico-
financeiros relacionados a condutas ambientais, cujos efeitos incidam sobre o
patriménio da entidade e assim evidenciar os ativos e 0s passivos ambientais. Ribeiro
(2005, p.61) define ativos ambientais como os bens e os direitos possuidos pelas
empresas, que tenham capacidade de gerar beneficio econémico em periodos futuros e
qgue visem a preservacao, protecdo e recuperagao ambiental. O Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil — IBRACON (2000) conceitua passivos ambientais como
toda agressao que se praticou ou pratica-se contra 0 meio ambiente e consiste no valor
dos investimentos necessarios para reabilita-lo, bem como em multas e indenizagdes

em potencial.

A adogao da contabilidade ambiental no Brasil ainda é pouco propagada.
No entanto, em paises de economias avancadas, em que 0s stackholders exigem
evidenciagdes ambientais para auxiliar na tomada de suas decisdes, esta questdo tem
sido amplamente discutida. A seguir, sdo apresentadas as formas de evidenciacdes

ambientais praticadas atualmente.

2.3 Formas Atuais de Evidenciacao Ambiental

Conforme Paiva (2003), as formas de evidenciacdo ambiental podem ser
classificadas como tradicionais e alternativas. As primeiras dizem respeito ao relatorio
de administracao, notas explicativas e o0s quadros suplementares. As
demonstragdes alternativas incluem, principalmente, o ecobalanco, balanco social e
relatérios ambientais. O presente trabalho utiliza como objeto de andlise somente as
evidenciagdes de forma tradicional.
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No Brasil,

ndo ha imposicdo legal as empresas para demonstrar

informacdes de cunho ambiental. Conforme pbde ser visto, a Lei de n° 6.404 de 1976

nao indica, de forma explicita, que os conteidos do Relatério de Administracao, notas

explicativas e quadros suplementares evidenciem informagdes ambientais.

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), criada pela Lei de n° 6.385 de

1976, como 6rgao normatizador e fiscalizador das companhias abertas, publicou o

Parecer de Orientagdo de n° 15/87, em que sugere uma nota no Relatério da

Administragdo quanto aos investimentos efetuados a favor do meio ambiente.

Em ambito internacional, a Organizacao das Nacdes Unidas (ONU) (apud

Tinoco 2001, p.107) recomenda a divulgacao das seguintes informacdes no relatério

da administracao:

a)

b)

as classes de questdes que se aplicam a empresa e seu ramo
de atividades;

as medidas e programas formalmente estabelecidos pela
empresa em relacdo com as medidas de protecdo do meio
ambiente;

as melhorias introduzidas em grau de importancia desde que
se adotaram as medidas nos ultimos anos;

as metas em matéria de emissao de poluentes que a empresa
tem-se fixado e o resultado alcancado;

o resultado da empresa nas medidas de protecdo do meio
ambiente por imposicao legal;

os efeitos financeiros e operacionais das medidas de protegéao
ao meio ambiente sobre os gastos de capital no atual
exercicio e a previsdo em exercicios futuros.

Ademais, sobre as notas explicativas, a ONU (apud Tinoco, 2001, p.107)

afirma que elas devem conter a politica contabil, a qual deve descrever as normas

adotadas para contabilizar as medidas de protecdo do meio ambiente relativas a:

reflexo nas operagdes do montante relacionado com as medidas ambientais; a origem
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de financiamento e a politica de amortizacdo; a consignacao dos passivos; a criacao de
provisdes e de reservas para atender casos de acidentes ecolégicos; a divulgacao da

informacao sobre passivos eventuais e o critério aplicado a subvencdes oficiais.

Segundo Paiva (2003, p.61), as demonstracdes alternativas apresentam
carater intermitente e sdo direcionadas a todos os interessados em informagbes sobre
as empresas. Nao possuem uma composicao definida, podendo ou ndo apresentar uma
linguagem técnica, mas permitindo um entendimento maior aos leigos. Sdo mais
diretas, além de que seu acesso é facilitado por estarem disponiveis, na maioria das
vezes, na Internet. Podem ser citados: o ecobalanco, o balanco social e os relatérios

ambientais.

O ecobalanco corresponde a um dos esforgcos internacionais para criar
sistemas de informacdo de controle ambiental. Destina-se a comparar a poluicao
gerada pela empresa durante determinado exercicio social. E composto por ingressos
de fontes versus saidas de produtos e ndo-produtos, dos quais derivam indicadores de
desempenho. Apdia-se no conceito de ecoeficiéncia. Conforme Paiva (2003, p.64), ndo
h& evidéncias de sua utilizacao no Brasil. Em alguns paises europeus e, em especial,
na Alemanha, o ecobalangco é amplamente utilizado.

A principio, o balanco social estava vinculado ao conceito estrito de
responsabilidade social, razdo porque abordava somente evidenciacdes de quanto a
empresa estava adicionando a economia do ambiente social. Com a disseminagao do
conceito de desenvolvimento sustentavel, das normas de certificacdo da qualidade
ambiental, esse demonstrativo passou a abordar também aspectos voltados a

preservacao e a conservacao do meio ambiente.

O Instituto Brasileiro de Andlise Social e Econémica (lbase) apresenta um
modelo de Balanco Social e sugere as empresas que divulguem seus gastos relativos

42



ao meio ambiente, classificando-os como investimentos, cuja subdivisdo deve ser: a)
investimentos em Meio Ambiente relacionados com a operacdo da empresa e b)

investimentos em meio ambiente em programas/projetos externos.

Embora esse modelo do Ibase j4 seja um avanco na evidenciacdo de
informacdes ambientais no balango social, ela merece muito mais desdobramento e

sofisticacdo, de modo que se torne informacéo significativamente Util para os usuarios.

Demais relatorios ambientais ndo seguem padrdao de contabilizacao,
possuem estruturas proprias, desenvolvidas pelas empresas. Sao elaborados e
divulgados sem periodicidade certa e disponiveis nos sites das empresas.

A fim de justificar a importancia da evidenciacdo ambiental, no Brasil e no
mundo, apresentam-se, a seguir, resultados de estudos realizados que ratificam a

importancia dessa informacgéao a diferentes usuarios em suas tomadas de decisao.

2.4 Evidenciacao Ambiental: estudos realizados discutem por que, o

que, quando e como evidenciar

Na visdo de Paiva (2003, p.47), o carater global de grande parte das
empresas sugere que as mesmas devam apresentar um nivel de preocupagao e de
amadurecimento elevados, demonstrando a existéncia de uma consciéncia ambiental.
A adocado de medidas preventivas e corretivas, valorizando a relagdo, empresa e meio
ambiente, € forte aliada a ‘boa’ imagem da empresa e, conseqientemente, fator de

manutencgao e atragdo de novos consumidores e acionistas.
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Seguindo o mesmo raciocinio, Toms e Salama (2004) afirmam que, uma
vez que o investimento em meio ambiente é feito, a evidéncia ira ajudar a assegurar a

reputacdo ambiental da empresa.

Fekrat e Petroni (1996), em um estudo sobre evidéncias ambientais
corporativas, afirmam que a performance ambiental esta entre as questbes mais
urgentes encaradas pelas corporagcdes mundiais. O Institute of Management
Accountants, uma das grandes associacdes de profissionais de contabilidade e
administracdo dos Estados Unidos, identificou o reconhecimento e a evidéncia de
custos ambientais como uma das prioridades de uma lista de importantes informagdes

contabil-administrativas apontadas pelos acionistas.

Paises europeus, em geral, tiveram uma longa tradicdo em relatar
preocupacoes sociais e, mais recentemente, ambientais. As Companhias alemas foram
sempre citadas por suas exemplares acdoes em relatérios ambientais. Companhias
austriacas e de outros paises estdo seguindo tais praticas. Ainda de acordo com os
resultados da pesquisa de Fekrat e Petroni (1996), a crescente competitividade e as
pressdes sociais dos ultimos anos parecem ter contribuido para o aumento do nivel e

escopo dos relatérios ambientais entre muitas companhias européias.

Buhr (2001), em seu estudo sobre a evidéncia ambiental no Acordo de Livre
Comércio da América do Norte (North American Free Trade Agreement — NAFTA),
mostra que o tema environmental disclosure vem sendo motivo de preocupagao de
paises norte-americanos, cujo destaque é dado ao Nafta, tratado efetivado em janeiro
de 1994 e classificado como o pacto de comércio ‘mais verde’ ja escrito.

Patten e Freedman (2004), com o objetivo de analisar o efeito das
informacdes de performance de poluicdo das empresas norte-americanas sobre as

decisdes do mercado, utilizaram informacgdes divulgadas, anualmente, no Toxic Release
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Inventory (TRI), que é um relato baseado no inventario de emissdes toxicas, utilizado
por muitas empresas norte-americanas, que sao obrigadas por lei a publicar a relagao
de emissbes de substancias téxicas especificas, com detalhamento de quantidades
fisicas. Esse relatério tem grande credibilidade entre os norte-americanos e funciona
como um mecanismo quase regulatério. Os resultados mostraram que companhias com
mais alto indice de liberacao de gases téxicos tenderam a sofrer maior reagdo negativa

do mercado.

As abordagens qualitativas e quantitativas de evidenciacdo ambiental
constituem um problema para muitas discussées entre pesquisadores. Toms e Salama
(2004) realizaram uma pesquisa com o intuito de verificar o impacto das informacdes
qualitativas versus quantitativas na reputacdo das empresas britanicas e obtiveram
como resultado que a evidenciacdo ambiental deve conter informagdes quantitativas
com qualidade, ndo se utilizando de mera retérica. Verificaram também que o foco em
‘Pesquisa e Desenvolvimento’ gera credibilidade diante dos acionistas, 0 que constitui
uma forma de protecao frente aos competidores.

Estudos realizados (Wiseman,1982; Ulman,1985; Fekrat e Petroni, 1986)
revelam predominancia de metodologias que quantificam as evidenciacdes ambientais.
De uma forma geral, utilizam a chamada disclosure-scoring measure. Essa medida
quantitativa de evidéncia designa valores diferentes as informacdes apresentadas
conforme o grau de importancia percebida.

No que tange ao o que evidenciar sobre 0 quesito ambiental em relatérios
financeiros, Grossman e Milgron (apud Fekrat e Petroni, 1996) defendem a total
evidenciagdo das informagdes. Afirmam que, na auséncia ou falta de transparéncia de
informacgdes, os investidores depreciam o valor da firma. Essa l6gica traz custo para as
empresas € ao mesmo tempo incentiva o disclosure. Os autores vao mais longe e

declaram que, em um ambiente competitivo, empresas tenderiam a concorrer entre si
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guanto a evidenciacao, evitando ser o0 alvo de consequéncias associadas a omissao de

informacodes.

Considerando um cenario competitivo e de fortes pressées ambientais,
cabe a empresa adotar uma postura pré-ativa, de acdes preventivas referentes a
preservacao do meio ambiente, e ndo meramente de reacdo as imposicoes legais. De
acordo com Ribeiro (2005, p.108), tal postura deve ser evidenciada na ocorréncia do
fato gerador, ou seja, no momento que haja a interagdo da empresa com 0 meio
ambiente e a consequente disposicao das informagdes. A autora resume, conforme o
quadro 01, o conteudo da evidenciacao ambiental sobre o que, como, quando e onde

evidenciar as informacdes ambientais:

O que, como, quando e onde evidenciar informacoes

ambientais
O que Todas as informagdes relativas aos eventos e
evidenciar? transagcoes envolvidos com a questao

ambiental.

Com o grau de detalhamento exigido pela

Como relevancia dos valores e pela natureza dos
evidenciar? |gastos relativos a interagdo entre a empresa
e 0 meio ambiente.

O registro contabil devera ser feito no

Quando momento em que o fato gerador ocorreu, ou
evidenciar? |no momento em que houver informagdes
adicionais e complementares.

Idealmente, no corpo das demonstracoes

Onde contdbeis e nas notas explicativas,
evidenciar? |dependendo da extensdo e natureza das
informagbes a serem prestadas.

Quadro 01: Implicacoes sobre a Evidenciacao Ambiental
Fonte: Ribeiro (2005, p.108)

Quanto a forma de evidenciacdo ambiental das empresas, verifica-se a
existéncia de duas correntes de pensamento: uma que defende a implementagédo de

um novo relatério ambiental anexo as demonstragdes contabeis; e outra que propde a
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inclusao de informacdes ambientais nos demonstrativos contabeis ja existentes, com a

adicdo de novas contas e notas explicativas especificas.

Em suma, as consideracdes supra-expostas permitem inferir que as
informacdes ambientais s&o relevantes no processo decisério dos usuarios das
demonstracdées contabeis, uma vez que funcionam como forma de evidenciacdo das
estratégias e resultados ambientais das empresas. Nesse sentido, revela-se de grande
importadncia a existéncia de padrdes contabeis de apresentacdo das informacoes
ambientais, por facilitar a avaliagdo do posicionamento estratégico das companhias
dentro de sua estrutura de industria. O resultado disso € a possibilidade de uma melhor

analise da conduta e performance econémica e ambiental das empresas.

2.5 Consideracoes Finais

A evidenciacdo faz parte do compromisso maior da contabilidade, que
consiste na divulgacdo de informagdes Uteis a diferentes usuarios. Tais informagdes
ndo mais se restringem a dados econdmico-financeiros, mas também, sociais e
ambientais. A ampliagdo do disclosure contabil, envolvendo o quesito ambiental, é uma

necessidade requerida por diferentes partes, em especial, acionistas e consumidores.

No Brasil, ndo ha obrigatoriedade de evidenciacdes ambientais, havendo,
porém, recomendacdes por parte da CVM no Relatério de Administracdo. Este é,
praticamente, o Unico demonstrativo utilizado pelas companhias de capital aberto para
expor suas condutas de natureza ambiental. No entanto, além desse, existem as
demonstracées formais, as notas explicativas, os quadros suplementares, como
também, os demonstrativos voluntarios como o ecobalanco, o balanco social e os

relatérios ambientais.
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Os resultados dos estudos realizados por pesquisadores de diferentes
paises mostram que as questdes ambientais ndo podem ser consideradas isoladas das
questdes econdmicas. Além disso, tais estudos provam que o debate ambiental é agora
focado numa aversao dos stackholders aos impactos ambientais, o que requer das
empresas formas de evidenciacdo ambiental que viabiizem o exame do
posicionamento estratégico das companhias, dentro de sua estrutura de industria,
permitindo, assim, uma melhor andlise da conduta e da performance econémico-

ambiental.

No capitulo trés é apresentado o modelo Estrutura-Conduta-Performance
Triplo (ECP-Triplo), por meio do qual, é possivel a realizacdo dessas analises a partir

das informagdes evidenciadas pelas empresas.
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3. MODELO DE AVALIACAO DA ESTRATEGIA TRIPLA

O modelo Estrutura-Conduta-Performance (ECP) teve as bases de sua
concepgdo desenvolvidas por Edward Mason e Joe Bain, nos anos 30 e 40, ao
realizarem estudos sobre a estrutura da industria. Anos depois, diversos experts da
area (Porter, 1989; Scherer e Ross, 1990; McWillians e Smart, 1993), na busca pela
identificacdo dos condicionantes para avaliagdo da vantagem competitiva das
organizacgdes industriais, realizaram testes, estabelecendo relacbes entre os elementos
estrutura, conduta e performance, o que resultou na formagcdo de um modelo mais
amplo. (Rosa, 2001)

Nesse sentido, este capitulo apresenta o modelo ECP, na sua forma
primeira, cujo foco esta na dimensao econdmica, e, a seguir, &€ apresentado com a
insercdo das dimensdes social e ambiental, resultando no modelo ECP-Triplo. Por
ultimo, destaca-se o modelo de Avaliacdo da Estratégia Ambiental (ECP-Ambiental),
proposto por Abreu (2001), o qual constitui fundamentacéo teérica para o conjunto de
indicadores de avaliacao da conduta ambiental adotada pelas companhias siderurgicas,

objeto de analise da pesquisa.

3.1 Modelo Estrutura-Conduta-Performance (ECP)

Scherer e Ross (1990), ao tratarem do modelo Estrutura-Conduta-
Performance, iniciam fazendo uma abordagem da andlise da organizacao industrial e,
para tanto, comecam com uma proposi¢cao fundamental: o que a sociedade espera dos
produtores de bens e servicos (ou seja, das empresas)? A resposta foi: uma boa
performance. E essa boa performance é avaliada de forma multidimensional, o que

significa o atendimento de no minimo quatro objetivos:
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1. eficiéncia na produgédo: primeiramente no sentido de n&o haver
desperdicio de recursos escassos e segundo, que a producao atenda bem

a demanda consumista, em aspectos quantitativo e qualitativo.

2. operacdes progressivas: fazendo uso da ciéncia e da tecnologia as
empresas possam aumentar a producao por unidade de matéria-prima e

levar aos consumidores produtos novos e melhores.

3. emprego estavel de recursos, especialmente dos recursos humanos,
que a politica de gestao de pessoal das empresas nao seja tao vulneravel

as oscilagées macroeconbémicas.

4. distribuicdo de renda seja equitativa.

Em suma, os autores afirmam que a boa performance industrial implica
numa maxima satisfacao desses quatro objetivos. No entanto, medir o grau no qual tais
objetivos tém sido satisfatérios ndo € uma tarefa facil, mas que para isso existem os

indicadores.

Scherer e Ross (1990) procuraram identificar séries de atributos ou
variaveis que influenciam a performance econdmica das empresas. Para tanto, partiram
do paradigma de que a performance em industrias depende da conduta dos
participantes e esta é influenciada pela estrutura de mercado, que por sua vez é
afetada por um conjunto de condicées basicas de oferta e demanda, conforme figura 1.

INDUSTRIA EMPRESAS

ESTRUTURA CONDUTA > PERFORMANCE

Figura 01 — Paradigma Estrutura-Conduta-Performance (ECP)
Fonte: Rosa, 2001, p. lii, adaptado pelo autor.
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Dessa forma, a performance em industrias depende da conduta dos
vendedores e compradores no tangente a praticas e politicas de preco, da cooperacao
aberta e tacita entre empresas, das linhas de produtos, das estratégias de propaganda
e marketing, de pesquisa e desenvolvimento, de investimentos na capacidade de

producdo e das taticas legais praticadas.

A sucessao dessas condutas, por sua vez, depende da estrutura do
mercado, caracterizado pelo nimero e o tamanho relativo dos compradores e
vendedores, concorrentes, grau de diferenciacdo dos produtos pela existéncia de
barreiras a entradas de novas empresas, pela formagédo das curvas de custo, pelo grau

de integracao vertical no mercado e a diversificagao de produtos.

Em suma, de acordo com o modelo ECP, a performance econémica € uma
resposta a conduta competitiva relativa a determinacdo de precos e custos
estabelecidos pela estrutura da industria da qual a empresa faz parte (Scherer e Ross,
1990).

Vale destacar que o modelo ECP trabalha com o conceito de
competitividade em termos de mercados industriais, que conforme Rodrigues Filho
(apud Amigo e Toledo, 1999, p.65) é definido como “o resultado de um conjunto de
acoes produtivas, administrativas e comerciais que permitem a empresa alcancar seus
objetivos de rentabilidade, crescimento e participacdo nos mercados, por meio da
conquista e manutencdo de clientes previamente selecionados.” Portanto, a
competitividade corresponde, nestes mercados, a capacidade da empresa de
conquistar e manter seus clientes-alvo e de superar a concorréncia. Quanto maior o
nivel de competitividade da empresa, mais capacidade tera para atingir seus objetivos e

assim maximizar seus resultados.
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O conceito de industria, no modelo ECP, deve ser entendido como um
conjunto de empresas dedicadas as mesmas atividades ou que estejam restritamente
relacionadas. Empresa, por sua vez, corresponde as unidades produtoras que

compdem uma industria.

Scherer e Ross (1990) partem da premissa de que as empresas operam em
uma estrutura de mercado aberto, portanto, sujeita a choques externos, que irdo afetar
a estrutura da industria, a conduta dos participantes e conseqlentemente sua
performance. Os autores particularizam o entendimento de mercado aberto como
mercado passivel de sofrer impactos, onde ndo ha barreiras que impecam as
influéncias externas. Em outras palavras, € um ambiente que se deixa atingir pelas

mudancas das condicdes de oferta e de procura.

A interpretagéo inicial para o modelo ECP parece falha ao considerar um
fluxo em uma Unica direcdo, ou seja, da estrutura de mercado para a conduta e em
seguida para a performance. Scherer (apud Abreu, 2001) retifica esse entendimento ao
expor que os efeitos de feedback sao igualmente significantes. Porter (1980) também
reconhece a existéncia de feedbacks internos que dao dinamismo ao modelo, conforme

Figura 2.
INDUSTRIA PRODUTORES
Estrutura de Conduta Performance
Mercado Econdmica Econdmica

Feedback Feedback

Cooperacio vs. Rivalidade

Figura 02 — Modelo Estrutura Conduta Pefromance (ECP)
Fonte: Copeland et al (apud Abreu, 2001, p. 35)
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Uma vez que se admite que o mercado é aberto, vendedores e
compradores reagem as fixacdes e variacbes de preco, gerados pelas condi¢des
basicas de oferta e demanda. Caso nao haja pressdes na estrutura de mercado, o
modelo é considerado estatico. McWillians e Smart (1993) avaliam que o modelo, nessa
condicao estatica, é desvantajosa para os gerentes.

Por outro lado, Abreu (2001) pondera que em um mercado estatico ou de
equilibrio é possivel identificar a demanda por um determinado produto e assim
competir com as empresas concorrentes na divisdo do mercado. Ja em um mercado
dindmico, de constantes mudancgas, a vantagem competitiva talvez ndo se verifique

quando a empresa tente estabelecer uma nova demanda.

Porter (1980), ao analisar a estrutura da industria, examina as forcas
externas a ela, as quais irdo influenciar o grau de concorréncia e determinar a
rentabilidade dessa industria. Dentre as cinco forcas externas, por ele estudadas,
também conhecidas como forcas competitivas, destacam-se as empresas
concorrentes, que convivem, ao mesmo tempo, em um ambiente de cooperacao e

rivalidade.

