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Resumo

O presente trabalho analisa a evolugdo das evidenciacdes dos Relatorios de Sustentabilidade
da empresa Vale S.A., considerando que a partir do século XX a preocupacdo com politicas
publicas e conscientizacdo da sociedade em relacdo as questbes ambientais aumentou,
propiciando o desenvolvimento da Contabilidade Ambiental. Desse modo, 0s objetivos
especificos do trabalho visaram analisar o nivel de evidenciacdo das informacdes prestadas
nos relatorios, entre os anos de 2009 e 2014, conforme os niveis de aplicacdo Global
Reporting Initiative (GRI) e, comparar longitudinalmente os resultados da evidenciacdo dos
relatorios ao longo destes anos. As metodologias utilizadas foram a pesquisa descritiva, a
pesquisa documento e a pesquisa quantitativa; assim, foram coletados os dados contabeis dos
relatorios de sustentabilidade que sdo divulgados anualmente no site da propria empresa, e
para a analise dos valores encontrados converteu-se do Ddlar para o Real, utilizando-se a
cotacdo do ddlar de fechamento do ultimo més de cada ano analisado, pois a Vale S.A.
divulga em dolares americanos estes valores. Os resultados da pesquisa mostraram que a
empresa manteve o nivel de aplicacdo da GRI em A+ ao longo dos anos estudados e relevou
que a Vale S.A. aumentou, em reais, 0 investimento socioambiental nesse periodo, sendo que
a maior parte percentual deste investimento se refere a requisitos legais e a menor parte a
investimentos de carater voluntério.
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1. Introducéo

O século XVIII foi marcado pelo inicio da Revolucdo Industrial e pela busca
desenfreada de lucro. Naquele momento da histéria, a sociedade acreditava que 0S recursos
naturais eram inesgotaveis, e desta forma, foram explorados sem limitac6es (BEUREN, 1993;
PEREIRA, 2009; SINGER, 2004).

Contudo, apenas em meados do século XX a sociedade percebeu que 0S recursos
naturais eram finitos e que muitos destes recursos, ao serem utilizados em grande quantidade,
deixam legados indesejados. Inclusive, por meio da Conferéncia de Estocolmo, realizada em
1972, marcou-se o inicio da tentativa mundial em formular politicas publicas e conscientizar a
sociedade, a nivel global, com relacdo as questdes ambientas e a intensa exploragdo dos
recursos naturais (GARCIA; OLIVEIRA, 2009).
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Passados vinte anos da ocorréncia desse evento, foi realizada, aqui no Brasil, a
Conferéncia das NacGes Unidas sobre o Meio Ambiente e Desenvolvimento, também
conhecida como ECO 92 ou RIO 92. Naquela conferéncia foram difundidas as ideias do
“Relatorio Brundtland”, também intitulado de “Nosso Futuro Comum”, escrito pela Sra.
Brundtland, ex-primeira Ministra da Noruega, publicado em 1987, o qual deu notoriedade ao
termo “Desenvolvimento Sustentavel”, propondo que desenvolvimento sustentdvel seria a
capacidade de satisfazer as necessidades presentes sem comprometer a capacidade das
geracOes futuras de atender as suas necessidades (BARBOSA, 2008; HERCULANO, 1992).

Diante desse contexto, destaca-se que a Contabilidade evoluiu e se transformou ao
longo do tempo, procurando estar de acordo com as necessidades da sociedade. Ademais,
sendo a Contabilidade uma Ciéncia Social e um sistema de identificacdo, registro,
mensuracdo, gestdo e andlise, tornou-se peca fundamental de informacdes para tomadas de
decisOes, destacando-se também no &mbito ambiental (PIRES; SILVEIRA, 2008).

Assim, com 0 objetivo de garantir o crescimento da gestdo ambiental nas empresas e
reduzir os impactos a natureza, a Contabilidade Ambiental utiliza os métodos de evidenciacdo
(disclosure) para facilitar a transparéncia nas informagdes obtidas, referentes a passivos e
ativos ambientais, assim como o0s investimentos das entidades em questdes ambientais gerais.
A divulgacdo das informagdes obtidas se faz através dos relatérios sociais de contabilidade,
mais precisamente, no Relatério de Sustentabilidade (ROSA et al., 2011).