Scherer e Ross (1990) definem o modelo Estrutura-Conduta-Performance
por meio de indicadores, apresentados no quadro 2 na forma de um framework e

comentados a seguir:
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Tecnolodgicas

Acao
Governamental

Politica;
Legislagao.

Mudancas no
Comportamento
Social

Concentragéao de clientes;
Taxa de crescimento;
Volatilidade/ciclicidade;
Preferéncia dos clientes.

Economia da oferta

Concentragao de produtores;
Disponibilidade de produtos
substitutos;

Diferenciagédo de produtos;
Competicao de
importadores/nacionais;
Estrutura de custo fixa/variavel;
Utilizagao da capacidade;
Oportunidades tecnolégicas;
Forma da curva de oferta;
Barreiras de entrada/saida.

Economia da cadeia
Industrial

Poder de barganha dos
Fornecedores;

Poder de barganha dos clientes;
Integracgao vertical do mercado;
Preco.

Definigao do Prego Volume;
Propaganda e Promogéao;
Novos Produtos;

Pesquisa e Desenvolvimento.

Mudancas na
Capacidade

Expansao/Contragéo;
Entradas/Saidas;
Aquisicdes/Fusbes/
Diversificacao.

Integracao Vertical

Integracao para frente e para
trés;

Joint ventures Verticais;
Contratos de longo prazo.

Choques Estrutura de Conduta Performance
Externos mercado Economica Econ6mica
Inovacoes Economia da demanda Marketing Financas

Eficiéncia na produgao;
Eficiéncia na
alocacao de
recursos;
Participacéo de
mercado;
Retorno sobre o
capital investido.

Quadro 02 - Elementos framework do modelo ECP- Estrutura-Conduta-Performance.
Fonte Abreu (2001, p. 37) adaptado de Scherer e Ross (1990).

Considerando a estrutura de mercado aberto proposto por Scherer e Ross
(1990), a industria esta sujeita a choques externos, os quais foram definidos por Abreu
(2001) como eventos significativos que exigem respostas na conduta, com reflexos na
performance e na estrutura de mercado. Esses choques sdo ocasionados,
basicamente, por inovacoes tecnoldgicas, acao governamental e mudancas de

comportamento social.

As inovacoes tecnoldgicas podem ser classificadas como fortes eventos,
uma vez que, afetam praticamente a integracdo vertical do mercado envolvendo

processos de producdo, formas de gerenciamento, produtos e distribuicdo. A acao
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governamental se verifica através de politicas publicas que acabam por afetar as
empresas, e as mudancas de comportamento da sociedade tém reflexos direto nas
mudancas de valores empresarias ao longo dos anos. A sociedade esta cada vez mais
exigente quanto a ética empresarial e a garantia da qualidade do produto. Além disso, o
comportamento do consumidor vem se alterando no decorrer do tempo, promovendo o
surgimento de novos padrdes de consumo, fixados nas relagdes sécio-econdmico-

cultural-ambientais que envolvem e despertam novos mercados.

Discutidos os choques que afetam a estrutura da industria, a andlise ECP é
realizada com base nos indicadores de estrutura de mercado, indicadores de conduta e

de performance econémica (Abreu, 2001 p.39):

a) Indicadores de estrutura de mercado - sdo caracterizados por aspectos
que envolvem economia da oferta (concentracdo de clientes, taxa de crescimento,
volatilidade/ciclicidade e preferéncias dos clientes); e economia da demanda
(concentracao de produtores, diferenciacdo e substituicdo de produtos, competicdo de
importadores e produtores nacionais).

b) Indicadores de conduta econbmica - fazem referéncia ao
comportamento das empresas concorrentes, cujas atividades estdo caracterizadas ao
longo do seu sistema de negdcios, abrangendo administracédo geral, juridico, financeiro,
recursos humanos e treinamento, pesquisa e desenvolvimento, compras, producao e

manutenc¢ao, marketing e distribuicao.

c) Indicadores de performance econbémica — sdo medidos pela eficiéncia
na utilizacdo dos recursos e seus indicadores envolvem: eficiéncia na producédo e

alocacao de recursos, a participacdo de mercado e o retorno sobre o capital investido.
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A analise dos indicadores de estrutura de mercado e de conduta e
performance econémica possibilita avaliar o posicionamento estratégico de uma
empresa, bem como, verificar o efeito de suas agdes estratégicas no resultado
econdmico-financeiro. No entanto, a avaliacao de cunho estritamente econémico nao é
mais suficiente. Preocupacdées com questées sbécio-ambientais modificam o
planejamento estratégico das organizagdes, tornando necessaria a inclusdo de

variaveis no modelo ECP, resultando no modelo ECP-Triplo.

De forma especial, em relacdo ao quesito ambiental, dado o objetivo
central do presente trabalho, pode-se observar, conforme a secao a seguir, que
inumeros modelos buscam avaliar a estratégia ambiental das organizagdes. No entanto,

€ sobre o modelo ECP-Ambiental que se referencia a pesquisa.

3.2 Modelos de Avaliacao da Estratégia Ambiental e Social

Na medida em que a questdo ambiental vem sendo pauta de interesse de
diferentes grupos sociais, cada vez mais, as organizagdes industriais sentem-se
pressionadas a adotar condutas ambientalmente corretas. Dessa forma, seja por meio
de inovacoes tecnoldgicas, de alteracdes em processos de producéo ou de implantacao
de novas formas de gerenciamento, as organizacées estdo buscando atender as
exigéncias ambientais e assim apresentar melhor performance ambiental. Diante disso,
um de seus maiores desafios é fixar estratégias que tragam uma boa performance
ambiental e, ao mesmo tempo, garantam desejaveis resultados econdémicos,

alcangando assim a sustentabilidade econémica dos negdcios.

Nesse sentido, inUmeros estudiosos desenvolveram modelos ambientais
aplicaveis as organizagdes industriais, podendo-se citar: o Responsible Care (1984),
desenvolvido principalmente para a industria quimica; o Sistema de Gerenciamento de

Gestao Ambiental, segundo a NBR ISO 14001 (1996), desenvolvido para ser aplicavel a

56



todos os tipos e portes de organizacao e para adequar-se a diferentes condi¢coes
geograficas e culturais; o Modelo de Exceléncia Ambiental (Rodriguez e Ricart, 1998),
cujo objetivo consiste em ajudar as empresas na tarefa de posicionar-se
estrategicamente no tema meio ambiente de forma coerente com sua estratégia de
negécios; e o Modelo Dinamico de Estratégia Ambiental (Rodriguez e Ricart, 1998), que
vislumbra as ameacgas e as oportunidades ambientais para as empresas; o Triple
Bottom Line (Elgklington, 1999), que partindo do conceito de sustentabilidade, consiste
em aproveitar os recursos do setor privado nestes novos imperativos sociais e
econbmicos, sem comprometer o meio ambiente, e idealmente aumentar os
rendimentos econdémicos e criar valor para a empresa; o Modelo de Performance
Ambiental e Social (Norcia, 1996) proposto como um plano de agdao com metas
especificas determinando o melhor beneficio ambiental, com a redug¢ao da poluicao e
as melhorias nos ecossistemas, e, por ultimo, o modelo Pressao-Estado-Resposta
(PSR), desenvolvido pela Organization for Economic Corperation and Development
(OECD, 1998), que consiste em uma avaliagdo da performance ambiental a partir de
indicadores ambientais. (Abreu, 2001)

Abreu (2001), embora reconheca as relevantes contribuicbes dos modelos
ambientais atuais (Responsible Care, 1984; NBR ISO 14001, 1996; Norcia, 1996;
Elkington, 1998; Rodriguez e Ricart, 1998), avalia que eles conferem apenas
certificados de conformidade, sem que haja um ordenamento continuo da performance
ambiental entre os diversos classificados. Desta forma, percebeu que eles néao
possibilitam inferir, sistematicamente, comportamentos ou condutas ambientais mais
efetivas em relacdo a outras empresas submetidas a certificagdo. Buscando, entao
indicadores de performance ambiental, analisou também o modelo Presséo-Estado-

Performance (OECD, 1998). Em suma, Abreu (2001, p. 60) concluiu que:

Os modelos existentes conferem contribuicdes importantes, entretanto, nao
estdo completos. Essas limitagbes abrem o espago para a construgdo de um
modelo de avaliagdo da estratégia ambiental que permita inferir a performance
ambiental através da andlise do comportamento das empresas submetidas as
pressdes da estrutura da industria.
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Os modelos de avaliagéo da estratégia propostos ampliam as dimensdes de
conduta e performance econémica, passando a abranger os resultados sociais e
ambientais. O primeiro modelo apresentado € o0 modelo de avaliacao de estratégia
tripla, denominado de ECP-Triplo (Estrutura-Conduta-Performance), e a partir dele, a
dimensao ambiental é detalhada no modelo de avaliacao da estratégia ambiental,
designado de modelo ECP-Ambiental.

3.3 Modelo de Avaliacao da Estratégia Tripla— (ECP-Triplo)

Entidades, como o Instituto Ethos e o Ibase, que estudam o conceito de
responsabilidade social das empresas, tém admitido a dimensdo ambiental dentro da
dimensao social. No entanto, autores como Elkington e Norcia (apud Abreu, 2001, p.62)
advertem que as medidas de performance ambiental devem ser distintas dos
indicadores sociais, econdmicos e tecnoldgicos, uma vez que a ética ambiental difere
de outras areas da ética empresarial. Dessa forma, os autores avaliam que os
instrumentos para examinar e ajustar as tomadas de decisdo no campo e 0
embasamento tedérico dos framework estdao inadequadas ao conceito de
sustentabilidade.

Assim, partindo da necessidade de melhor entendimento da
sustentabilidade nos negédcios, Abreu (2001) inseriu as dimensdes social e ambiental no
modelo Estrutura-Conduta-Performance (Scherer e Ross, 1990), considerando a
mesma estrutura de mercado aberto. Este modelo de avaliagdo da estratégia tripla, que
ficou conhecido como ECP-Triplo (Estrutura-Conduta-Performance) é apresentado na
figura 3.
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Conduta
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Conduta
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Performance

Social

Econdmica

Ambiental

Figura 3 - Modelo proposto de avaliacao da Estratégia Tripla — ECP-Triplo

Fonte: Abreu, 2001, p.63

De acordo com Abreu (2001, p.63), ao embasar-se no Modelo ECP-Triplo e
considerando uma empresa que atue nos moldes do desenvolvimento sustentavel, a

mesma ira buscar uma performance tripla, que para isso € imprescindivel a definicao de

condutas claramente sociais e ambientais em todas as suas fung¢des gerenciais.

Vale ressaltar, porém, que a tese de Abreu (2001) aborda somente a
dimensao ambiental. O presente trabalho, uma vez que objetiva identificar o efeito da
conduta ambiental sobre a performance econdmica, apoia-se nos pressupostos do
modelo Estrutura-Conduta-Performance de Scherer e Ross (1990), como também, no
detalhamento do framework da dimensdo ambiental desenvolvido por Abreu (2001).
Uma vez que o modelo ECP (Scherer e Ross, 1990) ja foi explicado, a secao a seguir
apresentara o modelo de avaliacdo da estratégia ambiental, denominado de ECP-

Ambiental.

3.4 ECP - Ambiental (Estrutura-Conduta-Performance Ambiental)

O diferencial do modelo ECP-Ambiental reside no fato de ele contemplar a
analise dinamica da estrutura da industria e a conduta ambiental dos participantes,




possibilitando projetar o desempenho ambiental futuro das empresas. Na medida em
que, o modelo compreende a estrutura de mercado da industria, determinada
principalmente por condicbes basicas de oferta e demanda, e entende a conduta
ambiental das empresas e da performance resultante, constitui-se em uma ferramenta
de analise que possibilita identificar quais as pressdes da estrutura da industria estao
relacionadas com a conduta ambiental. Certamente, o resultado dessa andlise ira

auxiliar os gerentes a tomarem suas decisées (Abreu, 2001, p.65).

Scherer e Ross (1990), ao desenvolver o modelo Estrutura-Conduta-
Performance (ECP), fizeram-no, considerando que as empresas atuam em um sistema
de mercado aberto. Com o mesmo principio, o0 modelo ECP-Ambiental, conforme figura
4, foi concebido, razdo porque permite deduzir que a performance ambiental de uma
empresa € o reflexo de suas praticas competitivas ou padrées de conduta ambiental,
que por sua vez, dependem da estrutura de mercado em que esta inserida. Abreu
(2001) também considerou em seu modelo a existéncia de feedbacks internos e uma
relacdo de cooperacéo e rivalidade entre as empresas, contempladas no modelo de
Porter (1980).

INDUSTRIA PRODUTORES
Estrutura de Conduta Performance
Mercado Ambiental Ambiental

Feedback Feedback

Cooneracio vs. Rivalidade

Figura 04 - Modelo Proposto de Avaliacao de Avaliacao da Estatégia Ambiental ECP-
Ambiental
Fonte: Abreu, 2001, p. 66
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Vale frisar que o modelo ECP-Ambiental mantém os aspectos dinamicos
conferidos no modelo ECP de Scherer e Ross (1990).

No quadro 3 estao os indicadores do modelo ECP-Ambiental, desenvolvidos
por Abreu (2001), na forma de um framework com a exposigdo dos choques externos,
indicadores de estrutura de mercado, de conduta e de performance ambientais.

Os choques que conferem dinamismo ao modelo ambiental sao
basicamente os mesmos considerados no modelo de Scherer e Ross (1990), advindos,
portanto, da acdo governamental com intervengcdes na politica e na legislacédo, das

inovagoes tecnoldgicas e de mudangas no comportamento social.

De acordo com Porter (apud Abreu, 2001), a regulamentacdo ambiental cria
a demanda pelo aprimoramento ambiental, de modo que as empresas e O0s
consumidores sejam capazes de perceber e mensurar a ineficiéncia dos recursos como
fonte de poluicdo. Ademais, 0 autor acrescenta que as normas ambientais elaboradas
de forma adequada sdo capazes de desencadear inovagcdes que reduzem 0s custos
totais de um produto ou aumentam seu valor. Essas inovacgdes tecnoldgicas agem
como eventos significativos e possibilitam que as companhias fagcam uso de uma
variedade de insumos de maneira mais produtiva, compensando assim 0s custos da

melhoria do impacto ambiental.
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Choques

Estrutura de mercado

Conduta Ambiental

Performance Ambiental

Acao
Governamental
Politica;
Legislagao.

Inovacoes
Tecnologicas

Mudancas no
comportamento
social

Economia da demanda
Concentragao de clientes;
Taxa de crescimento;
Volatilidade/ciclicidade;
Preferéncia dos clientes.

Economia da oferta
Concentragao de
produtores;

Disponibilidade de produtos
substitutos;

Diferenciacao de produtos;
Competigéo de
importadores/nacionais;
Estrutura de custo
fixa/variavel;

Utilizac&o da capacidade
Oportunidades
tecnoldgicas;

Forma da curva de oferta;
Barreiras de entrada/saida.

Economia da cadeia
Industrial

Poder de barganha dos
Fornecedores;

Poder de barganha dos
Clientes;

Integracéo vertical do
Mercado;

Preco.

Caracteristicas
Ambientais

Legislagdo ambiental;
Impacto ambiental;
Exigéncias ambientais das
partes interessadas.

Desenvolvimento
produtos/processo
Produtos com selo verde;
Tecnologias limpas.

Compras

Padrdes ambientais aos
fornecedores de produtos e
Servigos;

Producao e Manutencgao
Aspectos e impactos
Ambientais;

Controles operacionais;
Auditorias ambientais;
Atendimento a situagdes de
emergéncia.

Administracao

Geral

Politica ambiental;
Estrutura organizacional;
Planejamento dos objetivos e
metas ambientais;
Documentagéo e controle
de documentos.
Financeiro
Investimentos.

Juridico

Legislagdo ambiental.
Recursos humanos
Programa de educagéo
ambiental.

Marketing

Comunicagao com as partes
interessadas;

Imagem da empresa,;
Exigéncias ambientais das
partes interessadas.

Distribuicao
Canais de distribuigao;
Transporte.

Ar

Emisséo de poluentes:
SOx, NOx, particulados,
CO, VOC, C0O2, CH4, N20
e ruido, Consumo de CFCs
e Halons.

Agua (superficiais e
Subterraneas)

Descarga de efluentes
Emisséo de Nitrogénio e
Fosforo (N, P);

Emiss@o de amonia (NH3)
e pH, Presenca de
Contaminantes toxicos
(Pb,Cd, Hg, Zn, compostos
Organicos, pesticidas,
Oleos e graxas);

Carga orgéanica (DBO, OD).

Solo

Quantidade de residuos
sélidos —classe |, Il e llI
Contaminagao téxica (Pb,
Cd, Hg, Zn, compostos
Orgénicos, pesticidas,
Oleos e graxas).

Recursos Naturais

Uso dos recursos hidricos;
Uso dos recursos
energéticos,

Uso dos recursos florestais;
Uso dos recursos marinhos.

Fauna & Flora
Alteragdo do habitat;
Mudanca no uso do solo;
Perda da biodiversidade.

Quadro 03 - Elementos do Framework do modelo ECP-Ambiental
Fonte: Abreu, 2001, p.68
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Por definicdo, os indicadores da estrutura de mercado englobam os
elementos de demanda e de oferta. No modelo ECP-Ambiental, foram mantidos os
indicadores de mercado estabelecidos no modelo ECP, por ndo haver uma estrutura de
mercado com caracteristicas exclusivamente ambientais. Foram enfatizados, porém, a
legislacao ambiental, o impacto ambiental e as exigéncias ambientais das partes

interessadas.

Conforme Abreu (2001, p.74), o conjunto de indicadores de conduta
ambiental do modelo ECP-Ambiental foi desenvolvido buscando refletir a qualidade da
gestao ambiental na empresa ao longo de suas funcées gerenciais, envolvendo:
pesquisa € desenvolvimento de produtos e processos, compras, producdo e
manutencao, administracao (geral, juridico, financeiro e recursos humanos), marketing
e distribuicao. Assim, para cada funcao gerencial estao inseridos todos 0s requisitos

necessarios a certificacado ambiental.

O conjunto de indicadores de performance ambiental do modelo ECP-
Ambiental é construido considerando as preocupacdes definidas pelo modelo Pressao-
Estado-Resposta (PSR), desenvolvido pela Organization for Economic Coperation and
Development (OECD, 1998), que atua nos compartimentos de ar, agua, solo,

recursos naturais e fauna e flora.

Uma vez que foi construido framework da dimens&o ambiental (Abreu,
2001), ampliou-se o modelo ECP, com énfase a inser¢do das variaveis desenvolvidas

no modelo ECP-Ambiental, conforme o quadro 4.
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Choques Externos Estrutura de mercado Conduta Performance
Inovacdes Economia da demanda Marketing Financas )
tecnolégicas Concentragio de clientes; Definigdo do Eficiéncia na produgo;

Acio Governamental
Politica;
Legislacao.

Mudancas no
comportamento social

Taxa de crescimento;
Volatilidade/ciclicidade;
Preferéncia dos clientes.
Economia da oferta
Concentragdo de produtores;
Disponibilidade de produtos
substitutos;

Diferenciagdo de produtos;
Competigdo de
importadores/nacionais;
Estrutura de custo fixa/varidvel;
Utilizag¢ao da capacidade;.
Oportunidades tecnoldgicas;
Forma da curva de oferta;
Barreiras de entrada/saida.

Economia da cadeia
industrial

Poder de barganha dos
fornecedores;

Poder de barganha dos clientes;
Integracio vertical do mercado;
Preco.

Caracteristicas Ambientais
Legislacdo ambiental;

Impacto ambiental;

Exigéncias ambientais das partes
interessadas.

Preco/Volume/Propaganda e
Promogao/Novos Produtos/Pesquisa e
Desenvolvimento.

Mudancas na Capacidade
Expansdo / Contragdo / Entradas /
Saidas;

Aquisi¢des/Fusdes/ Diversificagdo.
Integraciio Vertical

Integragdo para frente e para tras/Joint
ventures verticais/Contratos de longo
prazo.

Pesquisa e Desenvolvimento
Produtos com selo verde;
Tecnologias limpas.

Compras

Padrdes ambientais aos fornecedores de
produtos e servigos;

Producao e Manutencao
Aspectos e impactos ambientais;
Controles operacionais;

Auditorias ambientais;

Atendimento a situagdes de
emergéncia.

Administracdo Geral

Politica ambiental;

Estrutura organizacional,
Planejamento dos objetivos e metas
ambientais;

Documentagao e controle de
documentos.

Financeiro

Investimentos.

Juridico

Legislacdo ambiental.

Recursos humanos

Programa de educac@o ambiental.

Marketing

Comunicagdo com as partes
interessadas;

Imagem da empresa;

Exigéncias ambientais das partes
interessadas.

Distribuicao

Canais de distribuicao/Transporte.

Eficiéncia na alocagdo de recursos,
Participacdo de mercado;

Retorno sobre o capital investido.
Ar

Emissdo de poluentes: SOx, NOx,
particulados, CO, VOC, CO 2, CH4,
N20 e ruido, Consumo de CFCs e
I-’lalons‘

Agua (superficiais e
subterraneas)

Descarga de efluentes

Emissao de Nitrogénio e Fosforo (N,
P);

Emissao de amonia (NH3) e
Presencga de Contaminantes toxicos
(Pb, Cd, Hg, Zn, compostos
organicos, pesticidas, 6leos e
graxas);

Carga organica (DBO, OD) e pH.

Solo

Quantidade de residuos sélidos —
classe I, II e IIT Contaminagdo toxi
ca (Pb, Cd, Hg, Zn, compostos
orginicos, pesticidas,

Oleos e graxas).

Recursos Naturais

Uso dos recursos hidricos;

Uso dos recursos energéticos,
Uso dos recursos florestais;

Uso dos recursos marinhos.
Fauna & Flora

Alteracdo do habitat;

Mudanga no uso do solo;

Perda da biodiversidade.

Quadro 04 - Insercao da variavel ambiental ao framework do modelo ECP
Fonte: Abreu, 2001, p. 83
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O exame de pesquisas realizadas (ABREU, 2003; FERNANDES, 2004;
CASTRO, 2005) permitiu constatar que o modelo ECP-Triplo, e em especial, na sua
dimensao ambiental, o ECP-Ambiental, ambos vém sendo utilizados como referencial
tedrico em estudos de diferentes segmentos econémicos. Nesse sentido, Abreu (2003)
discutiu as inter-rela¢des das dimensdes econdmica e ambiental do modelo ECP-Triplo,
na industria de dleo e gas, e Castro (2005) aplicou o modelo ECP-Triplo na industria
téxtil, ao buscar analisar as relagdes entre as condutas ambientais e os desempenhos
econdmicos de um conjunto de empresas desse setor. Ambos obtiveram resultados que
atenderam os objetivos inicialmente propostos em seus trabalhos, levando-os a concluir

ser tal modelo suficiente para a avaliacado estratégica socio-ambiental.

Conforme Abreu (2001, p.161), ao avaliar-se os resultados dos indicadores
de conduta ambiental de uma empresa, estabelecidos no modelo ECP-Ambiental,
pode-se identificar a existéncia de trés perfis de conduta ambiental: conduta fraca,
intermediaria e forte. As empresas com uma conduta ambiental forte tém uma
avaliacdo quantitativa da sua medida da performance ambiental. Entretanto, as
empresas com uma conduta ambiental intermediaria estdo iniciando o processo de
quantificagéo da performance ambiental. Por outro lado, as empresas com uma conduta

ambiental fraca nao praticam essas medicoes.

As empresas que possuem uma conduta ambiental fraca, de forma geral,
apresentam as seguintes caracteristicas: nao possuem uma politica ambiental escrita;
nao tém mecanismo de acompanhamento da legislacdo ambiental; ndo existe um
responsavel pelas questdes ambientais dentro da estrutura organizacional; nao
possuem padrdes minimos de exigéncias com seus parceiros de negocios; nao tém
planos de implantar um sistema de gestdo ambiental; ndo possuem controle de seus
processos produtivos e de distribuicdo, 0 que impossibilitaria a avaliacdo de seus
impactos ambientais; enfim, enxergam a boa conduta ambiental como um custo sem a

promog¢ao de nenhuma vantagem competitiva.
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A conduta ambiental intermediaria ¢ identificada em empresas que estao
em fase de implantacdo de um sistema de gestdo ambiental. Sua politica esta em fase
de implantacdo e as questbes ambientais ndo estdo limitadas ao atendimento da
legislacdo ambiental. Verifica-se também uma preocupacao com a imagem e o alcance
de novos mercados. Verifica-se um interesse em exigir padrées de conduta ambiental
de seus parceiros, mas nada que comprometa um acordo negocial. Trabalham a
educacdo ambiental e investem na aquisicdo de equipamentos com um menor
consumo de insumos. Em suma, essas empresas estdo em uma fase de transi¢ao entre
aquelas que praticamente negligenciam os aspectos ambientais e as que serao

tratadas a seguir, que apresentam forte comprometimento ambiental.

As empresas que apresentam conduta ambiental forte possuem uma
politica bem definida com objetivos e metas, definicdo de programas de gestdo
ambiental, incluindo até prazos. A importancia da questdo ambiental para a empresa
estd vinculada ao compromisso com o desenvolvimento sustentavel e com a
imagem da empresa. As caracteristicas de empresas que se encontram nesse perfil de
conduta ambiental sdo as melhores: conhecem a legislacdo ambiental e possuem
mecanismos para acompanhar e atualizar a legislagdo; possuem indicadores de
performance ambiental; sistema de gestado certificado pela NBR ISO 14001; avaliam o
impacto ambiental de suas atividades e produtos; empregam tecnologias avancgadas;
possuem canal de comunicacdo com o consumidor para reclamacdes ambientais; e por
haver todos esses controle, elaboram relatérios de performance ambiental e

disponibilizam para o publico.

Os perfis de condutas ambientais das empresas estdo resumidos no quadro
5, classificadas como fraca, intermediaria e forte. Cada perfil € descrito conforme, os
indicadores para as condutas ambientais, desenvolvidos no modelo ECP-Ambiental.
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Segundo Abreu (2001, p.174), o modelo ECP-Ambiental prescreve que as
pressdes da estrutura de mercado influenciam a conduta da empresa. Essas pressoes
atuam na forma de caracteristicas ambientais: impactos ambientais, legislacao
ambiental e exigéncias ambientais das partes interessadas, além de auxiliar na

definicdo do posicionamento estratégico das empresas.

Dessa forma, identificado o perfil de conduta ambiental e a pressdo da
estrutura da industria, é possivel caracterizar o posicionamento estratégico das
empresas, rotulando-as como: derrotada, sofrivel, responsavel, indiferente, oportunista
ou pioneira, conforme a matriz apresentada na figura 5. Portanto, o posicionamento que
a empresa obtera depende da pressao a que esta submetida a industria e da resposta

que da, na forma de conduta ambiental.

18]

= = | Derrotada  Sofrivel Responsavel
S =

S

i

EE

% £ | Indiferente  Oportunista = Pioneira
LIE] 1]

e m

[

v

Fraca Intermediéria Forte

Conduta Ambiental
Figura 05 - Posicionamento estrategico das empresas considerando a pressao da
estrutura da industria e a conduta ambiental.
Fonte: Abreu, 2001, p.191

As empresas podem adotar diferentes condutas ambientais em fung¢do do
aumento ou retracdo das pressdes ambientais. Em um ambiente de baixa pressao
ambiental, podem ser aplicados rétulos, que vao desde indiferente até pioneira, de
acordo com o perfil da conduta ambiental da empresa. Assim, se uma empresa esta
submetida a baixas pressdoes da estrutura da industria e apresenta uma conduta

ambiental fraca sera classificada como indiferente, o que leva a inferir que a variavel
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ambiental ndo influencia na definicdo da estratégia da empresa. Por outro lado, o
significado de pioneira advém de empresas, que mesmo sujeitas a uma baixa pressao,
apresentam conduta ambiental forte, 0 que se espera, conseqgientemente, vantagem

competitiva dessas empresas frente aos seus concorrentes.

Em um ambiente de alta pressao ambiental, de acordo com o perfil da
conduta ambiental as empresas, essas podem ser classificadas de derrotada até
responsavel. Dessa forma, quando uma empresa esta sujeita a uma alta pressao da
estrutura da industria e adota uma conduta ambiental fraca a avaliagdo da estratégia
ambiental revela uma empresa derrotada, ou seja, irresponsavel. No entanto, as
empresas com uma conduta ambiental forte diante de altas pressées atuam de forma
responsavel buscando alcangcar uma performance ambiental superior com vantagens

competitivas.

As explicacdes referentes aos rétulos assumidos pelas empresas, frente a
relacdo conduta ambiental e pressao da estrutura da industria, permitem concluir que a
posicdo de uma empresa na matriz € dinamica. Em outras palavras, o que se verifica é
gue a incidéncia de choques sobre a estrutura da industria e a consequente resposta da
empresa em termos de conduta pode mudar o posicionamento ambiental estratégico

dessa empresa.

Pesquisa realizada, visando posicionar as empresas de saneamento
basico dentro da matriz de avaliacédo estratégica do modelo ECP-Ambiental, utilizou os
indicadores de conduta ambiental desse modelo, bem como, os praticados pelas
empresas de saneamento basico no Brasil, e em seguida, analisou as pressdes
ambientais da estrutura dessa industria. Por meio de consulta direta, obteve
informacdes que foram quantificadas e representadas através de trés indicadores:
impacto ambiental, legislacdo ambiental e partes interessadas. De um total de 15
companhias examinadas, 8 foram rotuladas como indiferente, 4 como sofrivel € 3 como
responsavel. Os resultados alcangados permitiram atender aos objetivos propostos pelo

72



trabalho, levando a autora a concluir que o uso da matriz que relaciona a pressao da
estrutura da industria e a conduta ambiental, gerada no modelo ECP-Ambiental,
contribui para que as empresas avaliem, de forma simples, seu posicionamento
estratégico e definam qual a posicdo que desejam ocupar. Além disso, acrescenta que,
considerando que o posicionamento nessa matriz € relativo, o modelo induz as
empresas a estabelecerem comparagcées com 0s seus principais competidores.
(Fernandes, 2004)

3.5 Consideracoes Finais

O modelo Estrutura-Conduta-Performance (ECP) é um modelo de analise
da estrutura da industria. Sua adocdo amplia o leque de estratégias que pode ser
utilizado pela empresa, uma vez que a mesma passa a conhecer as vantagens
competitivas existentes na industria, na qual estd inserida. No entanto, o ECP sé
considera o aspecto financeiro da empresa.

Considerando que a sociedade esta passando por transformacoes,
portanto, demandando mais transparéncia por parte das empresas, € que se faz
necessario identificar, mensurar e evidenciar as dimensfes sociais e ambientais das
empresas. Destacando a variavel ambiental, percebe-se que ela passa a fazer parte da
gestdo estratégica da empresa e constitui quesito de competitividade com as

concorrentes.

Nesse sentido, muitos modelos tém sido desenvolvidos com o proposito de
servir como instrumento de avaliacdo estratégica ambiental das companhias. No
entanto, o resultado do exame de tais modelos permite concluir ser o modelo ECP-
Ambiental, o que atende de forma mais satisfatéria a esse objetivo, uma vez que
analisa a conduta ambiental diante das pressbes da industria em que a empresa esta

inserida.
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4. METODOLOGIA DA PESQUISA

Para responder as questbes propostas por este trabalho, sdo definidos
como elementos da pesquisa a delimitacdo de uma amostra representativa da
populacdo das empresas siderurgicas brasileiras de capital aberto, e a analise das
respectivas demonstragdes contabeis e informagdes anuais publicadas pela Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM), nos exercicios sociais de 2000 a 2004. A identificacdo
das empresas siderurgicas obedeceu a codificacdo de atividade siderurgica, segundo a
Classificagcdo Nacional de Atividades Econdmicas Fiscal do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE).

Este capitulo apresenta o método e o tipo de pesquisa, bem como, a
definicdo das variaveis consideradas para analise da relacdo estabelecida entre

conduta ambiental e performance econémica das companhias siderurgicas.

4.1 Método e Tipo de Pesquisa

O método utilizado para inferir a respeito do efeito da conduta ambiental
sobre a performance econ6mica das siderurgicas dentro do modelo ECP-triplo é o
indutivo. Segundo Lakatos & Marconi (2000, p.53) esse método constitui-se em um
processo mental, que parte de dados particulares, suficientemente constatados, e sobre

o qual se infere uma verdade geral.

A pesquisa caracteriza-se como descritiva uma vez que expde e analisa a
natureza e as caracteristicas de uma populacdo, no caso, da industria siderurgica,

representada por uma amostra significativa. Como procedimento técnico-metodoldgico
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delineador do estudo, adotou-se a pesquisa documental, subsidiada pela pesquisa

exploratéria com a andlise de conteudo.

Segundo Gil (2002, p.46), a pesquisa documental utiliza-se de registros
ainda nao analisados, conhecidos como documentos “de primeira mao”, como também,
de documentos que ja receberam algum tratamento analitico, que sdo os documentos
“de segunda mao”, representados por relatérios de pesquisa, relatérios de empresas,
tabelas estatisticas etc. Uma vez que os relatérios contabeis analisados contém dados
numéricos que dizem respeito aos valores econdmico-financeiros, como também,
informagdes qualitativas, referentes a conduta ambiental das empresas, a pesquisa é

de natureza quali-quantitativa.

4.2 Definicoes das Variaveis Analisadas

A concepgao do modelo Estrutura—Conduta—Performance fundamenta-se no
preceito basico de que a performance de uma empresa é o reflexo dos padrdes de
conduta adotados, que por sua vez, dependem da estrutura de mercado em que a
empresa esta inserida. Em termos analiticos, a conduta e a performance empresarial
sao variaveis que podem ser avaliadas qualitativamente, como também, estimadas

numericamente por meio de indicadores.

Considerando o cenario real da industria siderargica, foram analisadas as
variaveis conduta ambiental e performance econbémica das empresas siderargicas
pertencentes a amostra, por meio da adaptacdo dos indicadores recomendados pelo
modelo tedrico aqueles utilizados pelas empresas. O resultado dessa analise foi o

reconhecimento de novos indicadores, assim como, a exclusao de outros.
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A analise das demonstragdes financeiras padronizadas e das informacgdes
anuais das companhias siderurgicas selecionadas permitiu identificar como essas

empresas evidenciam os resultados correspondentes as variaveis listadas no quadro 6.

Identificacao Variaveis Analisadas

Grau de Evidenciacao de Conduta
Conduta Ambiental | Ambiental

indice de Conduta Ambiental

Performance EBITDA/Receita Liquida
Econbémica

ROI

Quadro 06 — Variaveis analisadas na pesquisa.
Fonte: elaborado pela autora.

A identificacdo da conduta ambiental das empresas é obtida por meio do
estudo de duas variaveis: Grau de Evidenciacdo de Conduta Ambiental e indice de
Conduta Ambiental.

O Grau de Evidenciacao de Conduta Ambiental mensura o interesse das
empresas em demonstrar suas condutas diante de questdes ambientais a diferentes
grupos de interesse (stackholders): acionistas, fornecedores, clientes, consumidores,
sociedade, governo e entidades nio governamentais. E por meio dessa variavel que se
identifica a conduta ambiental evidenciada pela empresa, nos demonstrativos
contabeis, tanto em termos qualitativo como quantitativo. O seu célculo tomou por base

o estudo desenvolvido por Christensen et al (2003).

Christensen et al (2003) construiram um modelo de equacdes simultaneas,
visando verificar as interrelacées entre evidenciacdo ambiental, performance ambiental
e performance econémica. Para tanto, desenvolveram um indicador de evidenciacdo

ambiental baseado nas informacdes disponibilizadas nas demonstracdes contabeis das
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companhias norte-americanas, em atendimento as orientagées do 6rgdo governamental

regulador e fiscalizador das companhias de capital aberto dos Estados unidos.

No Brasil, a evidenciacdo das informacdes ambientais ndo é obrigatéria,
mas somente recomendavel. Muitas empresas ndo demonstram a conduta tomada para
com 0s recursos naturais na execucao de suas atividades, o que prejudica 0s avangos
do disclosure ambiental. A CVM manifesta-se sobre o assunto por meio de pareceres
(n? 15/87, 17/89 e 19/90) de orientacdo as empresas, recomendando as mesmas a
divulgagéo de informagdes ambientais em seus Relatorios de Administragéo.

A técnica de quantificacdo, adotada por Christensen et al (2003), para
constituir o indicador de evidenciagdo ambiental, baseia-se na disclosure-scoring
measure, a partir da andlise de conteudo de relatérios ambientais das empresas.
Estudos realizados (Wiseman,1982; Ulman,1985; Fekrat, 1986) revelam que
metodologias similares, usando medidas quantitativas de evidéncia, designaram valores
para diferentes informacdes evidenciadas de acordo com a importancia percebida em
cada informag&o.

Aliada a essa metodologia, os autores assumiram como pressuposto que
evidéncias ambientais quantitativas sdo mais objetivas e informativas, gerando maior
interesse por parte dos stackholders. Nesse sentido, aplicaram pesos as informacoes
ambientais relatadas pelas empresas, de acordo com o grau de quantificacao objetiva
dessas informacgdes. Dessa forma, se a empresa disponibiliza informacao quantitativa
atribui-se peso trés (3), para informacéao qualitativa especifica, peso dois (2), e se essa
informacao é nao-especifica, peso 1. Se nenhuma informagdo é apresentada pela
empresa, atribui-se peso zero (0), resumidas nos quadro 07.
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Peso |Forma de Evidenciacao Ambiental das Empresas

Nenhuma informagéo é disponibilizada

0
1 Disponibilizada Informagao Qualitativa Nao-Especifica.
2 Disponibilizada Informagao Qualitativa Especifica.

3 Disponibilizada Informagéo Quantitativa.

Quadro 07 - Pesos atribuidos a evidenciacao ambiental das empresas
Fonte: Christensen et al (2003)

Entende-se por informacao quantitativa aquela que expressa a conduta e
a performance ambiental por meio de indicadores numéricos. Podem ser citados como
exemplos: o consumo especifico de dgua doce em metros cubicos por tonelada de aco
bruto, a capacidade instalada em MW de gases siderurgicos, o indice de emissao de
material particulado na atmosfera e os investimentos em moeda em programas de

educacao ambiental.

As informacgoes qualitativas especificas correspondem aos relatos
detalhados da companhia sobre o0s projetos que estdo sendo implantados. Sao
exemplos: informacdes sobre processos de tratamento utilizado para efluentes hidricos
e projeto de preservacao florestal que venha sendo desenvolvido pela empresa. Nas
informacoes qualitativas nao especificas sdo mencionadas algumas notas sobre
aspectos ambientais, ausentes, porém, de clareza e evidéncia das acdes realizadas
pela empresa.

Em suma, o Grau de Evidenciacao de Conduta Ambiental indica o
quanto as empresas estao preocupadas em demonstrar suas condutas ambientais, cuja
medicdo € dada a partir da avaliagdo qualitativa e quantitativa das informacdes
divulgadas pela empresa. Essa varidvel também possibilita conhecer o perfil de conduta
ambiental de uma empresa, se forte, intermediario ou fraco. Somente com a
identificacdo das condutas ambientais obtidas no calculo do grau de evidenciacado de
conduta ambiental foi possivel determinar o indice de Conduta Ambiental.
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O indice de Conduta Ambiental (ICA) indica quanto do total de condutas,
que contribuem para integridade do meio ambiente, estdao sendo realizadas por uma
empresa siderurgica. O calculo foi realizado para cada empresa e efetuado através da
relacdo percentual entre o nimero de condutas praticadas individualmente por uma
siderurgica pelo numero total de condutas praticadas pelo conjunto das siderargicas
analisadas. De forma a ilustrar, considere que o total de condutas ambientais realizadas
pelo conjunto das oito siderurgicas seja um total de 14 acées e o niumero de condutas
adotadas por uma das siderurgicas analisadas seja de 7, logo seu ICA sera de 50%.

Ademais, o indice de Conduta Ambiental sera utilizado na analise da relagéo
funcional estabelecida entre a conduta ambiental e a performance econ6mica das
empresas siderargicas, figurando como variavel explicativa da equacao a ser estimada

para consecuc¢ao do objetivo central da pesquisa.

Adequando-se a industria siderurgica, a pesquisa utilizou-se do conjunto de
indicadores de conduta ambiental proposto pelo modelo ECP-Ambiental. Tais
indicadores, conforme Abreu (2001, p.73), foram desenvolvidos buscando refletir a
qualidade da gestdao ambiental na empresa ao longo de suas fungdes gerenciais,
envolvendo portanto: desenvolvimento de produtos e processos, producdo e

manutencgao, administracao (geral, financeiro, juridico e Recursos Humanos).

A medida de avaliacdo da performance econ6mica adotada por Christensen
et al (2003) baseia-se em uma taxa de retorno anual ajustada pelos dividendos
propostos, cuja taxa é calculada a partir das cotagdes das acées das companhias. Esta
metodologia é apropriada quando se estar analisando empresas diferenciadas em
aspectos como porte, nivel de automacao tecnolédgica e segmento de atuacgéo, portanto,
submetidas a diferentes estruturas de mercado. Considerando que a pesquisa limita-se
a analisar as empresas pertencentes a industria siderurgica, portanto, sujeitas aos
mesmos eventos significativos externos e a mesma estrutura de mercado, optou-se
usar como indicadores de performance econémica, aqueles identificados como de
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relevante importdncia nos relatérios de administracdo das companhias:

EBITDA/Receita Liquida e o Retorno sobre o investimento (ROI).

Segundo Assaf Neto (2000, p.207), o EBITDA é um indicador financeiro
globalizado, cuja sigla vem do inglés, Earning Before Interest, Taxes,
Depreciation/Depletion and Amortization, que em portugués quer dizer lucro antes dos
juros, impostos, depreciacdes, exaustdes e amortizagcdes. Esse indicador permite
conhecer a capacidade de geragao potencial de caixa de uma empresa, considerando-
se somente seu volume operacional, ou seja, o resultado gerado pelo negécio,
independente da forma de como ele € financiado. Dessa forma, o EBITDA mede a
eficiéncia financeira da empresa determinada pelas estratégias operacionais adotadas.
Quanto maior o indice, mais eficiente se apresenta a formacao de caixa advindas das
operacdes, o que significa, também, melhor capacidade de pagamento aos sécios e

acionistas.

A escolha do EBITDA, como um dos indicadores de performance
econbmica, esta atrelada ao fato de ser ele um indicador financeiro que reflete a acao
estratégica da empresa. E sendo a conduta ambiental caracterizada como uma acéo
estratégica, dentro da industria siderdrgica, espera-se verificar uma relacao de causa e

efeito entre a conduta ambiental e a performance econdmica dessas companhias.

Uma vez que é calculado o EBITDA, divide-o pela Receita Liquida a fim de
identificar-se 0 quanto de valor potencial de caixa é gerado para cada Receita liquida

de impostos obtida pela empresa.

O Retorno sobre o Investimento (ROI) obtém-se dividindo o Lucro Liquido
pelo Ativo Total. Esse quociente indica a lucratividade do empreendimento como um
todo. Conforme ludicubus (1998, p.110), o conhecimento isolado do lucro nao reflete o

retorno que a empresa obteve diante de seu investimento no negécio. Nesse sentido,
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deve-se relacionar o lucro com algum valor que expresse a dimensao relativa do
mesmo, de modo que se possa avaliar quao bem se saiu a empresa em determinado
periodo. E uma vez que se pretende analisar a lucratividade do empreendimento como

um todo, deve-se relacionar o lucro liquido com o valor do investimento total.