Inclusive, de acordo com a Global Reporting Initiative (GRI) (2012), cresceu muito,
na ultima deécada, o interesse das empresas em publicarem anualmente o Relatério de
Sustentabilidade, pois buscam demonstrar como a entidade influencia e é influenciada pelo
desenvolvimento sustentavel e também melhorar a reputacéo e a fidelidade a marca, aléem de
ser um forte instrumento de gestdo ambiental interno.

Desse modo, mostrando-se interessada na sustentabilidade, a Vale S.A. divulgou que,
apesar de ser uma empresa global localizada em mais de 30 paises, preocupa-se com o bem
estar da sociedade e com a preservacao do meio ambiente de cada pais onde esta instalada, e
também afirma que um dos seus pilares de estratégia é agregar sustentabilidade aos negdcios.
A empresa evidencia essa preocupacao com a sustentabilidade em sua missao de “transformar
recursos naturais em prosperidade ¢ desenvolvimento sustentavel”. Além disso, a visdo da
empresa também aponta para a mesma direcdo da sustentabilidade deixando claro que ela
deseja “ser a empresa de recursos naturais global nimero um em cria¢do de valor de longo
prazo, com exceléncia, paixdo pelas pessoas e pelo planeta” (VALE S.A., acesso em: 16 out.
2014).

Diante do exposto, a presente pesquisa toma para si, como problema investigativo o
seguinte questionamento: Qual a evolucdo do disclosure dos aspectos ambientais e de
sustentabilidade divulgados por meio dos relatérios de sustentabilidade da empresa Vale S.A.
do ano 2009 a 2014?

Partindo desse problema, foi elaborado o seguinte objetivo geral: verificar a evolugédo
do disclosure dos aspectos ambientais e de sustentabilidade divulgados por meio dos
relatorios de sustentabilidade da Vale S.A., no periodo de 2009 a 2014. Para tanto, utilizou-se
da anélise de contetdo, por meio de uma abordagem quantitativa. Ja os objetivos especificos
abordam: analisar o nivel de evidenciacdo das informacdes prestadas dos relatérios nos anos
de 2009 a 2014; comparar longitudinalmente os resultados da evidenciacdo dos relatérios de
sustentabilidade.

Partindo do conceito defendido por Ribeiro (1992) de que parte da riqueza das
empresas esta refletida no meio ambiente, uma vez que é nele elas tém suas fontes de recursos
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mais elementares, a Vale S.A., por ser uma empresa mineradora, tem suas principais matérias
primas retiradas do meio ambiente. Logo, a extracdo delas, assim como a producdo de seus
produtos, afetam diretamente 0 meio ambiente e a sociedade. Pensando nas informagdes
contabeis a serem disponibilizadas pelas empresas por meio dos relatérios contabeis, Martins
e De Luca (1994) deixa claro que elas
vdo desde os investimentos realizados, seja em nivel de aquisicdo de bens
permanentes de protecdo a danos ecoldgicos, de despesas de manutencdo ou
correcdo de efeitos ambientais do exercicio em curso, de obrigages contraidas em
prol do meio ambiente, e até de medidas fisicas, quantitativas e qualitativas,
empreendidas para sua recuperacdo e preservacdo (MARTINS; DE LUCA, 1994, p.
25).

Nesse contexto, escolheu-se o tema referente a evolucdo do disclosure dos relatdrios
de sustentabilidade da empresa Vale S.A., visando identificar a atuacdo da empresa nas
iniciativas socioambientais bem como os investimentos na prevencéo, deteccdo e controle de
danos ambientais internos e externos, e, finalmente, os gastos para recuperacdo e tratamento
de areas contaminadas e possiveis pagamentos de multas por infracGes ambientais.

Destaca-se que esse trabalho tem como contribuigdo analisar a evolugdo da atuagéo
ambiental da empresa Vale S.A. verificando se a empresa cumpre a legislagdo ambiental
vigente e evidencia 0s eventos ambientais que causam modificagdes no patrimonio das
empresas.