As empresas, pertencentes a amostra, constituem partes integrantes de
uma mesma estrutura de industria, a siderirgica, motivo pelo qual sdo realizados
estudos sobre a conformidade espacial desse mercado. No entanto, no que tange as
pressdes de mercado sofridas por essa estrutura, a pesquisa as admite como iguais
para todas as empresas. A limitacdo de informagdes disponiveis nas informacdes
complementares as demonstracoes financeiras, como também, a falta de evidenciacao
de problemas ambientais por parte das siderurgicas, inviabilizaram a identificacdo e a
quantificacdo dessas pressoes.

4.3 Amostra e Critérios de Selecao

O esbogo da pesquisa é tracado a partir do delineamento da relagéao
funcional entre a conduta ambiental e a performance econémica das empresas
pertencentes a industria siderdrgica. Tem-se, portanto, demarcada a relacdo a ser
aferida e o setor industrial a ser estudado. Para tanto, € necessario extrair do total das
siderurgicas uma parcela suficientemente representativa para avaliagdo da relacao de
causa e efeito entre conduta e performance baseada no modelo ECP-Triplo. A parcela

em referéncia corresponde a amostra.

Conforme Gil (2002), a amostra constitui uma pequena parte dos elementos
que compdem uma totalidade. Trabalhar com um universo muito grande de elementos
torna a pesquisa inviavel ou até mesmo impossivel, 0 que faz da amostra uma técnica
fundamental na determinacdo dos dados a serem analisados. Se essa amostra é

definida sob determinados rigores, os resultados obtidos no levantamento tendem a
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chegar muito proximo daqueles que seriam alcancados se fossem pesquisados todos

os elementos do universo.

Nesse sentido, a selecdo das empresas siderurgicas, que constitui os

elementos efetivamente observados, foi determinada por uma série de critérios, que

proporcionarao a formacao de um conjunto de empresas de caracteristicas analogas,

no que tange a aspectos-chave no processo de comparagdo das mesmas. Sendo

assim, a amostra é do tipo intencional, nao-probabilistica e apresenta como critérios

de definicao:

1)

Ser empresa de atividade siderurgica, conforme Classificacdo Nacional de
Atividades Econbémicas Fiscal - CNAE Fiscal do Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE). Tal classificacao deve estar identificada no site da CVM, no
Grupo 1, em Dados da Empresa, secao 06 - caracteristicas da empresa,
evidenciado pelo Cédigo de Atividade e a Atividade Principal, ndo se
confundindo com a atividade metallrgica.

Ser empresa siderurgica de capital aberto, cujas Demonstracdes Financeiras
Padronizadas e Informagdes Anuais, pertencentes aos exercicios sociais findos
em 2000, 2001, 2002, 2003 e 2004, estejam publicadas na CVM.

A empresa deve estar operando em nivel normal de atividade, trabalhando
com seu volume histérico de producdo e estrutura de capital. Portanto,
descartadas as empresas com operacionalizagdo parcial, em processos de
reestruturacao e em liquidagao.
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4) A empresa deve apresentar Faturamento Liquido de pelo menos 1 (um)
milhdo de reais, de forma que nao se verifique distorcdo de resultados por

elevada dispersao entre informagdes financeiras.

5) A empresa deve apresentar portfolio de produtos siderurgicos, nao se

confundindo com produtos metallrgicos.

Identificada a populacdo de 24 companhias siderlrgicas, realizou-se
consulta detalhada com o objetivo de verificar quais dessas empresas atendiam aos
critérios definidos para selecdo da amostra, tendo resultado em 8 companhias,
conforme quadro 8. A adogao de critérios para eleger a amostra faz-se necessaria para
assegurar a comparabilidade entre essas empresas.

Numero Denominacao Social / Comercial
1 Acesita S.A.
2
Acos Villares S.A.
° Companhia Siderurgica Belgo Mineira
) Companhia Siderurgica de Tubarédo - CST
° Companhia Siderurgica Paulista — Cosipa
° Usinas Siderurgicas de Minas Gerais — S.A. — Usiminas
! Companhia Siderurgica Nacional - CSN
° Gerdau S.A.

Quadro 08 - Companhias siderurgicas pertencentes a Amostra.
Fonte: elaborado pela autora.

Portanto, 16 empresas siderurgicas foram eliminadas. No Quadro 09,
apresenta-se a quantidade de empresas excluidas por motivo de exclusdo de acordo
com os critérios de selecao da amostra:
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Quantidade de

Empresas Motivo de Exclusao conforme Critérios de Definicao da
Excluidas Amostra
12 Demonstracdes contdbeis ndo publicadas no site da CVM.
02 Empresas ndo estdo operando em nivel normal de atividade.
01 Empresa ndo classificada com codigo de atividade
siderdrgica.
01

Empresa com faturamento liquido inferior a 1 milh&o de reais.

16 Total de empresas eliminadas

Quadro 09 - Quantitativo de empresas excluidas e seus motivos de exclusao.
Fonte: elaborado pela autora.

Observou-se que o motivo de maior exclusdo das siderurgicas foi o
relacionado a nao publicagdo das demonstracdes contabeis no site da CVM. Doze
empresas, apesar de estarem elencadas como companhias siderurgicas de capital
aberto junto a CVM, nao divulgaram seus relatorios contdbeis. Em outras palavras, ao
serem acessadas suas demonstragdes na pagina da CVM, emitiram como mensagem

“documento ndo disponivel”.

Em segundo lugar, o motivo que mais eliminou as siderurgicas diz respeito a
nao operacdo normal de atividades, enquadradas nessa situagdo a Acopalma e a
Cimetal Siderurgia SA. A primeira, por decisdo administrativa, paralisou seus
investimentos no exercicio de 2000, havendo, desde entdo, desenvolvimento de
projetos e captacdo de novos soécios investidores para retomada dos investimentos

operacionais. A Cimetal encontrava-se em liquidacao.

A companhia nao classificada com codigo de atividade siderurgica de que
trata o quadro 09 é a Vicunha Siderurgia S.A. Ainda que apresente tal razao social,
essa companhia tem como exclusivo objeto econémico a participacdo em outras

sociedades siderurgicas. Portanto, sua atividade principal ndo é a atividade siderurgica,
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mas “Empresa de Administracdo e Participacdes”, conforme classificacdo do IBGE e
publicacdo no site da CVM, na secao caracteristicas da empresa.

A siderurgica J. L. Aliperti S.A., ainda que apresente os dados referentes as
demonstracdes financeiras para o periodo sob andlise, apresenta um faturamento

liguido muito abaixo das demais empresas, ndo chegando a 1 milhao de reais.

A partir das Demonstracdes Financeiras Padronizadas (DFP) de cada uma
das oito empresas selecionadas, foram retirados os dados de Receita Liquida, Lucro
Liquido, Ativo Total e EBITDA, os quais viabilizaram as andlises econémico-financeiras
das siderurgicas. Como também, a partir das Informagbes Anuais (IAN) foram
localizadas as informagdes referentes a conduta ambiental. Esses dados e essas
informacgdes foram reunidos em planilhas eletrénicas de modo que fossem construidos

os indicadores de performance econémica e de conduta ambiental.

4.4 Etapas da Pesquisa

A primeira etapa da pesquisa constituiu-se na selegcdo da amostra a partir de
um universo de companhias siderurgicas brasileiras de capital aberto elencadas no site

da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Selecionadas as companhias siderurgicas a serem analisadas, foram
coletados e tabulados, em planilhas eletronicas, as informagcdes ambientais e os dados
econbmicos dessas empresas. As informagdes ambientais foram identificadas nas
Informagdes Anuais (IAN) e os dados econdmicos foram extraidos das Demonstragoes
Financeiras Padronizadas (DFP). Tais relatérios integram as demonstracées contabeis
publicadas na CVM.
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As Informacées Anuais (IAN) sdo dispostas na forma de grupos.
Considerando o interesse da pesquisa em identificar as condutas ambientais das
empresas, foram analisados os grupos 9, 11, 14 e 15. Os quadros 10, 11, 12 e 13, a
seqguir, apresentam, respectivamente, os elementos que compdem cada um dos grupos

e os tipos de informacdes que sado esperadas por parte das companhias.

QUADROS OBJETIVOS
Breve Histérico da Apresentar a histéria da empresa, abrangendo aspectos
Empresa como: data de fundagdo, razdo social, fundadores,

localizagao, participagdo acionaria, momentos e projetos de
expansao, cronograma do aumento da capacidade de
producdo, datas de implantacdo de novas tecnologias,
processos de privatizagdo, cisdo, fusdo e incorporagéo,
informacdes sobre titulos mobilidrios, mix de produtos, dentre
outros.

Caracteristicas do Setor | Mostrar as caracteristicas do segmento em que a empresa
de Atuacao atua, por meio de analise macroenémica, em um contexto
internacional e doméstico e as consequéncias do setor.

Periodos de Expor diferenciados momentos, em volume e montante, de

Sazonalidade nos demandas e ofertas e os reflexos nas receitas e despesas da

negécios companhia, com indicagdo de valores e percentuais por
trimestre.

Quadro 10 - Grupo 9 — Histoérico, setor de atuacao e sazonalidade nos negdcios
Fonte: Comissao de Valores Mobiliarios — CVM

QUADROS OBJETIVOS

Processo de produgéo Dar a conhecer etapas do processo de produgédo, com a
informacéo de tecnologias utilizadas e principais matérias-

primas.
Processo de Apresentar o mercado interno e externo onde a empresa
Comercializacao, comercializa seus produtos, os canais que utiliza para
Distribuicdo, Mercados e | exportar, discriminacdo dos produtos de maior consumo
Exportacao dentro e fora do pais, participagdo nos principais setores

consumidores e informagdes sobre o desempenho do
mercado dos produtos fabricados.

Posicionamento no Expressar o nivel de lideranga por produto no mercado
Processo Competitivo doméstico e internacional, como também, os principais
produtos e servigcos de suas controladas, quando se tratar de
empresa de participacdo. Apresentar o0s principais
concorrentes por setor de atuagdo da empresa.

Quadro 11 - Grupo 11 — Processos de producao
Fonte: Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM)
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QUADROS OBJETIVOS

Projecbes Empresariais | Fazer conhecer as perspectivas da empresa, para onde aponta
e/ou de Resultados 0 crescimento da demanda, apresentar a entrada de novos
produtos e o faturamento esperado.

Informacgdes Apresentar informacgdes consideradas relevantes pela empresa

Recomendaveis, mas |como o comunicado aos acionistas sobre o direito de o sécio

Nao Obrigatérias majoritario exercer conversao em acbes das debéntures de
sua posse, aumentando sua participacao no capital total da
empresa.

Outras Informagdes Expor outras informagcdes e comentarios considerados

Consideradas importantes pela Administracdo de modo que torne a empresa

Importantes para um mais transparente aos grupos de interesse, em especial, aos
Melhor Entendimento | acionistas.
da Companhia

Fase pré-operacional Informar os recursos utilizados na fase de estruturacao inicial
da empresa.

Projetos de Exibir os projetos em desenvolvimento ou a serem

investimento desenvolvidos, o montante de recursos investidos, a evolucao

e 0s prazos ou a defasagem, se houver, e ainda, as origens e
volumes dos recursos aplicados e seus percentuais em relagao
ao cronograma financeiro da companhia.

Quadro 12 - Grupo 14 — Projecoes e informacoes
Fonte: Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM)

QUADRO OBJETIVO

Problemas Ambientais Informar os problemas ambientais decorrentes do processo
produtivo, as agdes preventivas adotadas para situagbes de
risco, medidas corretivas para ocorréncias desastrosas, as
infracdes incorridas a legislacdo ambiental e os processos
judiciais de natureza ambiental impetrados por partes
interessadas.

Quadro 13 - Grupo 15 — Problemas Ambientais
Fonte: Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM

Analisados os conteudos dos grupos das informacdes anuais e tabuladas as
informacgdes de conduta ambiental das siderurgicas, calculou-se o grau de evidenciagcao
ambiental dessas empresas, como também, os indices de conduta ambiental. E nessa
fase que se adota a metodologia desenvolvida por Christensen et al (2003), como
também, utiliza-se de uma série de indicadores de conduta ambiental proposta pelo
modelo ECP-Ambiental.
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Os indicadores de performance econémica foram calculados com base nos
dados das Demonstracbes Financeiras Padronizadas (DFP), as quais séao
estabelecidas pela Lei de n°® 6.404 de 1976, que dispde sobre as Sociedades por
Acles. Tais demonstragées devem ser elaboradas ao término de cada exercicio social

e estdo elencadas no quadro 14:

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS (DFP)

Balanco Patrimonial (BP)

Demonstragao de Resultado do Exercicio (DRE)

Demonstragao de Origens e Aplicagdes de Recursos (DOAR)

Relatério da Administragao (RA)

Notas Explicativas

Quadro 14 — Demonstra¢oes Financeiras Padronizadas (DFP)
Fonte: Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)

Os resultados dos indicadores de conduta ambiental e performance
econbmica possibilitaram a realizacdo de estimagdes econométricas, baseadas na
abordagem de dados em painel, com intuito de verificar a relacdo funcional entre as

duas variaveis de interesse.

4.5 Consideracoes Finais

A pesquisa utilizou-se da metodologia de quantificacdo da evidenciacao
ambiental, conhecida como disclosure-scoring measure, adotada nos estudos de
Christesen et all (2003). A amostra intencional partiu de uma série de critérios,
previamente definidos, que permitiu a formacdo de um conjunto de companhias
siderurgicas comparaveis. Seus relatérios contabeis, objeto de andlise da pesquisa,
foram localizados no site da CVM. Também, foram definidas as varidveis de
investigacdo da pesquisa a serem utilizadas no modelo econométrico para testar a
relacao de causalidade entre elas.
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5. ANALISE DAS EVIDENCIAS AMBIENTAIS NA INDUSTRIA
SIDERURGICA

O objetivo primordial deste capitulo é apresentar os resultados encontrados
para as variaveis ambientais de cada uma das empresas siderurgicas eleitas na
amostra. As variaveis ambientais constituem o Grau de Evidenciacdo Ambiental e o
indice de Conduta Ambiental - ICA. A constituicdo do ICA é resultante de um conjunto
de indicadores ambientais extraidos do modelo ECP-Ambiental e adaptados para a
industria siderargica. Uma vez que se dispde do ICA, justifica-se a alta pressdo da
estrutura da industria siderurgica para o periodo analisado e constroem-se as matrizes
de posicionamento estratégico das empresas para 0s exercicios sociais de 2000 e
2004, anos extremos da pesquisa.

5.1 Grupos de Evidenciacao de Conduta Ambiental das Siderurgicas

Uma das formas de as empresas siderurgicas tornarem publica a conduta
ambiental adotada é por meio dos grupos de informacdes recomendados pela CVM,

constantes na secao Informagdes Anuais, de acordo com o quadro 15.

Grupos de evidenciacao de conduta ambiental

Grupo 9 — Histérico da Empresa

Grupo 11 — Processos de Produgao

Grupo 14 — Projecdes e Informacgdes

Grupo 15 — Problemas Ambientais

Relatério da Administragédo — RA

Quadro 15 — Grupos de evidenciacao de conduta ambiental
Fonte: Comissao de Valores Mobiliarios — CVM
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O conteudo publicado em cada um desses grupos esta discriminado na
metodologia da pesquisa. Realizando exame do exposto, com vistas a evidenciagéo da
conduta ambiental de cada uma das siderdrgicas pertencentes a amostra, observou-se
que muitas empresas ndo divulgam informacées em todos os grupos recomendados.
Outras, ainda, ndo propagam as informacées no grupo correto. Verificou-se, como
situacdo mais freqliente, a divulgacao de investimentos ambientais no Grupo 15 —
Problemas Ambientais, quando tal informacao deveria estar presente no Grupo 14 —
Projetos e Informacdes, deixando de ser evidenciado, portanto, os aspectos negativos
relacionados a gestdo ambiental.

Primeiramente foi calculado o Grau de Evidenciacdo Ambiental das
siderurgicas. Utilizando a metodologia adotada por Christensen et al (2003), atribuiram-
se pesos, de 0 a 3, as informagdes divulgadas nos grupos 9, 11, 14, 15 e no Relatério
de Administracdo. Assim, tratando-se de uma informag¢do quantitativa atribuiu-se peso
trés (3), de uma informacgéao qualitativa especifica, peso dois (2), e para uma informacao
qualitativa ndo especifica, peso um (1). Se a empresa nao apresentou qualquer
informacdo ambiental, aplicou-se zero (0). Esse estudo foi realizado para as oito
siderurgicas da amostra nos cinco exercicios sociais sob analise: 2000, 2001, 2002,
2003 e 2004.

Os resultados do grau de evidenciacdo ambiental das empresas
siderurgicas estao dispostos em graficos por grupos de divulgacao da CVM, conforme a

sequir.
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GRUPO 9

——ACESITAS.A.
——ACOS VILLARES S.A.
3 CIA SIDERURGICA BELGO MINEIRA
CIA SIDERURGICA DE TUBARAO
——CIA SIDERURGICA PAULISTA
«====USINAS SID DE MINAS GERAIS S.A.-USIMINAS
== CI|A SIDERURGICA NACIONAL
e GERDAU S.A

GRAU DE EVIDENCIACAO DA CONDUTA

AMBIENTAL
N

Nota: as empresas ACESITA S.A., ACOS
VILLARES S.A., CIA SIDERURGICA BELGO
1 MINEIRA, CIA SIDERURGICA DE
TUBARAO e CIA SIDERURGICA PAULISTA
obtiveram o Grau de Evidenciagédo da Conduta
Ambiental zero (0).

2000 2001 2002 2003 2004
PERIODO

Grafico 1 — Grau de Evidenciacao das Siderurgicas no Grupo 9.
Fonte: elaborado pelo autor a partir das informagbes da CVM.

Conforme o gréfico 1, dentre as oito siderurgicas analisadas, somente trés
(Usiminas, CSN e Gerdau) evidenciaram informacgdes relacionadas as suas condutas
ambientais dentre aquelas esperadas para o Grupo 9, que séo o historico e o setor de
atuacao da empresa e a sazonalidade nos negécios. A Usiminas expoe, para todos os
exercicios sociais, informacdes qualitativas ndo especificas ao mencionar a existéncia
de um Plano de Protecdo Ambiental para implementacdo de medidas de protecao
ambiental. A CSN, ao longo do periodo analisado, evidencia sua conduta ambiental
quantitativa e qualitativamente, de forma especifica e ndo especifica, relatando ter
desenvolvido estudos, projetos e sistemas operacionais de controle de poluigdo do ar,
da agua e do solo, com a descriminacdo de tais projetos, além de apresentar os
montantes investidos em milhdes de reais. A Gerdau manifestou-se apenas nos
exercicios de 2002 e 2004 fazendo referéncia aos investimentos efetuados nos

sistemas de despoeiramento nas aciarias.
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De uma forma geral, no grupo 9 ha pouca evidenciacao de conduta

ambiental por parte das empresas siderurgicas, limitando-se as evidenciacdes

existentes a informacdes do tipo qualitativas, praticamente.

GRAU DE EVIDENCIAGCAO DA

CONDUTA AMBIENTAL

GRUPO 11

== ACESITA S.A.
——AGOS VILLARES S.A.
CIA SIDERURGICA BELGO MINEIRA
CIA SIDERURGICA DE TUBARAO
——CIA SIDERURGICA PAULISTA
—— USINAS SID DE MINAS GERAIS S.A.-USIMINAS
——CIA SIDERURGICA NACIONAL

2000

2001 2002
PERIODO

2003

GERDAU S.A

Nota: as empresas ACOS VILLARES S.A., CIA
SIDERURGICA BELGO MINEIRA, CIA
SIDERURGICA DE TUBARAO, CIA
SIDERURGICA PAULISTA, USINAS SID DE
MINAS GERAIS S.A.-USIMINAS e CIA
SIDERURGICA NACIONAL obtiveram o Grau de
Evidenciagédo da Conduta Ambiental zero (0).

Grafico 2 — Grau de Evidenciacao das Siderurgicas no Grupo 11.
Fonte: elaborado pelo autor a partir das informagées da CVM.

O Grupo 11 trata dos processos de producdo. Sua andlise tem por fim a

identificacdo de tecnologias utilizadas que possam impactar sobre 0 meio ambiente,

bem como, a verificacdo da manipulagdo das operacdes realizadas pelas siderurgicas.

O grafico 2 revela que somente a Acesita e a Gerdau prestaram informacdes de

conteudo ambiental. De forma nao especifica, a Acesita informou, nos exercicios de

2002 a 2004, ter realizado investimentos em expansao, modernizagcdo, manutencao e

melhorias ambientais. A Gerdau também afirmou ter investido na modernizacao de

unidades industriais, cujo montante em milhdes de reais foi dirigido, principalmente,

para melhorias nas aciarias e unidades de laminacédo, como também, para atualizagao

dos equipamentos de controle ambiental.
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GRUPO 14

I~

e==ff A\CESITA S.A.

== =—=ACOS VILLARES S.A.

3@ = = = =@ m—mm— CIA SIDERURGICA BELGO
MINEIRA
CIA SIDERURGICA DE
TUBARAO

e==fl==C|A SIDERURGICA PAULISTA

USINAS SID DE MINAS GERAIS
S.A.-USIMINAS

= @ (JA SIDERURGICA NACIONAL

GRAU DE EVIDENCIACAO DA

CONDUTA AMBIENTAL
= N

Nota: a empresa CIA SIDERURGICA
BELGO MINEIRA obteve o Grau de
Evidenciagao da Conduta Ambiental zero

‘ (0).
2000 2001 2002 2004
PERIODO

Grafico 3 — Grau de Evidenciacao das Siderurgicas no Grupo 14.
Fonte: elaborado pelo autor a partir das informagdes da CVM.

O foco do Grupo 14 é a divulgacdo de projecdes e informacoes
consideradas importantes para melhor entendimento da companhia. Observou-se que o
principal conteldo informativo pertencente a esse grupo, que corresponde aos

investimentos projetados e realizados, esta presente também em outros grupos.

A leitura do grafico 3 revela maior preocupacado das empresas siderurgicas
em evidenciar suas condutas ambientais, com exce¢do da Companhia Belgo Mineira,
cujos graus de evidenciacdo ambiental, para todos os exercicios sociais analisados,

foram nulos.

s

E nesse grupo e no ano de 2004 que se identifica, pela primeira vez,
considerando o periodo sob analise, 2000 a 2004, evidenciagdao de conduta ambiental
por parte da companhia siderurgica Acos Villares. Em sua exposi¢do, destaca os
investimentos realizados em suas unidades industriais para melhora do sistema de
despoeiramento e ampliagdo do tratamento de efluentes, o que possibilitou 0 aumento
do indice de reutilizagao de agua no processo.
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A Acesita, mostra-se como a terceira siderurgica com menor grau de
evidenciagdo ambiental no Grupo 14, tendo limitado-se a informar sobre a adocéo de
um Programa de Prevencao de Riscos Ambientais, nos exercicios de 2002 a 2004. O
nivel de preocupagdo em evidenciar a conduta ambiental adotada eleva-se ao mirar-se
a Companhia Siderurgica de Tubardo (CST) e a Gerdau. A CST anunciou investimento
em equipamentos, sistemas e controle de poluentes. Nos anos de 2001 e 2002, foram

apresentados os montantes em moeda investidos.

A Gerdau, no ano 2000, informa sobre os custos potenciais da observancia
da legislacdo ambiental. Para tanto afirma que, caso a legislacdo ambiental venha a
tornar-se mais severa, os dispéndios para a aquisicao de imobilizado da Companhia e
seus custos para atendimento dessa legislagdo poderdo aumentar no futuro, com
impacto negativo em suas condi¢cdes financeiras. Ademais, informa que € proprietaria
de florestas de pinus e de eucaliptos. Desde 1971, vem plantando estas florestas, as
quais permitem que a empresa obtenha certas vantagens tributarias e atendam as
regulamentagdes ambientais aplicaveis aos usuarios de carvao. O eucalipto é utilizado
como matéria-prima para a produgéo de carvao, utilizado nos altos-fornos das unidades
de producao de ferro-gusa. Em 2002, a Companhia investiu em melhorias relacionadas
ao meio ambiente em suas plantas, tais como sistemas fechados de recirculagdo de
agua, estacoes de purificacdo de agua, sistemas de recuperagdo de efluentes e
sistemas de despoeiramento, aterros para depésito de residuos sélidos, novos
equipamentos para reducdo de barulho das laminacdes e sistema energético para
melhorias na qualidade do ar. No ano de 2003, anunciou investir em projeto que inclui a
ampliacao do uso do gas natural em algumas unidades.

A Usiminas, assim como a Cosipa, preocupou-se em demonstrar sua
conduta ambiental, no grupo 14, nos cinco exercicios sociais analisados, porém, todas
as evidéncias foram feitas de forma qualitativa. A Usinimas foi a primeira siderurgica
brasileira e a segunda mundial a receber o certificado ISO 14001 do seu Sistema de

Gestdo Ambiental, afirmando, de forma contundente, que os diversos certificados de
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qualidade ambiental ajudaram-na a divulgar seus produtos no mercado mundial.
Divulga que realizou investimentos no desenvolvimento de novas tecnologias e
produtos, cujo quesito imprescindivel é a preservagdao do meio ambiente. Desenvolveu
projetos em reducdo da poluicdo atmosférica e das aguas, manipulacdo e escoamento
de residuos sélidos e gasosos.

A Companhia Siderargica Paulista (Cosipa), em 2000, anunciou de forma
nao especifica um plano de atualizacao tecnoldgica e de conformidade ambiental. No
ano seguinte, 2001, desdobrou os projetos implementados referentes aos
equipamentos e sistemas de controle de poluicdo instalados: precipitadores
eletrostaticos nas sinterizagdes; despoeiramento secundario na aciaria; precipitador
eletrostatico na calcinacado; estacdo de tratamento e recirculacdo de agua das
laminacdes; tratamento de efluentes sanitarios; aterro industrial; e despoeiramento nas
baterias de coque. Nos exercicios de 2002 e 2003, a Cosipa sinalizou, em valores,
gastos na manutencao e ampliacdo de tecnologias que colaboram para preservacao do
meio ambiente. E em 2004, volta a evidenciar de forma qualitativa os projetos

ambientais realizados.

Dentre as oito siderurgicas analisadas, a Companhia Siderurgica Nacional
(CSN) foi a que apresentou maior preocupagdo em evidenciar de forma quantitativa as
projecoes e outras informagdes proprias do Grupo 14. De 2000 a 2003, a CSN
apresentou os valores a serem alocados e os ja aplicados em protecdo ambiental,
destacando cada empreendimento concluido: despoeiramento da stock house do alto-
forno, reforma de seu sistema de abastecimento, enfornamento selado e
despoeiramento das baterias de coque, desodorizagdo da estacdo de tratamento de
efluentes oleosos, desidratacdo de lamas das estacbes de clarificacdo de aguas e
sistema de decantacdo de aguas pluviais da fabrica de cal. Em 2004, a CSN néao

manifestou no grupo 14 investimentos referentes a sua conduta ambiental.
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Em suma, no grupo 14, verificou-se maior interesse por parte das
empresas siderurgicas em evidenciar suas condutas ambientais que nos grupos 9 e
11, tanto de forma qualitativa como quantitativa. Isso se deve, principalmente, ao

conteudo de divulgacao sugerido nessa sec¢ao: projetos de investimentos.

GRUPO 15

—H—ACESITAS.A.
—8— ACOS VILLARES S.A.
CIA SIDERURGICA BELGO MINEIRA

GRAU DE EVIDENCIACAO DA
CONDUTA AMBIENTAL

CIA SIDERURGICA DE TUBARAO
= = (C|ASIDERURGICA PAULISTA

USINAS SID DE MINAS GERAIS S.A.-
USIMINAS
—&— CIA SIDERURGICA NACIONAL

GERDAU S.A

Nota: a empresa AGOS VILLARES S.A. obteve
o Grau de Evidenciagdo da Conduta Ambiental
zero (0).

0 - - ]
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Grafico 4 — Grau de Evidenciacao das Siderurgicas no Grupo 15.
Fonte: elaborado pelo autor a partir das informagdes da CVM.

O Grupo 15 trata dos problemas ambientais. Conforme ja comentado,
observou-se que as companhias siderurgicas, com excecado da Cosipa, nao utilizam
esse espaco para expor as infracbes e multas sofridas por ocasido da execucao de
suas atividades. Ao invés disso, apresentam os projetos implementados. Portanto, o
objetivo maior de evidenciagcao desse grupo nao € verificado.

A CST foi a companhia que mais prestou informagdes quantitativas sobre
sua conduta ambiental no grupo 15. No entanto, tais informacdes nao trataram de
problemas ambientais, mas apenas de acbes de protecdo ao meio ambiente e seus
respectivos indices. Dessa forma, expds, para todos os exercicios sob andlise,
elevados indices de reaproveitamento dos residuos industriais, através da reutilizacao

e/ou reciclagem e comercializacao; significativos indices de recirculagao da agua doce
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e baixo consumo por tonelada de aco produzido; monitoramento continuo do efluente
final; e auto-suficiéncia em energia elétrica a partir do reaproveitamento de gases

gerados no processo siderurgico.

Da mesma forma que a CST, a CSN limitou-se a divulgar as boas praticas
ambientais, ndo sendo apresentado nenhum problema ambiental. Inclusive, nesse
grupo, esta disponibilizado seu Relatério Ambiental, no qual esta exposta sua politica
ambiental, sintetizada no acréstico S.E.M.P.R.E (Suporte ao negdcio, Empresa
transparente, Melhoria continua, Prevencdo da poluicdo, Respeito a legislacao
ambiental e Equacionamento das nao-conformidades). Ha informacbdes sobre seu
sistema de gestdao ambiental e apresentacao de indicadores ambientais como consumo
de energia e de reutilizacdo de agua, hectares de reflorestamento, unidades de

emissoes atmosféricas, dentre outros.

A Usiminas, nesse grupo 15, é a terceira companhia que apresenta maior
preocupacao em evidenciar suas condutas ambientais, ndo citando qualquer problema
dessa ordem. Nesse sentido, informa que a preservacao do meio ambiente na empresa
esta associada a um plano ecoldgico integrado, regido pelo principio de um
desenvolvimento sustentado, cujas iniciativas postas em destaque sao: eliminacéo total
por substituicao dos gases Cloro Fluor Carbureto (CFC), principais agentes destruidores
da camada de Oz6nio; reducéo da carga de aménia no emissario geral; manutencao da
certificacdo 1SO 14001; instalacdo de varios sistemas de despoeiramento, projetados
para reduzir em até 99% a emissdo de particulas na atmosfera; implantacdo de um
sistema de controle da estacdo de neutralizacdo de residuos acidos, que através do
controle do pH, melhora a qualidade dos efluentes; recirculacao de 90% de toda a agua
consumida; reducédo do nivel de ruidos com a construcao de barreiras acusticas e o
enclausuramento das fontes; implantacao de areas verdes visando amenizar o clima,

recompor e proteger a flora e a fauna da regido.
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A Acesita, a Belgo Mineira e a Cosipa vém em quarto lugar em termos de
grau de evidenciagcdo nesse grupo intitulado Problemas Ambientais. No ano 2000, a
Acesita informou que ndo recebeu multas e ndo teve suas atividades paralisadas por
desrespeito as leis e regulamentos relacionados ao meio ambiente. Em 2001, afirmou
que as licengas ambientais, ou, mais especificamente, as condicionantes técnicas de
sua validade, sdo periodicamente revistas, sujeitando-se a eventuais alteracdes para
adequacao a novas leis ambientais. Em 2002 e 2003, reafirma o exposto em 2001 e
através de realizagdo de auditorias externas, mantém a certificagdo ambiental ISO
14001 obtida no ano anterior. Em 2004, informa sobre a reavaliacdo de licencas

ambientais.

Assim como as empresas analisadas anteriormente, a Belgo Mineira
também ndo utiliza o grupo 15 para expor problemas ambientais, mas divulga de 2000
a 2003 informacgdes qualitativas especificas como: implantacdo do sistema de controle
ambiental do Alto-Forno, projeto de conscientizacdo ambiental dos empregados e
comunidade, com treinamento de professores da rede publica e o0s prémios
contemplados pelas acgdes de protecdo ambiental. Publicou que as operacoes
industriais da Belgo sao orientadas pelos principios da ecoeficiéncia e estdo
regulamentadas por licengcas ambientais emitidas pelas autoridades de Minas Gerais,
Espirito Santo, Bahia e Sao Paulo. Ademais, afirmou que seu sistema de gestao
ambiental esta estruturado de forma a eliminar ou minimizar os riscos para 0 meio
ambiente, incluindo partes interessadas que podem estar expostas a riscos associados
as atividades. Em 2003, afirmou que o grupo capacitou sua equipe com a nova
metodologia para o dialogo com as partes interessadas e aperfeicoamento na
metodologia de calculo de indicadores de desempenho ambiental. Em 2004, ressaltou
os compromissos de eliminagdo de riscos ambientais, bem como, apresentou

quantitativamente os investimentos realizados.

A Cosipa também apresenta investimentos realizados ao longo dos cinco
exercicios sociais analisados. No entanto, evidencia suas obrigacdes oriundas das
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acles civis publicas, originadas no passado e que ainda estdo em processo de defesa.
Sao quatro processos relativos aos anos de 1986, 1991, 1992 e 1995 que visam
respectivamente: indenizacao para recomposi¢cao do complexo ecolégico da Serra do
Mar, condenacéao para proceder instalacdo de diversas medidas de protecdo ambiental,
condenagdo para proceder instalacdo de sistemas e procedimentos diversos de
protecdo ambiental e condenagdo da COSIPA por alegados danos ao meio ambiente

por desmatamento ocorrido na area denominada Vale do Quilombo em Santos — SP.

A Gerdau afirmou que acredita que todas suas plantas estdo em
conformidade com as regulamentacdes ambientais aplicaveis. Nao apresentou
nenhuma irregularidade ambiental. De acordo com suas evidenciagbes, limita-se a
atender as exigéncias das autoridades ambientais. No ano de 2001, apresentou 0s
investimentos realizados para melhorias ambientais em suas plantas, tais como
sistemas fechados de recirculacdo de agua, estagdes de purificacdo de agua, e
sistemas de recuperacao de efluentes.

A Acos Villares ndo manifestou nenhum problema ambiental ou qualquer

conduta adotada nos cinco exercicios analisados.

Resumidamente, a analise de conteddo das informagdes do grupo 15
revela a existéncia de informacoes sobre a conduta ambiental das siderurgicas,
mas, em sua maioria, nao relacionadas aos problemas ambientais, que é a
informacdo recomendada para tal secdo. Apenas a Cosipa e a Acesita tratam do

assunto.
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Grafico 5 — Grau de Evidenciacao das Siderurgicas no RA.
Fonte: elaborado pelo autor a partir das informagées da CVM.

A analise do grafico 5, que representa o grau de evidenciacdo ambiental
das siderurgicas no Relatério de Administracao (RA), revela ser nesse relatério onde as
empresas parecem ter maior preocupag¢ao em demonstrar suas condutas ambientais. A
grande maioria das companhias recebeu peso trés por suas declaragdes, e seis, dentre
as oito companhias siderurgicas estudadas, prestaram informac6es durante os cinco

anos analisados.

Nesse sentido, aos conteudos de referéncia a conduta ambiental constantes
nos Relatérios da Administracao da Acesita, CST, Cosipa e Usiminas, foram atribuidos

peso trés em todos os exercicios sociais analisados.

A Acesita destina uma secdo do RA para divulgar informagdes de sua
conduta para com o meio ambiente. Examinando os cincos exercicios sociais, verificou-
se como informacgdes: certificacdo ISO 14001 e suas auditorias; montantes em milhdes

de reais para investir em projetos de meio ambiente; instalacdo de equipamentos
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antipoluentes; programas de educagdo ambiental para empregados e comunidade;
evidenciacdo dos controles regulares de poluicdo hidrica, atmosférica e de residuos
industrias; percentual de recirculacdo da agua utilizada no processo siderurgico;
projetos de despoeiramento; tratamento acustico de fornos elétricos; sistema de
tratamento de agua de lavagem de gases, dentre outros. Também apresentou o
Balanco Social conforme modelo do Instituto Brasileiro de Andlises Sociais e

Econbmicas (Ibase).

A CST também reserva um tdpico no RA para publicar suas condutas
ambientais. De 2000 a 2004, foram tratadas informagcdes como: sistema de gestao
ambiental, certificacdo 1SO 14001, licengas ambientais, investimentos em novos
equipamentos; apresentagdo de indicadores ambientais como a taxa de emissdes
atmosféricas, indice de reaproveitamento de residuos, indice de consumo e de
recirculacdo de agua doce; auto-suficiéncia em energia elétrica, aproveitando os gases

produzidos em seus processos e preservacao de area florestal.

Ao logo dos cinco exercicios sociais, a Cosipa, no topico Gestdo Ambiental
do Relatério de Administracdo, divulgou suas condutas ambientais, utilizando como
abordagens: politica de preservacdo ambiental, certificacdo 1ISO 14001, atualizacao
tecnologica e melhorias ambientais, instalacdo de sistemas de despoeiramento,
investimentos em controle ambiental, indices de desempenho ambiental, além do

balanco social conforme modelo Ibase.

No tépico Sistema de Gestdo Ambiental, a Usiminas dispde de informacdes
de sua conduta ambiental. Nele verificaram-se as seguintes publicacdes: certificacao
ISO 14001 e sua manutencdo apds auditorias, identificacdo da legislacdo ambiental,
projetos de educacao ambiental, projeto de reflorestamento e reconstituicdo da mata de
rios, investimentos em controle das fontes de poluicdo, percentuais de destinacao
(reciclados, comercializados e aterrados) dos residuos sélidos gerados no processo
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produtivo. Também se verificou a inclusdo do Balango Social, modelo Ibase com os

respectivos investimentos em meio ambiente.

A Companhia Siderurgica Belgo Mineira, com exce¢dao do ano de 2000,
apresentou informacdes quantitativas em seus Relatérios de Administracdo no tépico
Meio Ambiente, Saude e Seguranca Ocupacional. Em tais relatérios foram abordados
temas como: valores de investimentos em modernizagdo de sistemas de controle
ambiental, acoes de ambito educativo, prémios ofertados e recebidos, produgcdo de

energia, dentre outros.

A CSN também reserva espaco dentro do Relatério de Administragao para
apresentar suas condutas ambientais. Nos anos de 2000 e 2001, verificaram-se
informagdes qualitativas ndo especificas, que trataram superficialmente de operacdes
de ajuste a legislagcdo ambiental. De 2002 a 2004, publicaram sobre: certificacdo pela
ISO 14001 e auditorias, os milhdes de investimentos em equipamentos e tecnologia de
preservacao ambiental, utilizacdo de gas natural, indices de desempenho ambiental,

regulamentacgao e contingéncias fiscais e ambientais.

Com restritas informagdes sobre sua conduta ambiental, a Gerdau, nos
anos extremos da pesquisa, portanto, 2000 e 2004, apresentou informacdes
quantitativas em seus Relatérios de Administracado como: investimentos em medidas de
protecdo do ar, solo e agua, com destaque para tratamento de aguas industriais e
sistemas de despoeiramento; projetos de estimulagédo a consciéncia ecologica.

Conforme ja comentado, foram identificadas publicacées sobre a conduta
ambiental da companhia siderurgica Acos Villares somente no exercicio de 2004. O
Relatério de Administracdo para esse exercicio divulgou ter havido investimentos em

atualizacao tecnoldgica, aliados aos investimentos direcionados ao meio ambiente com
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destaque para melhora do sistema de despoeiramento e ampliacdo do tratamento de

efluentes.

De uma forma geral, o Relatério de Administracao é o demonstrativo
mais utilizado pelas empresas siderurgicas para evidenciar suas condutas
ambientais. Praticamente, todas as companhias apresentam informacdes de forma
quantitativa, ainda que muitas vezes a quantificacdo esteja relacionada somente aos
montantes em moeda. Entretanto, de uma forma geral, apresentam valores por projeto
desenvolvido, indicadores de desempenho ambiental e projetos a realizar. Algumas
empresas anexaram o balanco social, baseado no modelo Ibase.
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5.2 Condutas Ambientais

A analise sobre os dados, apresentados pelas oito siderurgicas pertencentes
a amostra, permitiu identificar a adocao, por parte das mesmas, de 14 acdes alinhadas
as funcdes gerenciais de cunho ambiental, conforme quadro 16.

FUNQ()ES GERENCIAIS CONDUTA AMBIENTAL
1. Tratamento de efluentes

Produgao e Manutengao . Monitoramento de Emissées Atmosféricas

Administragao Financeiro . Destinagao de recursos para projetos ambientais

. Definicao de Politica Ambiental

. Certificagao ISO 14001

Administragéo Geral

Administracao Juridico . Identificacao da legislagdo ambiental aplicavel

. Destinagao responsavel de residuos

2
3
4
5
6. Area de preservagao florestal (cinturdo verde)
7
8
9

Producao e Manutencao . Uso de gases siderUrgicos residuais gerados no

processo.

. - 10. Programa de Coleta Seletiva
Administracdo Recursos

Humanos

11. Programa de Educagdo Ambiental

12. Consumo especifico de agua doce

Desenvolvimento de Produtos | 13. Recirculacdo da agua
e Processos

14. Reciclagem de residuos do ago

Quadro 16 - Condutas ambientais adotadas pelas siderurgicas
Fonte: adaptado pelo autor a partir de Abreu (2001)

A seguir, na tabela 01, é apresentado o numero de empresas que
explicitaram acdes relacionadas a conduta ambiental, para os exercicios sociais sob

analise:
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Tabela 01 — Condutas ambientais adotadas pelas siderurgicas analisadas.

Quantidade de Empresas

N° Conduta Ambiental
2000 2001 2002 2003 2004
1 Definicdo de Politica Ambiental 5 6 7 7 7
2 |dentificacdo da legislagdo ambiental aplicavel 4 5 6 6 6
3 Certificagao 1ISO 14001 3 5 6 6 6
4 Destinacao de recursos para projetos ambientais 7 7 7 7 8
5 Programa de Educacdo Ambiental 4 4 4 5 5
6 Programa de Coleta Seletiva 0 1 0 1 1
7 Areade preservacao florestal (cinturéo verde) 5 5 6 5 6
8 Monitoramento de Emissdes Atmosféricas 6 7 7 7 8
9 Tratamento de efluentes 4 5 6 5 6
10 Recirculacio da agua doce 4 5 7 6 7
11 Consumo especifico de agua doce 2 3 3 3 3
12 Reciclagem de residuos 4 4 6 6 6
Destinacao responsavel de residuos:
13 comercializacao, aterro ou doacao 2 4 5 4 5
Uso de gas do processo de produgao (Geracao de
14 Energia Elétrica propria) 3 4 5 5 6

Fonte: elaborado pela autora a partir de Abreu (2001)

A andlise sucessiva do quantitativo de companhias siderurgicas que

passaram a adotar conduta ambiental responsavel, conforme evidenciacdo nos

demonstrativos contabeis, revela ascendéncia ano a ano, considerando-se o periodo de
2000 a 2004.

105



O exame do exercicio social de 2000 permite detectar menor adesédo das
empresas as agdes ambientais. Em 2001, ano em que quatro das oito siderurgias
analisadas receberam certificagdo ISO 14001, verifica-se a inclusdo de pelo menos uma
(1) empresa para cada indicador de conduta ambiental. 2002 e 2003 seguem a mesma
tendéncia de 2001, chegando em 2004 com elevado numero de empresas por conduta.

De acordo com a tabela 01, observa-se que entre os indicadores de conduta
ambiental, identificados para industria siderurgica, o monitoramento de emissoes
atmosféricas é o que parece suscitar maior preocupagao por parte das companhias.
Verifica-se que esse indicador concentrou 0 maior numero de empresas que evidenciou
tal conduta, ao longo dos cinco exercicios sociais, chegando a 100% de participacao
das empresas em 2004.