2. Referencial Teorico
2.1 Responsabilidades Social e Ambiental

A responsabilidade socioambiental tornou-se uma questdo pertinente na gestdo das
entidades e uma crescente exigéncia da sociedade (GALLON; ENSSLIN, 2008; SILVA,
2008). Dentro dessa realidade, Azevedo (2006, p. 78) destaca que

a incorporacéo da sustentabilidade no universo empresarial vai estar condicionada a
varios aspectos, como, as crengas do proprio dirigente da empresa, a mobilizagdo da
sociedade, a influéncia do mercado nacional e internacional, a atuacdo do setor
publico, a pressdo de organismos internacionais, entre inimeros outros fatores de

ordem conjuntural.

J& Lins e Silva (2009, p. 92) observam que, “a questdo da imagem ambiental para as
grandes organizacgdes, principalmente naqueles setores tradicionalmente de alto risco de
acidentes ambientais, tem se tornado cada vez mais importante, além da contribuicdo para a
reducdo de custos”.

Por conseguinte, de acordo com Ashley (2005), a observagdo das questdes
relacionadas a postura responsavel a partir das perspectivas sociais e ambientais apresenta-se
como uma das preocupacdes centrais para as organizacgdes que almejam crescer em harmonia
com a sociedade e a natureza. A autora ainda destaca que 0 engajamento das organizagdes em
promover agdes de cunho social, voltadas para os aspectos éticos e de filantropia, além da
preocupacdo com a cidadania e justica social, sdo fatores integrantes da esfera da
responsabilidade social. As empresas que se importam com 0s principios da sustentabilidade
ambiental devem ser socialmente responsaveis, compreendendo que se encontram num
ambiente social e, que, ao mesmo tempo em que sofrem influéncia da sociedade, também
influem nela (ALMEIDA, 2002).
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Sendo assim, para que as empresas consigam desempenho e lucratividade, é preciso
que expandam o atendimento a demanda de informacdo ambiental. Tais empresas devem ser
capazes de convencer os stakeholders de que a lucratividade e o meio ambiente ndo serdo
afetados por seu desempenho e praticas ambientais (NOSSA, 2002).

2.2 Evidenciacao (disclosure) Contabil das Informacdes Ambientais

Aquino e Santana (1992, p. 1) afirmam que “evidenciar ¢é tornar evidente, mostrar com
clareza e que evidente é aquilo que ndo oferece dvida, que se compreende prontamente”.
Ainda neste contexto, Freitas e Strassburg (2006) definem evidenciagdo como sendo a
revelacdo de algo, tendo por funcdo transparecer tudo aquilo que acontece com 0s negécios da
empresa, principalmente para que as informagdes contidas nos relatérios sejam condizentes
com a realidade da empresa. Destacam Freitas e Strassburg (2006) ao argumentar que a
empresa ao

valorizar sua relacdo com o meio ambiente e toma medidas preventivas, sua imagem
perante a opinido publica tende a apresentar conotagdo diferenciada. Valorizar sua
preocupacdo com o meio ambiente tem um forte papel, entre outros, na manutencdo
dos clientes atuais e atracdo de novos consumidores (FREITAS; STRASSBURG,
2006, p. 9).

Assim, acredita-se que a evidenciacdo ambiental possibilita aumentar a comunicagao
entre as organizacdes e seus stakeholders, além de ser uma importante variavel dentro da
competitividade empresarial (CALIXTO, 2007; SILVA, 2008; ROSA et al., 2011).

2.3 Relatérios de Sustentabilidade

Situadas em uma sociedade onde cresce a cobranca social por meios sustentaveis e
com a legislacdo cada vez mais rigorosa em relacdo as questdes sociais e ambientais, as
empresas tém novos desafios, que exigem uma postura ética nas praticas de mercado e
também no comportamento ambiental; além de produtos mais limpos (CORREA et al., 2012).
J& na visdo de Aligleri, Aligleri e Kruglianskas (2009), a sociedade comecou a demonstrar
preocupacdes com o comportamento social das empresas, demandando uma maior atuagdo
delas na resolucao das questdes socioambientais.

Com intuito de divulgar as atividades socioambientais das empresas para 0S Seus
stakeholders, um numero cada vez maior delas comecou a aderir a pratica da elaboragdo de
um Relatério de Sustentabilidade contendo os valores dos investimentos e dispéndios
socioambientais, a relacdo com os empregados, o valor econdmico gerado e distribuido, entre
outras informacdes (GRI, 2013).