O destaque ao indicador monitoramento de emissdes atmosféricas é
justificado pelas emanacbes gasosas, de material particulado, fumos em grandes
quantidades, que contém substancias téxicas como o benzoapireno, considerado por
estudos epidemiolégicos como cancerigena, resultantes de um complexo processo

produtivo nas industrias siderargicas. (AKAOUI, 2001, p.74)

Dessa forma, anualmente, as empresas implementam sistemas de controle
de emissdes poluentes do ar. A titulo de exemplo, citam-se as acbes praticadas pela
CSN: no ano de 2000 foi introduzido o sistema ATMOS de gestao de qualidade do ar,
que segundo informacdes da empresa, reduziu sensivelmente a poeira no ar, tanto de
particulas totais quanto inalaveis, bem como para gases, como o benzeno. Em 2002, o
sistema sofreu upgrade com a aquisicao de novos equipamentos de controle nos niveis
de langcamento de particulas sdlidas. Em 2003, foram realizadas obras como a
automacao do sistema de aspersdo de agua nos patios de estocagem de carvao que
garantiram a redugado das emissdes atmosféricas provenientes daquela fonte. Durante
todo 0 ano de 2004, o indice de Qualidade Atmosférica - IQA foi classificado entre Bom
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e Regular. Isso significa que os padrées legais de qualidade do ar ndo foram excedidos
em nenhum dia do ano para os poluentes tipicos da siderurgia.

O tratamento de efluentes constitui-se em uma conduta ambiental que
conta com adesao de 60 a 75% das siderurgicas analisadas. Isso porque no processo
de fabricacdo do aco pode haver a contaminacdo das aguas pelo carreamento de
efluentes quando da lavagem de gases provenientes da operagdo de sopro em
conversores de ago, assim como, pelo carreamento de aguas contaminadas por aménia
e cianeto, em decorréncia da incineracao dos residuos do incinerador de aménia,

conforme explica Akoui (2001, p.77).

A existéncia de tratamento dos efluentes hidricos, em que as aguas
industriais sao recirculadas e tratadas por sistemas em circuitos fechados, favorece os
indicadores de consumo especifico e de recirculacao da agua. A exemplo das
demais empresas, a Companhia Siderurgica de Tubarao ostenta indices crescentes de
recirculacdo de agua doce, saindo de uma média de 94%, em 2000, para 97,4% em
2004.

A industria siderurgica, com seu complexo processo produtivo, além de
causar impactos sobre o solo e a agua, acaba por gerar residuos sélidos que podem
apresentar riscos a saude e acarretar efeitos ao meio ambiente, quando manipulados
ou dispostos inadequadamente. Dessa forma, as siderurgicas tém evidenciado praticas
no sentido de reaproveitamento dos residuos industriais, como também, de
destinacao responsavel dos mesmos. Verifica-se que uma parcela das empresas
comercializa boa parte dos residuos, obtendo significativas receitas. Uma outra parte é
reciclada e uma terceira pode ser reincorporada ao processo produtivo. Alguns desses
residuos sdo armazenados em aterros proprios rigorosamente controlados, aguardando

aplicacao futura.
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A Definicao de uma Politica Ambiental é afirmada como existente por
praticamente todas as siderurgias. Isso se deve ao fato de seis das oito companhias
estarem certificadas pela ISO 14001. Esta Norma especifica os requisitos relativos a
um sistema de gestdo ambiental, permitindo a uma organizacao formular uma politica e
objetivos que levem em conta os requisitos legais e as informacgdes referentes aos
impactos ambientais significativos. (NBR ISO 14001: 1996)

A Companhia Siderurgica de Tubarao relata, nas demonstracdes contabeis,
0s principios que regem sua politica ambiental:

e Gestdo ambiental como prioridade e fator determinante para a realizagédo do
desenvolvimento sustentavel;

e Ajuste continuo a legislagdo ambiental vigente;

e Adocdo de recomendagbes resultantes de avangos técnico-cientificos de
preservagao ambiental;

e Garantia da integracdo e o equilibrio entre o desenvolvimento industrial e a
protecdo ambiental.

Em suma, a politica expressa o atendimento a legislacdo ambiental, a
melhoria continua dos processos de gestdo e o levantamento e respectivo tratamento

dos aspectos e impactos ambientais.

Verifica-se que as empresas certificadas de acordo com a norma ISO 14001
identificam a legislacao ambiental aplicavel as suas atividades e produtos. As
siderurgicas reconhecem que o processo produtivo de suas usinas gera efluentes e
residuos que representam risco de danos ao meio ambiente. Em raz&o disso, tais
companhias estao sujeitas a legislacao ambiental federal, estadual e municipal, que tém
por objetivo a regularizacdo de aspectos como as emissdes atmosféricas, efluentes
hidricos e a manipulacao e destinagcao de residuos soélidos.

A Destinacao de recursos para projetos ambientais consiste em uma

conduta ambiental, pertencente a funcado gerencial administrativo financeiro, cujos
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investimentos sdo necessarios ao atendimento da legislacdo ambiental, dos objetivos e
metas ambientais ou controles operacionais da empresa. (ABREU, 2001, p. 75)

A andlise dos dados permitiu verificar que praticamente todas as
companhias reservam valores para serem aplicados em planos de melhoria ambiental,

em todos 0s anos examinados.

Dentre os destinos dados aos recursos para projetos ambientais estao os
programas de educacao ambiental desenvolvidos pelas siderdrgicas. No exercicio
social de 2000, quatro (4) empresas evidenciaram a pratica dessa conduta: Acesita,
com o desenvolvimento de programas de educacdo ambiental com empregados e
comunidade; a Companhia Siderurgica Belgo Mineira com acdes de educacao
ambiental abrangendo, inclusive, o treinamento de professores da rede publica
estadual, além de receber, em seus centros de educacdo ambiental, professores e
alunos dos diversos niveis académicos; a Usiminas, por meio do patrocinio do projeto
de educacao ambiental, denominado “Projeto Xerimbabo”, que no ano de 2000
participaram do projeto, aproximadamente 110.000 pessoas; e a CSN com diversos
trabalhos de educacao ambiental dentro e fora da empresa. Até 2004 esse indicador de
conduta ambiental sobe para 5 com a inclusdao da Companhia Siderurgica de Tubarao

com programas de carater educativo e preventivo.

Sobre a evidenciacdo de programa de coleta seletiva, tal conduta foi
verificada para apenas 2 empresas em exercicios sociais distintos: em 2001, a Acesita
e, nos anos de 2003 e 2004, a Belgo Mineira.

Em 2004, 75% (6) das siderurgicas analisadas afirmaram manter milhares
de hectares de areas florestais. Estas podem ser florestas de producao (eucalipto, por
exemplo), como também, florestas naturais, em areas de preservacdo permanente e

reserva legal.
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Segundo Leite (2003), essas areas florestais, conhecidas por cinturdo verde,
contribuem para reabilitar e recobrir 0 solo, reter as particulas em suspensao, reduzir a
incidéncia dos ventos sobre as pilhas de carvao e minérios, reduzir a temperatura das

areas internas e o nivel de ruidos, além de melhorar o aspecto paisagistico.

Com o intuito de ilustrar a evidenciacdo desse indicador pelas siderurgicas,
apresenta-se o exposto pela Usiminas, o qual diz respeito ao desenvolvimento do
projeto de reconstituicdo da Mata Ciliar dos rios Doce e Piracicaba, numa extensao de
22 km, que envolve o plantio de 380.000 mudas de arvores nativas, tendo sido
distinguido com o prémio CNI-Ecologia/2000 na categoria: parceria de organizacdes

nao governamentais e industria.

O indicador geracao de energia é considerado como pratica ambiental
responsavel nas situacdées em que a siderurgica deixa de retirar energia do sistema
elétrico nacional e promove geracao de energia por alguns dos métodos citados a
seqguir: pela formacdo de uma central de co-geracdo termelétrica, que utiliza como
combustivel os gases siderurgicos residuais gerados no processo ou pelas usinas

hidrelétricas que geram energia sem agressao ao meio ambiente.

Explica Akaoui (2000, p.74) que, em uma siderurgica, a coqueria é a
unidade produtiva onde se obtém, através da queima do carvao, o coque, combustivel,
que ira permitir a queima do sinter (mistura de moinha de coque, cal e minério de ferro),
bem como, de onde é captado o chamado gas de coqueria, utilizado por algumas
empresas do ramo como matriz energética para todas ou algumas unidades produtivas,

inclusive a prépria coqueria.

Considerou-se também como uma forma de geracao de energia a producao
do aco a partir de sucata e nao do minério de ferro, uma vez que uma tonelada de aco
produzida com sucata consome apenas um terco da energia que € utilizada para gerar
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a mesma quantidade de aco a partir do minério de ferro. Essa situacdo é bem
evidenciada pela companhia siderurgica Gerdau.

5.2.1 indice de Conduta Ambiental por Empresa

O indice de conduta ambiental é constituido a partir da relagdo entre as
acOes ambientais evidenciadas por uma companhia siderurgica com aquelas
identificadas por todas as siderurgias da amostra. E um indice relativo que, em termos
percentuais, representa quantas das 14 acdes ambientais sdo adotadas por cada

empresa, individualmente.

O indice de conduta ambiental retrata 0 comportamento da empresa para
com o0s recursos naturais, explicitado nas demonstracdes contabeis e relatorios
complementares. E, portanto, influenciado qualitativa e quantitativamente pela
evidenciagdo ambiental adotada pela companhia. A tabela 02 apresenta o indice de
conduta ambiental calculado para cada uma das siderurgicas pertencentes a amostra,

nos exercicios sociais de 2000 a 2004.

A andlise da tabela 02 permite afirmar que, do exercicio de 2000 para 2001,
com excecdo da CSN e da CST, ha uma inclinagdo ascendente do indice de Conduta
Ambiental (ICA) das companhias siderurgicas. De 2001 para 2002, essa tendéncia é
também verificada, exceto pela Acesita. E possivel que o motivo desse movimento
crescente do ICA seja atribuido, pelo menos em parte, ao fato de quatro do total das
oito empresas siderurgicas terem recebido certificacdo ambiental no ano de 2001. De
2002 a 2004, pode-se verificar que as companhias ou mantiveram seu ICA ou elevaram
o percentual do nimero de condutas ambientais, com excecao da Cosipa e da Gerdau
que declinaram seus indices de 2002 a 2003. A Acos Villares s6 evidenciou a pratica de

conduta ambiental no ano de 2004.
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Com o objetivo de tornar mais clara a evolugdo da conduta ambiental de
cada uma das empresas siderurgicas nos cincos exercicios sociais estudados,

apresenta-se graficamente os resultados dispostos na tabela 02.

INDICE DE CONDUTA AMBIENTAL

70% @mgum ACESITA S.A.

60% | ==B==ACOS VILLARES S.A.

CIA SIDERURGICA BELGO MINEIRA
50% A
CIA SIDERURGICA DE TUBARAO - CST
40% A
e=ié==C|A SIDERURGICA PAULISTA - COSIPA

30%y
e=@==JSINAS SID DE MINAS GERAIS S.A.-

USIMINAS
@==jm=C|A SIDERURGICA NACIONAL - CSN

Valores em Percentuais

20% A

10% GERDAU S.A

0% = o /

2000 2001 2002 2003 2004
Periodo

Grafico 6 - indices de conduta ambiental por exercicio social
Fonte: formulado pelo autor a partir dos dados da CVM.

Realizando um exame do grafico 6 por empresa siderdrgica, sao
apresentados alguns destaques para o periodo analisado. A Acesita teve uma subida
do ICA consideravel, em torno de 40% no ano 2000 para, mais ou menos, 85% em
2001, tendo obtido certificagdo ISO 14001 em fevereiro deste ano; apresentou uma

pequena baixa no ICA de 2001 para 2002, voltando a ser crescente de 2002 a 2004.

A analise das informacbes revelou que a Acesita mantém um padrao
constante das evidenciagbes de sua conduta ambiental. A Belgo Mineira incluiu
praticas ambientais ano a ano, saindo de um pequeno ICA, cerca de 15% em 2000 e
chegando acima de 80% em 2004. Seus relatérios mostraram que novas acdes

relacionadas ao meio ambiente foram sendo incluidas e mantidas ao longo dos cinco
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anos estudados. Destaque também € dado para a forma de evidenciacdo, a qual saiu
de uma informacdo meramente qualitativa para também quantitativa. A CSN e a
Usiminas possuem movimento do ICA muito aproximado: crescente de 2001 a 2002 e
constante deste ano até 2004. Sdo as maiores e mais estruturadas. Ambas ja
certificadas pela ISO 14001 antes mesmo do ano 2000.

Um outro destaque é a Gerdau, cuja ascendéncia do ICA sé é verificada na
passagem do exercicio social de 2000 para 2001. Coincidentemente, em dezembro de
2000, é emitido pelo Greenpeace, organizacao internacional de defesa do meio
ambiente, um relatério denunciando poluicdo por organoclorados e metais pesados
associada ao fundidor de ferro da Gerdau. As unidades da Gerdau ainda ndo possuem
certificacdo ambiental. No relatério de administracao do exercicio de 2004, declara que
a empresa obté-lo-a em 2007.

Post e Altman citado por Abreu (2001, p. 161) apresentam um modelo de
transformacao da performance ambiental da empresa resultante da mudanca em sua
conduta ambiental. Nesse processo de transformacéo, a empresa atravessa trés fases:
de ajustes, de adaptacédo e antecipacdo, até chegar na mudanca, fase de inovacao.
Dependendo da fase em que se encontra a empresa, ela assumira determinado perfil

de conduta ambiental.

Abreu (2001, p.162), a partir dos indicadores de conduta ambiental
estabelecidos no modelo ECP-Ambiental, identifica trés perfis de conduta ambiental,
denominados de conduta fraca, intermediaria e forte. Assim, uma empresa de conduta
ambiental fraca ndo realiza medicdo de sua performance ambiental, uma de conduta
intermediaria esta em processo de iniciagdo da quantificacdo de sua performance
ambiental e uma empresa de conduta forte realiza avaliacdo quantitativa da sua medida

de performance ambiental.
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Para efeito de classificacdo, os indices de conduta ambiental foram

segmentados em faixas representativas de padrdao de conduta ambiental, conforme

quadro 17:
Padrao de Conduta Ambiental indice de Conduta Ambiental
FRACA 0—-25%
INTERMEDIARIA 26 — 75%
FORTE 76 — 100%

Quadro 17 - Relacdo entre os Padrdes de Conduta Ambiental e os indices de Conduta
Ambiental das empresas estudadas
Fonte: elaborado pela autora.

Em outras palavras, as empresas sao avaliadas por indices de 0 a 100%,
segmentados em trés intervalos: de 0 a 25%, de 26% a 75% e de 76% a 100%,
recebendo, respectivamente, a classificacdo de fraca, intermediaria e forte conduta
ambiental.

Com o intuito de examinar-se os padrées de conduta ambiental das
siderurgicas, apresenta-se o grafico 7, no qual € mostrada a evolugdo da conduta

ambiental de cada siderurgica ao logo dos cinco exercicios sociais analisados.
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PERFIS DE CONDUTA AMBIENTAL
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Grafico 7 — Perfis de Conduta Ambiental
Fonte: formulado pelo autor a partir dos dados da CVM.

De uma forma geral, a pesquisa revela que o padrao de conduta ambiental
das empresas siderurgicas pode ser classificado entre intermediario e forte. No ano de
2000, ha uma diversificacao de padrao de conduta ambiental entre baixo, intermediario
e forte. Em 2001, h4a uma predominancia de um perfil intermediario. Em 2002 e 2003,
as empresas que estdo na faixa de padrdo forte ja sdo maioria: cinco das oito
companhias analisadas. Em 2004, esse numero eleva-se para seis empresas.

Em suma, observou-se que quanto mais recente o exercicio social, maior a
concentracdo de empresas que adotam forte conduta ambiental. Assim, enquanto no
ano de 2000, somente trés companhias siderurgicas apresentaram forte conduta
ambiental, portanto, ICA acima de 75%, em 2004, seis empresas enquadraram-se

nessa faixa.
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Uma vez identificado o indice de Conduta Ambiental de cada uma das
empresas analisadas, bem como seu perfil de conduta ambiental entre fraco,
intermediario e forte, e considerando a alta pressao da estrutura da industria siderurgica
a que estdo submetidas, apresenta-se na proxima secdo a mobilidade da conduta
dessas companhias, ao longo dos exercicios sociais de 2000 a 2004, por meio da
matriz de posicionamento estratégico, desenvolvida por Abreu (2001). Assim,
dependendo da posicdo ocupada pela empresa, ela podera ser rotulada como
indiferente, oportunista, pioneira, derrotada, sofrivel ou responsavel.

5.2.2 Mobilidade das Siderurgicas na Matriz de Posicionamento Estratégico

A posicado assumida por cada uma das siderurgicas, dentro da matriz de
posicionamento estratégico desenvolvida por Abreu (2001), depende de duas variaveis:
da pressao da estrutura da industria, a que estdo submetidas, e da conduta ambiental
individualizada por empresa. A conduta foi identificada a partir da evidenciacdo em
demonstrativos contabeis e representada pelo indice de Conduta Ambiental (ICA). A
pressao da industria siderurgica, para o periodo de andlise da pesquisa, 2000 a 2004, é
classificada como alta. Estudos mostram que a siderurgia é uma atividade que possui
processos de producdo que demandam diferentes recursos naturais e provocam
elevados impactos ambientais. Por isso, as empresas, pertencentes a essa atividade,
seja por motivos que direcionem a competitividade no mercado internacional, seja em
funcdo das exigéncias legais ou de reividica¢des da sociedade civil, estdo submetidas a
elevada pressado de diferentes segmentos de modo que, sdo exigidas das mesmas

condutas ambientalmente responsaveis.

Segundo estudo da Finep sobre competitividade da industria siderurgica
brasileira (1993, p.41), o desenvolvimento tecnolégico € um importante vetor para a

competitividade da industria. E para analisar-se a tecnologia incorporada numa industria

117



sideurgica nacional, varios parametros sdo relevantes, dentre eles: medidas de

protecdo ambiental.

Esse estudo ja apontava crise da siderurgia a carvao vegetal, dado o baixo
indice de reflorestamento, aspecto que seria avaliado e pressionado pela sociedade
civil e pela legislagdo ambiental. Além disso, foi posto em destaque o fato de que o
préprio reflorestamento poderia ser outro problema ecolégico, uma vez que, o eucalipto
tem sido a principal espécie plantada. A proliferagdo da monocultura pode ocasionar
outros desequilibrios no meio ambiente, correspondendo a um efeito indireto da
atividade florestada. (FINEP, p.88) Ademais, um ultimo ponto levantado por este
trabalho foi a preocupacdo com o desperdicio de gas de alto-forno nos processos
siderurgicos. (FINEP, p.90)

Conforme Strapasson (2004), em sua tese sobre a energia térmica e o
paradoxo da eficiéncia energética, mostra existir uma forte pressdo ambiental sobre a
nao utilizacdo de combustiveis fésseis. A disponibilidade de recursos energéticos e o
dominio tecnolégico tornaram-se fatores fundamentais ao desenvolvimento econémico
e, portanto, das principais atividades produtoras do mundo. Dentre elas esta o setor

siderargico, cuja demanda é uma das mais elevadas.

Portanto, o que se verifica é o destaque da siderurgia dentre as atividades
que mais promovem absorcdo e/ou degradacado de elementos naturais. O resultado
disso € a existéncia de pressdo sobre a estrutura dessa indlstria para que suas
empresas exercam suas atividades de forma harmdnica com o meio ambiente. A
mobilidade apresentada pelas siderurgicas do exercicio de 2000 para 2004, na matriz
de Abreu (2001), mostra que as mesmas evidenciaram mudangas em suas condutas

ambientais, idetificadas pelo ICA.
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Com o intuito de verificar a mobilidade da conduta ambiental adota pelas
siderurgicas analisadas, sao apresentadas duas matrizes de posicionamento
estratégico: uma referente a 2000 e outra a 2004, que constituem os exercicios sociais

extremos da pesquisa.

Exercicio Social: 2000
A
(Derrotada) (Sofrivel) (Responsavel)
< Belgo Mineira(14%)*  Gerdau (57%) CSN (86%)
L Acos Villares (0%) Acesita (43%) CST (79%)
g Cosipa (29%) Usiminas (79%)
Zm
[ . . i
L (Indiferente) (Oportunista) (Pioneira)
c
27| &
0 m
1]
&
Fraca Intarmediaria Forte
[0 -25%] [26% —75%] [76% - 100%] "
Conduta Ambiental
* Dados entre parénteses fazem referéncia ao ICA de cada empresa.

Figura 06 — Matriz de posicionamento estratégico aplicada as siderurgicas

analisadas no exercicio de 2000.
Fonte: Abreu (2001, p.191), adapatado pela autora.

Identificada a alta pressao da estrutura da industria siderdrgica para o exercicio
de 2000 e considerando o indice de Conduta Ambiental (ICA) identificado por empresa,
cujos perfis classificam-se em fraco, intermediario e forte, as companhias analisadas
podem ser rotuladas como derrotada, sofrivel e responsavel, caracterizando o

posicionamento estratégico das mesmas.
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As Companhias Siderurgicas Belgo Mineira e Agos Villares, cujos ICA’s séo de
14% e 0%, portanto, de conduta ambiental fraca, por estarem submetidas a uma alta
pressdo de zelo para com 0s recursos naturais na execucdo de suas atividades,
recebem o rétulo de derrotada, o que suscita elevados riscos associados com a
performance ambiental. As companhias, Gerdau, Acesita e Cosipa, submetidas também
a alta pressao da industria siderurgica e atuando com conduta ambiental intermediaria,
com ICA’s de 57%, 43% e 29%, respectivamente, sao rotuladas, cada uma delas, como
uma empresa sofrivel em relacao a estratégia ambiental adotada.

A CSN, a CST e a Usiminas, empresas de conduta ambiental forte, por
apresentarem ICA’s de 86%, 79% e 79%, respectivamente, submetidas a altas
pressdes da estrutura da sua industria, atuam de forma responsavel, buscando

alcancar uma performance ambiental superior com vantagens competitivas.

Avangando para o exercicio social de 2004 verifica-se que as empresas
tiveram suas posicoes deslocadas dentro da matriz, caracterizando um novo
posicionamento estratégico e, consequentemente, recebendo novos rétulos: sofrivel e
responsavel. As siderurgicas estdo submetidas a mesma pressdo do ano 2000,
portanto, alta, e apresentam conduta ambiental concentrada entre os perfis
intermediario e forte. Nao mais se verifica conduta ambiental fraca, conforme pode ser

visto na figura 07.
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Exercicio Social: 2004

S
(Derrotada) (Sofrivel) (Responsavel)
CSN (93%)
= Gerdau (50%)* Usiminas (93%)
L Acos Villares (29%)  Cosipa (86%)
z Acesita (86%)
= Belgo (86%)
BE CST (86%)
5 % (Indiferente) (Oportunista) (Pioneira)
2 | d
o
Fraca Intermediéria Forte
[0 -25%] [26% —75%] [76% - 100%] g

Conduta Ambiental

* Dados entre parénteses fazem referéncia ao ICA de cada empresa.

Figura 07 — Matriz de posicionamento estratégico aplicada as siderurgicas
analisadas no exercicio de 2000.
Fonte: Abreu (2001, p.191), adapatado pela autora.

A Acos Villares saiu de uma posicao de derrotada (irresponsavel) para uma
sofrivel. Considerando que a pressao ambiental € a mesma, passou a adotar melhor
conduta ambiental, através da evidenciacao de planejamento de recursos para projetos
ambientais, monitoramento de emissdes atmosféricas, tratamento de efluentes e
preocupacao com o indice de recirculagdo de agua doce. A Gerdau manteve sua
posicao sofrivel, ainda que seu ICA tenha caido de 57% em 2000, para 50% em 2004.
Nesse ultimo ano ndo evidenciou condutas como: tratamento de efluentes, consumo e

recirculacéo de agua doce, nem destinacao responsavel de residuos industriais.

A CST, CSN e Usiminas, cujos ICA’s em 2004 alcangaram os percentuais
de 86%, 86% e 93%, respectivamente, permanceram na posicdo de empresa

responsavel por apresentarem conduta ambiental forte em um ambiente de alta
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pressao da estrutura da industria. A Acesita e a Cosipa passaram a ser rotuladas como
empresa responsavel, uma vez que, adotaram forte conduta ambiental, representadas
ambas pelos ICA’s de 86%. A Acesita foi certificada pela ISO 14001 em 2001, tendo
nesse mesmo ano passado a fazer coleta seletiva de lixo, a evidenciar tratamentos de
efluentes, bem como, interessar-se pela destinacao responsavel dos residuos. A cosipa
tornou sua conduta mais forte pela evidenciagdo de trabalhos referentes a educacéao
ambiental e uso de gas natural resultante do processo de producédo do aco. A Belgo
Mineira foi a companhia que mais avangou em termos de conduta ambiental, saindo de
um padrao fraco para um forte, cujo ICA foi calculado em 86% em 2004. Essa mudanca
deveu-se a diversas novas medidas adotadas ao longo dos cincos exercicios sociais,
dentre elas: definicdo de uma politica ambiental, identificacdo da legislagcdo ambiental
aplicavel e certificagao ISO 14001.

Dessa forma, das oito empresas siderurgicas analisadas, seis apresentaram
forte conduta ambiental, no final do exercicio de 2004, que submetidas a elevadas
pressdes de cunho ambiental, podem ser rotuladas como companhia responsavel.

5.3 Consideracoes Finais

Neste capitulo foram apresentados os resultados encontrados para as
variaveis ambientais, Grau de Evidenciacdo Ambiental e indice de Conduta Ambiental
(ICA). Ademais, foi justificada a alta pressao da estrutura da industria siderurgica a que
tais empresas estavam submetidas, no periodo de 2000 a 2004, e em seguida foram
construidas as matrizes de posicionamento estratégico das empresas, com vistas
mostrar a mobilidade de suas condutas. De forma sumaria, verificou-se uma forte
conduta ambiental por parte das siderurgicas, o que denota uma postura responsavel
se comparada a pressao ao qual estdao submetidas.
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6. PERFORMANCE ECONOMICA E ESTIMACOES
ECONOMETRICAS

O proposito inicial desse capitulo consiste na identificacdo da performance
econbmica das empresas siderurgicas. No entanto, primeiramente, é feita uma analise
financeira anual dessas companhias, no intuito de destacar as significativas variacdes
ocorridas em seus resultados, e a partir dai, melhor justificar o desempenho econémico
apresentado por elas. A performance econémica é representada por dois indicadores:
um que revela a geracdo potencial de caixa, portanto, um indice de avaliacao
estratégica operacional, e o outro que dar a conhecer a lucratividade, portanto, um
indicador de determinacédo estratégica financeira. De posse desses dois indicadores
econbmicos e dos indicadores de conduta ambiental, sdo realizadas as estimacoes
econométricas no sentido de examinar o efeito da conduta ambiental sobre a

performance econdmica das siderurgicas.

6.1 Analise Financeira Anual

De acordo com ludicibus (1998), a analise das demonstracées contdbeis
possibilita identificar uma tendéncia (uma série histérica) dentro da prépria empresa;
comparar indices em termos de metas internas a empresa, bem como, confrontar tais

indices com os da concorréncia, de amplitude nacional ou internacional.

Nesse sentido, tomando as Demonstragdes Financeiras Padronizadas das
oito siderurgicas selecionadas, foram extraidos os valores de Ebitda, Receita Liquida,
Lucro Liquido e Ativo Total, nos anos de 2000 a 2004, conforme tabela 03, com intuito
de identificar e examinar a evolucdo da situagdo econdémico-financeira da industria

siderurgica nesse periodo.
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De uma forma geral, para o periodo analisado, os valores de Ebitda das
siderurgicas apresentaram-se crescentes, exceto no caso da Acesita nos anos de 2000
a 2002. A CST e a CSN também mostraram queda do Ebitda no ano de 2001. Verifica-
se que esse indice cresceu de duas até cinco vezes entre 2000 e 2004, sendo os
exercicios de 2003 e 2004 os responsaveis pela aceleracdao desses resultados.
Segundo a analise setrorial da CVM, em meados de 2003, a demanda de acgo foi tédo
significativa que houve siderurgicas que operaram perto do limite maximo da
capacidade produtiva. O desempenho econdmico alcangcado em 2003 criou melhores
perspectivas para o exercicio de 2004, que foi de expansdo econémica no Brasil e nas
principais economias do Mundo, influenciando positivamente os resultados do setor
siderurgico.

A Receita Liquida das siderurgicas seguiu uma tendéncia ascendente em
seus resultados. As oito siderurgicas sob analise mostraram crescimento relevantes de
um exercicio para outro, exceto a Acesita no ano de 2002, que apresentou uma
pequena baixa. Destaque € dado a Cosipa e a Gerdau, uma vez que, quadruplicaram
suas receitas liquidas durante o periodo analisado. O ano de 2004, dada a favoravel
conjuntura econémica, em ambito internacional, que favoreceu as exportacdes de aco,
e também no mercado doméstico, com destque para a industria automobilistica. 2004
foi 0 ano de maior cresimento do faturamento liquido dessas companhias.

Os valores do Lucro Liquido das siderurgicas, por sua vez, apresentaram
uma inclinagdo negativa nos exercicios de 2000 a 2002, retomando uma propensao
positiva em 2003, a qual também é crescente em 2004. Observou-se que em 2001, das
oito empresas analisadas, trés terminaram o ano com prejuizo liquido. Buscando
verificar a conjuntura econdémica, observou-se que o ano de 2001 foi marcado por um
cenario econbmico externo com expressivas adversidades. Dentre elas podem ser
citadas: a crise econdmica da Argentina; os atentados terroristas de 11 de setembro,

nos Estados Unidos, que geraram um ambiente de incertezas no mundo dos negécios,
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com o0 consequente desaquecimento das economias européia, asiatica e,
principalmente, a americana. Internamente, verificou-se a desvalorizagdo do real frente
ao dolar. Para manter a inflagdo controlada e conter a alta do délar, o Banco Central
elevou a taxa de juros basica (SELIC), de 15,75% a.a., no inicio do ano, para 19% a.a.,
a partir de agosto de 2001. Ainda no primeiro semestre desse ano, iniciou-se a crise no
abastecimento de energia elétrica, passando as empresas a sofrerem os impactos do
racionamento de energia, com meta de reducédo de 25% para o setor siderurgico, o que
significou transtornos no processo de producéo. Portanto, 2001 foi um ano de muitas
adversidades, dentro e fora do pais, influenciando negativamente os resultados

econdmico-financeiro das companhias.

O exercicio de 2002, ainda sob os reflexos dos acontecimentos em 2001,
apresentou uma economia global recessiva. O numero de empresas, cujo resultado foi
de prejuizo liquido ao final do exercicio, subiu para cinco. Em 2003, no entanto, com
uma melhor performance da economia, 0s negdcios passaram a responder de forma
positiva aos investimentos realizados, apresentado lucros significativamente maiores
que os verificados desde 2000. No ano de 2004 esse cenario permanece, inclusive com
lucros maiores que os alcancados em 2003.

O Ativo total das empresas, que representa o total investido por elas,
estendeu-se nos anos de 2000 a 2004 com aumentos progressivos, identificado-se,
porém, nas siderurgicas, Acesita, Belgo, Cosipa e Gerdau, sensiveis reducdes de
valores no ano de 2003 .

Os relacionamentos numéricos desses resultados originaram os indicadores
de performance econbémica das companhias siderurgicas analisadas, conforme se

verifica na se¢éo 6.2 a sequir.

126



6.2 Performance EconOmica

Conforme Scherer e Ross (1990), a andlise de uma organizagao industrial
inicia-se com a proposicao fundamental daquilo que a sociedade espera dos produtores
de bens e servicos, que consiste numa boa performance. Os autores abordam essa

questao da performance de maneira multidimensional.

A pesquisa, no intuito de averiguar a relacdo de causa e efeito entre a
conduta ambiental e a performance econdmica, focaliza a performance econémica, que
constitui o desempenho de maior evidenciagdo constante nas demonstracoes
financeiras das companhias siderdrgicas, em razao, talvez, de ser esta, ainda, a maior

preocupacao dos stockholders.

Para Scherer e Ross (1990), a performance em industrias especificas ou
mercados depende da conduta dos vendedores e compradores no tangente as praticas
e politicas de precos, cooperacao aberta e tacita entre firmas, linha de produtos,
estratégias de propaganda e marketing, pesquisa e desenvolvimento, investimentos na

capacidade de producao e tacitas legais.

Os graficos 8 e 9 apresentam os indicadores de performance econémica
das companhias siderurgicas analisadas a partir dos resultados numéricos extraidos de

suas demonstragdes financeiras padronizadas.

127



Ebitda/RL

60%

50%

@ -

|:_> 40% —&— Acesita

E —— Acos Villares
g A > Cia Belgo Mineira
w CST

o 30% ~_— )

E —¥—Cosipa

n ¥ / \/ Usiminas

Iﬁ':J ) e—— 2 —+—=CSN

9 20% —Gerdau

<

>

10%

O% T T T
2000 2001 2002 2003 2004

PERIODO

Grafico 8 — indices de Performance Econémica dada pelo Ebitda/RL
Fonte: formulado pelo autor a partir dos dados da CVM.

A analise evolutiva do Ebitda/RL das oito companhias siderirgicas revela
existir freqliente oscilagdo do desempenho econdmico dessas empresas nos exercicios
sociais analisados. Ainda que cada companhia mereca exame em separado de sua
performance financeira, as linhas do grafico mostram algumas tendéncias

generalizadas.

De 2000 para 2001 observa-se uma queda da geragao potencial de caixa
das siderurgicas por suas receitas liquidas (Ebitda/RL). A baixa do desempenho
econbmico verifica-se em pelo menos cinco empresas do total das oito siderurgicas
analisadas. Nesse periodo observa-se um ebtida crescente em praticamente todo o
periodo analisado e para todas as companhias. Ocorre que a receita liquida que
constitui 0 denominador desse quociente cresceu em uma proporcdo ainda maior

retraindo o resultado do quociente para a maioria das siderurgicas.
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De 2001 para 2002 verifica-se uma alavancagem de pelo menos seis
empresas. A excecao deveu-se a Acesita e a Belgo Mineira. O que se pode observar
nesse periodo é que o Ebitda das empresas continuaram a tendéncia de crescimento
do periodo anterior, registrando-se, no entanto, faturamentos liquidos menores. Em
2001, seis siderurgicas apresentaram lucro liquido inferior ao verificado em 2000, tendo
trés delas, Acesita, CST e Cosipa, chegado a terminar o0 ano em prejuizo. A reducao de
tais lucros deveu-se a retracdo de demanda de aco devido aos diversos
acontecimentos de ambito nacional e internacional que marcaram a economia de
muitos paises, em especial, da poténcia americana pelos atentados terroristas, gerando
relexos no desempenho da conjuntura econémica brasileira, conforme analise setorial

da CVM (www.cvm.gov.br).

De 2002 para 2003 identifica-se novamente um declinio do desempenho
econbmico avaliado pelo Ebitda/RL. Das oito empresas analisadas seis apresentam tal
baixa de performance. A razao parece pautar-se na mesma identificada para o ano de
2000 a 2001, quando houve um crescimento maior da Receita Liquida que do Ebitda,
gerando uma retracdo do quociente econdmico. Segundo analise da CVM
(www.cvm.gov.br), o crescimento da receita liquida de vendas se deu, especialmente,
em funcdo da desvalorizacdo do real e da recomposicdo de precos devido ao
encarecimento das matérias-primas importadas ou dolarizadas. Ademais, acrescentam
que apesar da queda dos volumes, houve crescimento da receita liquida de vendas em
razdo da maior concentracdo da producdo nos acgos inoxidaveis advinda da
reconfiguracdo da base industrial.

De 2003 para 2004 , com a economia doméstica mais favoravel que do
exercicio social anterior, as estratégias adotadas pelas siderurgicas foram favorecidas,
resultando em um melhor desempenho econd6mico. A andlise setorial da CVM
(www.cvm.gov.br) atribui tal performance a melhores melhores pregcos obtidos no
mercado interno e nas exportacdes, além do enobrecimento do mix de vendas

verificado entre as empresas desse setor.
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No exercicio de 2004, o setor siderurgico, representado pelas oito empresas
que sao responsaveis pela quase totalidade da producédo e da venda de a¢o no Brasil,
seguiu a vertente crescente de desempenho econdmico alcancada em 2003. A analise
setorial da CVM (www.cvm.gov.br) afirma que o Ebitda atingido pelas siderargicas
comprovam o acerto na estratégia de longo prazo, interagindo atividades de mineracao,
siderurgia e logistica, com flexibilidade de mix de produtos e de mercados.

De uma forma geral, a leitura do grafico 8 revela que a performance
econbmica das companhias siderurgicas, analisada por meio do Ebitda/Receita Liquida,
para o periodo de 2000 a 2004, é sensivel as variacbes do cenario econbémico, mas
também, bastante determinada pelas diferentes estratégias acionadas pelas empresas.
Visando analisar a performance econémica, por meio de um indicador de estratégia
financeira, portanto, um indice que informe a rentabilidade do negécio, é que se
calculou o quociente Retorno sobre o Investimento (ROI) para cada uma das
siderurgicas sob analise. Os resultados encontrados foram dispostos no gréafico 9,

conforme segue:
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Grafico 9 — indices de Performance Econémica dada pelo ROI
Fonte: formulado pelo autor a partir dos dados da CVM.
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As linhas representativas da lucratividade das industrias siderurgicas
parecem seguir uma tendéncia de decréscimo de 2000 a 2002 com uma retomada de
crescimento de 2002 a 2004. A companhia Belgo mineira, por sua vez, foge, em parte,
a essa analise evolutiva ao apresentar aumento de seu ROl de 2001 para 2002 € um
declive de 2003 para 2004.

A explicacdao do grafico 9, portanto, dos resultados alcancados pelo
indicador ROI, parte da premissa de que esse indice é determinado por estratégias
financeiras, portanto, influenciado pela conjuntura econémica. Nesse sentido, as
oscilagcbes verificadas podem, em sua grande parte, ser explicadas pelos
acontecimentos marcantes no Brasil e no mundo que acabam por afetar a economia

global e os diferentes segmentos do mercado, dentre eles o do setor siderdrgico.

Os resultados econbémico-financeiros das empresas, no exercicio de 2000,
refletiram o bom desempenho da economia brasileira, a qual foi impulsionada,
principalmente, pelo crescimento do setor industrial, com destaque para o
automobilistico e a construgcédo civil. Esse comportamento positivo da economia no
mercado interno gerou um aquecimento acima da média da demanda em praticamente

todos os setores que consomem aco.

No mercado internacional, o ano 2000 foi iniciado com uma expectativa
muito otimista sobre a evolugdo da demanda de aco no mundo. Os efeitos da crise da
Asia e da Russia haviam deprimido os negécios nos dois anos anteriores, mas o ano de
1999 terminou com perspectivas favoraveis para a industria siderdrgica, tanto em
termos de demanda quanto em termos de precos. Nesse cenario, houve um movimento
de retomada da producédo, com ampliacdo do uso de capacidade instalada. De acordo
com dados do Instituto Internacional de Ferro e Aco (lISI), as siderurgicas operaram
com uma média de 87% a 90% da capacidade no periodo de janeiro a junho. O prego
da tonelada, que era de US$ 205 no inicio de 1999, subiu para US$ 220 no final
daquele ano e chegou a US$ 245 em junho de 2000.
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No ano de 2001 verificaram-se acontecimentos como a crise econémica da
Argentina e os atentados terroristas nos Estados Unidos que provocaram, de alguma
forma, alteracdes das principais economias e consequentemente abalos financeiros dos
paises economicamente dependentes. Em ambito interno, verificou-se a queda do
poder de compra da moeda corrente e a adogcao de elevagdo da taxa de juros para
controlar a inflagdo, além da crise do setor elétrico. Por tudo isso, os resultados
apresentados pelo indicador ROl das siderirgicas mostraram-se decrescentes em
relagdo a 2000, verificando-se inclusive prezuizo ao final do exercicio de trés
siderurgicas: Acesita, CST e Cosipa.

O exercicio de 2002 foi um ano de grandes desafios. O ambiente econémico
pré-recessivo no mundo aliado as incertezas no Brasil, em funcdo da proximidade das
elei¢cbes, levaram, mais uma vez, a uma forte instabilidade da taxa cambial e a
escassez de crédito para as empresas brasileiras. Esse cendrio doméstico de
indefinicbes no quadro politico e a elevagao dos juros provocaram uma retragdo nas
vendas, que sO iniciaram movimento de retomada a partir do segundo semestre.
Durante o primeiro semestre de 2002, o setor siderurgico mundial vivenciou uma
situacdo bastante adversa, com queda da demanda, cotagdes internacionais
deprimidas e receios decorrentes da entrada em vigor da Secdo 201, que limita a
entrada de produtos siderargicos nos Estados Unidos. Entretanto, j& no segundo
trimestre, o quadro internacional reverteu-se com o0 aquecimento da demanda,
particularmente da China, para onde algumas siderurgias destinaram significativo
percentual de suas exportacoes. Alguns analistas caracterizam o ano de 2002 como o
ano da pior crise da histéria recente da siderurgia mundial. Os resultados apresentados
no grafico 9 confirmam a ma classificacdo dada a esse exercicio, uma vez que, cinco
das oito empresas decresceram em desempenho econdmico, apresentado resultado

liquido negativo, portanto, prejuizo ao final do exercicio.

Nos primeiros meses de 2003, ainda pesavam sobre a economia brasileira
os reflexos da crise de liquidez iniciada no periodo pré-eleitoral, segundo semestre do
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ano anterior, acentuada pelo fechamento dos canais de financiamentos externos ao
pais, ameaca de descontrole dos precos, elevacdo do custo do capital, retracdo do
consumo e politica monetaria restritiva. No entanto, no segundo semestre, a economia
ja comeca a reaquecer. Quando se encerrou o processo politico de troca de governo, a
economia passou a experimentar uma expressiva melhoria de seus principais
indicadores. O respeito aos contratos, o controle da inflagdo e a conducéo da politica
econbmica dentro dos ditames de mercado contribuiram para a recuperacdo do
ambiente interno de negdcios e da credibilidade do pais no exterior.

No segundo semestre de 2003, experimentou-se a reabertura dos canais de
financiamento internacionais ao pais, 0 recuo das taxas de “risco Brasil” e,
consequentemente, do spread nos financiamentos externos. E, ainda, a valorizagao dos
papéis da divida externa, a apreciacdao do real frente ao ddélar e a alta acentuada dos
papéis das empresas listadas na Bovespa. A inflacdo (IPCA) de 9,3% acumulada em
2003, significativamente inferior aos 12,5% registrados no ano anterior, permitiu que o
Banco Central efetivasse a trajetéria de reducao gradativa da taxa de juro basico, com o
corte de 10 pontos percentuais da Selic a partir de junho. Assim, o setor siderurgico
brasileiro como um todo obteve bons resultados em 2003, apesar de a atividade
econbmica do pais ter sido retomada mais expressivamente somente em meados do
ano. De 2003 para 2004, o grafico 9 mostra uma ascencdo magica do indicador ROI
para todas as siderurgicas pesquisadas. Nesse ano, todas as empresas analisadas

voltam a apresentar lucro como resultado do exercicio.

O ano de 2004 foi de expansdao econdmica no Brasil e nas principais
economias do Mundo, influenciando positivamente os resultados do setor siderurgico.
Os precos do aco no mercado internacional atingiram patamares histéricos ao longo do
ano, resultado da conjuncdo de diversos fatores, como o crescimento das principais
economias mundiais, destacando-se a China, que continuou demandando quantidade
substancial de aco importado; a recupera¢ao do mercado norte-americano; € 0s ajustes

nos pregcos de insumos e matérias-primas. No mercado interno, a retomada do
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crescimento econémico permitiu um desempenho bastante favoravel e marcante para o
setor siderurgico. A demanda interna cresceu, com destaque para o0s setores
exportadores, notadamente a industria automobilistica, que registrou recorde de
producédo de veiculos, com significativa parcela destinada a clientes externos. Assim,
com excecao da Belgo Mineira, as demais siderdrgicas permaneceram com uma

lucratividade crescente em relagéo ao ativo total investido.