2.3.1 Global Reporting Initiative (GRI)

A Global Reporting Initiative (GRI) ¢ uma Organizacdo ndo governamental que
promove a elaboracdo de relatdrios de sustentabilidade os quais podem ser adotados por todas
as organizagOes. A organizagdo produz a estrutura para estes relatorios incluindo as diretrizes
para elaboracdo; estabelece os principios e indicadores que as organiza¢es podem usar para
medir e comunicar seu desempenho econdmico, ambiental e social, sendo que as diretrizes
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estipuladas pelo GRI devem ser utilizadas como base para todo o processo de elaboracdo dos
relatorios (GRI, 2013).

2.3.1.1 Niveis de Aplicacdo da GRI e Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)

Os niveis de aplicacdo da estrutura de relatério GRI devem ser declarados, pelo
relator, ao final do relatério de sustentabilidade, dado que tal forma de apresentacdo visa
aumentar a comunicagdo, proporcionando mais clareza dos elementos estruturais dos
relatorios GRI foram utilizados para a elaboracéo do relatério (GRI, 2013).

Cabe destacar ainda que esse relatdrio possui niveis diferenciados de complexidade e
volume de informagdo a ser divulgado, dado que as empresas iniciantes nesse processo de
divulgacdo poderdo relatar o nivel C e produzir um relatorio mais simples, j& as empresas
relatoras com um pouco mais de experiéncia, classificadas como intermediarias, poderdao
utilizar o modelo de relatorio GRI o nivel B e, as empresas relatoras mais avangadas poderao
usar 0 modelo no nivel A. A organizacdo também podera autodeclarar um ponto a mais (+)
em cada nivel (por exemplo, C+, B+, A+), caso tenha sido utilizada verificacdo externa do
relatorio (GRI, 2013).

Por sua vez, o indice de Sustentabilidade Empresaria (ISE) é aplicado nas empresas
que negociam agdes na Bolsa de Mercadorias & Futuros e Bolsa de Valores de Sdo Paulo
(BM&FBovespa), tendo por intuito a criagdo de um ambiente de investimento coexistente
com o desenvolvimento sustentdvel da sociedade contemporénea e também estimular a
responsabilidade ética das corporacbes (BM&FBovespa, acesso em: 20 maio 2015).

3. Metodologia
3.1 Tipologias de pesquisas aplicadas na analise

Considerando a visdo de Beuren et al. (2013), as pesquisas ligadas a Contabilidade
apresentam caracteristicas especificas que podem ser agrupadas em trés categorias, sendo
elas: pesquisa quanto aos objetivos, pesquisa quanto aos procedimentos, e a pesquisa quanto a
abordagem do problema.

Quanto aos objetivos, a pesquisa se classifica como descritiva, pois tem como
proposito descrever a evolucdo do disclosure dos aspectos ambientais e de sustentabilidade
divulgados por meio dos relatérios de sustentabilidade da empresa Vale S.A. Tal
entendimento converge com a visdo de Gil (1999, p. 44), dado que o referido autor argumenta
que esse tipo de pesquisa tem “como objetivo primordial a descri¢cdo das caracteristicas de
determinada populacéo ou fenbmeno ou o estabelecimento de relacdo entre as variaveis.

Com relacdo aos procedimentos, o presente trabalho buscou realizar uma pesquisa
documental nos relatdrios de sustentabilidade da empresa alvo da pesquisa. Gil (1999, p. 66)
esclarece que esse tipo de pesquisa “vale-se de materiais que ndo receberem ainda um
tratamento analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de acordo com os objetivos da
pesquisa’.

Por sua vez, visando apresentar qual abordagem ao problema foi adotada, comenta-se
que a pesquisa buscou uma analise quantitativa da evolucdo do disclosure da empresa. Na
visdo de Beuren et al. (2013, p. 92) essa abordagem “caracteriza-se pelo emprego de
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instrumentos estatisticos, tanto na coleta quanto no tratamento dos dados. Esse procedimento
ndo é tdo profundo na busca do conhecimento da realidade dos fenémenos, uma vez que se
preocupa com o comportamento geral dos acontecimentos”.