Uma vez identificada a performance econémica das siderurgicas, a pesquisa
confronta esse resultado ao identificado para a conduta ambiental dessa mesma
amostra, por meio de uma regressao simples, no sentido de verificar o efeito da conduta

ambiental sobre a performance econémica das companhias analisadas.

6.3 Analise das Estimacoes Econométricas

Conforme Gujarati (2000, p.8), ainda que a analise de regressao lide com a
dependéncia de uma varidvel em relacdo a outras variaveis, ela nao implica
necessariamente causacao. Kendall e Studart (apud Gujarati, 2000) complementam
afirmando que, uma relacao estatistica, por mais forte e sugestiva que seja, jamais
pode estabelecer uma relagdo causal: nossas idéias sobre causacao devem vir de fora
da estatistica, enfim, de outra teoria.

Nesse sentido, ao considerar-se o objetivo central da pesquisa a analise da
performance econdmica como fungcao do indice de conduta ambiental das empresas
siderurgicas brasileiras, tal relagdo causal apodia-se em duas teorias: 1) paradigma
Estrutura-Conduta-Performance (Scherer e Ross, 1990) e 2) Gerenciamento
Estratégico para aquisicdo de vantagem competitiva sustentavel (Mcwilliams e
Smart,1993; Aaker, 2001).
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O modelo ECP considera que a performance em industrias depende da
conduta dos participantes e esta é influenciada pela estrutura de mercado. Baseado
nisso, estabeleceu-se a relacdo causal entre as varidveis conduta e performance,
sendo esta dependente daquela. O escopo da pesquisa concentra-se no efeito da
conduta sobre a performance, levando-se em consideracdo a estrutura em que as
unidades observacionais estdo inseridas. A relacdo estrutura e conduta também
poderia ser explorada, no entanto, exigiria a coleta e a analise de outros dados/

informacgdes, o que transcenderia o proposito delimitado para o presente trabalho.

A relagdo causal estabelecida no cerne da pesquisa sustenta-se também no
Gerenciamento Estratégico (Mcwilliams e Smart,1993). Os autores trabalham com a
transferéncia da teoria econémica da Organizacao Industrial para a perspectiva do
gerenciamento estratégico. Ha4 um deslocamento de foco, concentrando-se menos nas
caracteristicas estruturais e dando mais atencado a outras variaveis como recursos de

empresas, competéncias e processos feitos de decisoes.

O conceito de estratégia é compreendido nos termos definidos por Moraes
(apud Moraes e Zilber, 2004) como “a criacao e o fornecimento de valor aos clientes,
estabelecendo uma vantagem competitiva sustentavel, por meio da compatibilizacao de

recursos, habilidades e planos de acdo com as oportunidades do ambiente externo.”.

O trabalho, uma vez se que se referencia teoricamente no modelo ECP,
considera os efeitos da estrutura na conduta e na performance, com seus respectivos
feedbacks, ao mesmo tempo, observa a l6gica do gerenciamento estratégico para
explicar melhor a relacdo de causa e efeito entre conduta e performance. Em suma, o
entendimento é o de que o desenvolvimento ou a reformulagdo de uma estratégia
significa a adocao de uma nova conduta por parte da empresa. Uma vez que a industria
siderurgica caracteriza-se por apresentar elevado impacto sobre o meio ambiente, a
‘boa’ conduta ambiental, revela-se como uma estratégia de vantagem competitiva,
contribuindo favoravelmente para uma ‘boa’ performance da empresa.
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Levando-se em consideragcdo os aspectos que fundamentam a relacéo
conduta versus performance, apresenta-se a seguir o estudo do modelo econométrico.

A base de dados utilizada para alcancar o objetivo geral da pesquisa esta
organizada no formato longitudinal, ou seja, um painel de dados. Portanto, o
conjunto de informacodes disponiveis combina séries de tempo com dados do tipo cross
section. Em outras palavras, ha a disposicao de informagdes por empresa ao longo do
tempo. Esses dados limitam-se a representar duas variaveis, uma dependente, que
retrata a performance econémica das companhias siderurgicas, e uma independente,

que reproduz a conduta ambiental adotada por essas empresas.

O proposito da pesquisa € avaliar o efeito entre essas variaveis e nao a
magnitude do impacto da variavel explicativa sobre a varidvel dependente. A busca por
essa relacao funcional, baseada em apenas uma variavel explicativa, caracteriza o
modelo como univariado e a analise é obtida por meio de uma regressao simples. A
limitada divulgacdo de dados por parte das empresas da industria siderurgica

impossibilitou a inclusdo de outras variaveis explicativas no modelo.

A omissao de variaveis importantes ocorre quando nao se contempla, no
modelo analisado, variaveis que podem ter grande poder explicativo sobre a variavel
dependente. No presente caso, o foco do estudo é a conduta ambiental das industrias
siderurgicas. Dessa forma, estdo sendo omitidas outras variaveis, que certamente
exercem algum tipo de influéncia sobre o desempenho econdémico-financeiro dessas
empresas. Entretanto, por motivo de indisponibilidade de informagdo, a presente
pesquisa limitou-se a estudar somente a variavel ambiental, o que impossibilitou a

formagéo de um modelo mais robusto.

Hsiao (apud Holland e Xavier, 1999) apresenta diversas vantagens da

analise de painel para pesquisa econdmica em relacdo as regressées cross-section
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convencionais e a andlise de séries temporais. Em primeiro lugar, por dar ao
pesquisador um grande numero de dados, ela aumenta os graus de liberdades e reduz
problemas de colinearidades entre variaveis explanatérias’'. Segundo, permite ao
pesquisador estudar um grande nimero de questdes econémicas, que nao podem ser
tratadas em andlises cross-section ou em séries temporais. Terceiro, a andlise de painel
reduz diversos problemas centrais em econometria, como certos efeitos causados por
variaveis omitidas (ou mal especificadas), que sao correlacionadas com variaveis
explanatérias. Uma importante virtude dessa metodologia econométrica €, sem duvida,
0 uso das informacdes tanto em dindmica intertemporal, quanto da individualidade de
cada ente, investigados em simultaneos, o que o torna mais apto para controlar efeitos

de variaveis mal-especificadas ou ndo observadas.

De acordo com Greene (2003), o modelo admitido na analise em painel é
dado pela seguinte forma:

Yi = &, +:Bizxiz + &,

onde,

y, € a variavel dependente, portanto, a performance econémica, representada pela

relacao do Ebitda/Receita Liquida e o ROI;

x, € a variavel independente, representada pela conduta ambiental;

g, € o erro aleatério.

' O presente modelo, por tratar-se de regressdo simples, ndo apresentard a questdo da
colinearidade.
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No modelo econométrico, assume-se uma estrutura classica para o erro

aleat6rio com as seguintes hipéteses:

E(g,)=0,Vi,z
Ve, )=0". Vit

E (g.

it

ij)zO,Vi;t jetr#s

Os erros ndo sao correlacionados e variacao para cada erro € igual, no

tempo e no espaco.

Greene (2003) admite como vantagem fundamental de um conjunto de
dados em painel a possibilidade de uma maior flexibilidade em modelar diferencas de
comportamento entre os individuos. No presente estudo, tais comportamentos estdo
representados pelas peculiaridades das empresas siderlrgicas, portanto,
caracteristicas proprias que as diferenciam umas das outras, ainda que pertencentes a
uma amostra intencional de critérios seletivos determinados. Dessa forma, pode-se
considerar como peculiaridades: o grau de automacao do processo produtivo, o nivel de
capacitacao e qualidade das geréncias, a ofensiva empresarial € a reputagdo da marca
da empresa, dentre outras. Portanto, essas desigualdades nao-observaveis dizem
respeito a heterogeneidade das empresas. Por essa razdo, mais uma vez se justifica a
adocao da andlise longitudinal por ter a capacidade de minimizar o problema de
heterogeneidade existente entre as unidades observacionais.

Segundo Greene (2003), a analise em painel contempla dois modelos
basicos para tratar o problema da heterogeneidade: o modelo de efeitos fixos e o de
efeitos aleatérios. O modelo de efeitos fixos € uma generalizagdo de um modelo
constante-intercepto-inclinacdo para painel, introduzindo uma variavel dummy para os
efeitos das variaveis omitidas, que permanecem constantes no tempo. Nesse modelo o

intercepto da regressao é diferente para cada unidade e capta as heterogeneidades
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existentes entre elas. A sua estimagdo € dada através da utilizagdo dos minimos

quadrados ordinarios (OLS) e representada pelo modelo:

y, =px, +Da+e,

Onde, D representa a matriz de variaveis Dummy que discriminam um intercepto para

cada unidade observacional.

Conforme Stock e Watson (2004), pelo estudo de variagdes na variavel
dependnete ao longo do tempo, é possivel eleiminar o efeito das varidveis omitidas que

diferem entre as entidades, mas sdo constantes ao longo do tempo.

A especificacdo do modelo de efeitos aleatorios trata os efeitos especificos
individuais e as demais varidveis aleatérias. Este modelo é estimado pelo uso dos

minimos quadrados generalizados (GLS) e representado da seguinte forma:
Yy =0+ xnﬂ"‘ (Iui +€it)

Onde, a componente u é a heterogeneidade aleatéria especifica de cada unidade

observacional. Assume-se que:

E(e,)=0,Vi,t E(u)=0,Vi

Ve, )=02 Vit Vg, )=0;.Vi

Dessa forma, o reflexo da heterogeneidade sobre os coeficientes do modelo
podera ser corrigido através da andlise em painel, considerando ou o0 modelo de efeitos

fixos ou o de efeitos aleatérios. Qual deles avaliar como o mais apropriado? A resposta

pode ser dada pelo resultado do teste de Hausman.
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Conforme Greene (2003), o teste é baseado na idéia de nao correlacao

entre x, e u. Nesse caso, ambos, OLS e GLS, sdo consistentes, mas o OLS é
ineficiente. Se x, & correlacionado com g, entdo, OLS é consistente, e o GLS néo é.

Sob hipétese nula, os estimadores nao devem diferir sistematicamente, e um teste pode
ser baseado na diferenca. O teste é baseado no critério de Wald, portanto:

W = Boss = Bous )= (Boss = o)

onde, X = V(/éGLS )_ 4 0L5)

Hq: efeitos aleatorios.

Utilizando o pacote estatistico Stata, versdao 8.2, e os dados das oito
companhias siderurgicas, no periodo de 2000 a 2004, foi processado o Teste de

Hausman, cujos resultados podem ser verificados na segéo a seguir.

Os resultados obtidos, com a realizacdo do Teste de Hausman,
possibilitaram identificar que 0 modelo mais adequado é o de efeitos aleatoérios, nas

duas relagdes funcionais de interesse da pesquisa:
1) Ebitda/RL=fICA) e 2) ROI=f(ICA).

Tabela 04 - Teste de Hausman

Estimadores EBITDA/RL ROI
by 0,1059982 0,1360853
Bors 0,1989153 0,0311742

(b- ) -0,0929172 0,1049092
V(b)-V(B) 0,0524996 0,667115
X 3,13 2,47

Fonte: elaborado pela autora.
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A tabela 2 apresenta os resultados da estatistica #;, para os dois modelos

Ebitda/RL=A(ICA) e ROI=f(ICA), que sao, respectivamente, 3,13 e 2,47. Ambos, abaixo
do valor critico de 3,84. Considerando como hipétese nula a de efeitos aleatérios, tais
resultados implicam que, ao nivel de significAncia de 5%, ndo se pode rejeitar a
hipétese nula e o modelo a ser utilizado € o de efeitos aleatorios.

Utilizando o modelo de efeitos aleatérios com dados em painel, e
considerando a performance ambiental representada pelo Ebitda/RL, é alcancada a

primeira equagao, conforme segue:

EBITDA/RL, =a+ f-ICA, +7,  (01)

T, =M, +E,

onde, 7, € um erro composto por: x, que € o termo aleatorio responsavel pela

heterogeneidade ndo observada, e €, que € um erro cléssico.

Reescrevendo a equacdo 01, com os parametros estimados, obtém-se os

seqguintes resultados:
Tabela 05: 12 Equacao e Resultados Estatisticos

Variavel
o EBITDA/RL
Explicativa
Intercepto 0,1734375
(5,79)
ICA 0,1989153
(4,75)
o P 0,02378069
o 0,06074073

£

Nota: entre parénteses esta a estatistica Z, onde o valor critico
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é (+/-) 1,96 para 5% de significancia.
Fonte: elaborado pela autora.
A estatistica z encontrada para o parametro ,B foi de 4,75, sendo maior que

o valor critico de 1,96, que ao nivel de significAncia de 5%, implica que, o IB €

estatisticamente diferente de zero, o que permite dizer que existe um efeito positivo
da variavel conduta ambiental na performance econémica da empresa, quando
esta é representada pelo Ebitda/RL.

O resultado positivo encontrado para a regressdo do modelo
Ebitda/RL=A(ICA) pode ser explicado pelo fato de o Ebitda ser um indicador de
performance econdémica, cuja medida de eficiéncia financeira da empresa é
determinada pelas estratégias operacionais adotadas. Isso porque o resultado
gerado pelo negocio considera somente seu volume operacional, independente da

forma de como ele é financiado.

A analise da performance econdmica, verificada no grafico 8, através do
indicador Ebitda/RL, evidenciou que as siderurgicas adotaram medidas diversas
visando maiores resultados positivos. Tais resultados foram possiveis para algumas
empresas e para outras ndo, quando ambas encontravam-se em um mesmo ambiente

de recessividade econdmica.

A explicacao para o alcance do resultado esperado para somente uma parte
das empresas parece estar na légica da estratégia adotada. Dentre as condutas,
avaliadas como estratégicas pelas empresas que apresentaram lucros liquidos, em

periodos recessivos, foi a ambiental uma das realizadas por tais empresas.

Atentando-se para o fato de que todas as siderurgicas sao de capital aberto
e que a sociedade e os acionistas tém interesse por empresas que aderem a postura
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ambientalmente responsavel, o efeito positivo obtido da relacdo estabelecida entre

conduta ambiental e performance econdmica ratifica os estudos existentes.

A segunda equacdo, obtida pela relacdo funcional entre a conduta
ambiental e a performance econbmica, sendo esta representada pelo ROI, é da

seguinte forma:

T, =l +E,

onde, 7, € um erro composto por: x, que é o termo aleatorio responsavel pela
heterogeneidade ndo observada, e ¢, que é um erro classico. Reescrevendo a

equacao 02, com os parametros estimados, obtém-se os seguintes resultados:

Tabela 06: 22 Equacao e Resultados Estatisticos

Variavel
Explicativa EBITDA/RL
Intercepto 0,0384084
(1,12)
ICA 0,0311742
(0,64)
O, 0,02353341
o 0,07450673

£

Nota: entre parénteses esta a estatistica Z, onde o valor critico
é (+/-) 1,96 para 5% de significancia.

Fonte: elaborada pela autora.

A estatistica z encontrada para OIB foi de 0,64 < Z, (1,96), que ao nivel de

significancia de 5%, implica que o ,B € estatisticamente igual a zero, o que nao
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permite afirmar que existe um efeito positivo da variavel de conduta ambiental na

performance econémica da empresa, quando esta é representada pelo ROI.

Tal resultado pode ser atribuido, em parte, ao fato de esse indicador de
performance econémica ter seu desempenho determinado por estratégias financeiras e,
portanto, influenciado pela conjuntura econémica. A analise do periodo pesquisado, de
2000 a 2004, revelou que tal periodo foi marcado por diversas oscilagdes
macroecondémicas que acabaram afetando o rendimento das empresas da industria
siderurgica. Assim, em ambito nacional e internacional a economia foi abalada por fatos
que causaram fortes impactos nas economias mundias resultando em retracdo de
demanda do aco. Dessa forma, considerando que o Retorno sobre o Investimento € um
indicador sensivel e influenciado pelos movimentos econdémicos, avalia-se que a

omissao de variaveis explicativas afetam a relagao causal estabelecida.

Em suma, para as duas funcdes consideradas entre conduta ambiental e
performance econémica, baseadas nos dois indicadores de desempenho econémico,
Ebitda/RL e ROI, os resultados obtidos permitiram identificar o efeito positivo da
conduta ambiental sobre a performance econdmica, quando esta foi representada por
um indicador financeiro de mensuracdo das estratégias operacionais adotadas pela
empresa (Ebitda/RL).
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CONCLUSAO

A guisa de consideragdes finais sobre o estudo “Efeito da Conduta
Ambiental sobre a Performance Econémica dentro do Modelo ECP-Triplo: Evidéncias
da Industria Siderurgica Brasileira”, argumenta-se que o desenvolvimento do trabalho
responde a questao levantada como situagdo problema da pesquisa e atende aos

objetivos propostos.

As explanacdes e discussdes realizadas com base na andlise das
evidéncias mostram que para um melhor entendimento da sustentabilidade dos
negécios é fundamental considerar as dimensdes social e ambiental, além da
econbmica. Nesse sentido, o Modelo ECP-Triplo, utilizado na pesquisa, responde a
necessidade de representar a industria atuando em um mercado aberto e sujeita a
pressoes de ordem econbémica, social e ambiental. A variavel ambiental se encaixa no
modelo ECP-Ambiental, permitindo inferir a performance ambiental da empresa, a partir
da analise da conduta dos participantes, submetidos as pressdes de mercado em que

operam.

A estrutura de mercado da industria siderurgica brasileira vem sofrendo
choques que pressionam as empresas a adotar novos comportamentos, que de alguma
forma, geram efeitos em seus desempenhos. Esses choques, sob o aspecto
econdmico, advém, principalmente, das politicas publicas, das inovacoes tecnoldgicas e
das mudancgas no comportamento da sociedade. Uma agdo governamental que muito
afetou a estrutura de mercado da industria siderurgica brasileira foi a implementacao do
Programa Nacional de Desestatizacdo, que resultou na privatizacdo de diversas
empresas, com a formagao de um oligopdlio, onde apenas seis empresas/grupos sao
responsaveis por 97% da producao brasileira. Do ponto de vista ambiental, os estudos
realizados, no Brasil e no mundo, tém mostrado que as pressdes de diferentes grupos

de interesse, em especial, consumidores e acionistas, no que diz respeito a
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preocupacao com o meio ambiente, diante dos impactos gerados pelas industrias, tém
influenciado, consideravelmente, as decisoes estratégicas dos gestores.

Os dados utiizados na pesquisa foram coletados a partir das
demonstracdes contabeis e dos relatérios complementares, publicados pelas empresas
junto a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM). A analise das evidenciacdes da
conduta ambiental de cada uma das siderurgicas pertencentes a amostra, permitiu
verificar que muitas empresas ndo divulgam informacbées em todos 0s grupos
recomendados pela CVM e quando o fazem ha uma predominancia de informacoes
qualitativas. Outras, ainda, ndo propagam as informacdes no grupo correto. Ademais,
verificou-se que o Relatério da Administracdo € o instrumento mais utilizado pelas

companhias siderurgicas para evidenciar suas condutas ambientais.

A pesquisa possibilitou identificar que, em um mercado com mudancas
estruturais, as empresas siderargicas tém adotado condutas econémicas e ambientais
distintas. Os resultados da analise econométrica, por meio de regressdo simples,
tomando por base os dados em painel, mostram que existe um efeito positivo da
conduta ambiental adotada pelas companhias siderurgicas brasileiras analisadas sobre
sua performance econdémica, quando esta é representada por um indicador, cuja
medida de eficiéncia financeira da empresa é determinada pelas estratégias
operacionais adotadas.

As fontes de dados utilizadas ndo possibilitaram identificar as pressdes
ambientais da industria siderurgica, havendo, para tanto, a necessidade de investigacao
direta, como, por exemplo, consulta as empresas. No entanto, a partir de estudos
anteriores, justificou-se a elevada pressao dessa estrutura de mercado. Sendo assim,
foi possivel posicionar e verificar o deslocamento das empresas siderurgicas na matriz

de posicionamento estratégico desenvolvida no modelo ECP-Ambiental.
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Avalia-se que a pesquisa dispés de poucos dados para realizacdo de

maiores inferéncias, inclusive para formacdao de um modelo econométrico mais robusto.

Ainda assim, os resultados alcancados levam a crer que havendo disponibilidade de

uma série histérica de informacdées mais longa, a relacdo de causalidade entre a

conduta ambiental e a performance econdmica pode ser melhor estimada.

Com base nos resultados obtidos e considerando a necessidade de

contribuicées ao trabalho desenvolvido, pesquisas futuras, utilizando o modelo ECP-

Triplo, como orientagdo metodolégica, podem ser desenvolvidas, conforme as

sugestdes a sequir:

Expandir a analise da conduta ambiental para outros instrumentos de
evidenciacdo além dos demonstrativos contabeis e relatérios

complementares.

Ampliar o modelo econométrico da relagdo funcional entre a conduta
ambiental e a performance econdmica, através de outras variaveis que
tenham influéncia sobre o desempenho econbémico-financeiro das

empresas.

Identificar as pressdes ambientais da industria siderurgica.
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Baixar livros de Literatura

Baixar livros de Literatura de Cordel
Baixar livros de Literatura Infantil
Baixar livros de Matematica

Baixar livros de Medicina

Baixar livros de Medicina Veterinaria
Baixar livros de Meio Ambiente
Baixar livros de Meteorologia
Baixar Monografias e TCC

Baixar livros Multidisciplinar

Baixar livros de Musica

Baixar livros de Psicologia

Baixar livros de Quimica

Baixar livros de Saude Coletiva
Baixar livros de Servico Social
Baixar livros de Sociologia

Baixar livros de Teologia

Baixar livros de Trabalho

Baixar livros de Turismo
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