3.2 Técnicas utilizadas na analise dos dados

Para realizacdo da pesquisa, foram coletados os dados contabeis divulgados nos
relatorios de sustentabilidade referentes aos anos de 2009 a 2014, todos eles divulgados no
site da empresa alvo da pesquisa. A analise desses relatérios procurou investigar a evolugdo
do disclosure em relacdo aos dispéndios ambientais nos periodo investigado.

Contudo, como alguns dos valores divulgados pela empresa estavam em dolares
americanos, esses dados foram convertidos para o Real, utilizando-se a cotacdo do dolar de
fechamento do ultimo més de cada ano analisado. Tal limitacdo deveu-se ao fato que nao foi
possivel obter a data de origem da operacéo.

4. Resultados

Por intermédio da revisdo da literatura realizada nesta pesquisa, foi possivel identificar
que a elaboracdo de um relatério de sustentabilidade é uma pratica que busca a
sustentabilidade ambiental, considerando-se a maior transparéncia na relagédo entre as
empresas e seus stakeholders. Corroborando com esse fato, a investigacdo mostrou que a
empresa estudada manteve o nivel de aplicagdo da GRI em A+ ao longo dos anos estudados e,
no mesmo periodo, esteve presente na carteira do indice de Sustentabilidade Empresarial.

Por sua vez, a andlise dos dados coletados relevou (Grafico 1) que a Vale S.A.
aumentou significativamente, em reais, o investimento socioambiental entre os anos de 2009 e
2014. Resultado que se correlaciona com as afirmacgdes de Corréa et al. (2012), sobre os
novos desafios enfrentados pelas empresas que exigem melhor comportamento ambiental, e
também pode se relacionar com Aligleri, Aligleri e Kruglianskas (2009) quando se referem a
crescente participacdo do publico exigindo maior envolvimento das empresas nas questdes
socioambientais.

Observou-se ainda (Gréafico 1) que a maior parte dos investimentos foi utilizada para
cobrir dispéndios ambientais, sendo o maior valor divulgado no ano de 2013, totalizando o
montante de R$ 2.380,18 milhdes. Deste total, 73% séo referentes a requisitos legais e apenas
27% séo voluntarios (Gréafico 2). Por outro lado, neste mesmo ano de 2013 foram investidos
R$ 621,66 milhGes na area social, sendo 49% do valor obrigatorio e 51% voluntério, estando
esta quantia destinada a gestdo de impactos, desenvolvimento humano e econémico, doagéo
para a Fundacao Vale e melhoria de infra-estrutura.
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Gréfico 1 - Investimentos Socioambientais, US$ e R$ em Milhdes
Fonte: VALE S.A. (2009; 2010; 2011; 2012; 2013; 2014).

Ja o Graéfico 2 evidencia a relacdo entre o percentual da origem dos investimentos
socioambientais; isso €, se o0s investimentos foram de origem voluntaria ou compulsoria,
ligada a imposicdo oriunda de requisitos legais. Contudo, esses dados ndo foram divulgados
pela Vale S.A. nos anos de 2009 e 2010.

Apesar de ao longo dos anos a empresa ter registrado queda na propor¢do dos
investimentos ambientais feito por forca dos requisitos legais e ter aumentado
proporcionalmente 0s investimentos voluntarios (Grafico 2), percebeu-se que o0s
investimentos ambientais efetuados por forca dos requisitos legais foram maiores que os
voluntarios, apresentando em 2011 a maior diferenca registrada nos anos estudados (70%).
Por outro lado, em 2014 apresentou a menor diferenga entre as duas modalidades (26%).

Em contrapartida, no que se refere a investimentos nas areas sociais, notou-se a
inversdo na origem do investimento ao se comparar com 0s investimentos ambientais (Grafico
2). Observou-se que 0s investimentos sociais apresentam maior percentual de origem
voluntéria, se comparado com os investimentos feitos por imposicdo legal; sendo identificado
gue no ano de 2011 esses dados apresentaram a maior diferenca registrada (78%). Por
conseguinte, a menor diferenca registrada foi de 2%, sendo ela identificada no ano de 2013.
Contudo, apesar da empresa demonstrar queda entre 2011 e 2013 nos investimentos sociais
voluntarios, esses valores foram maiores que 0s investimentos por requisitos legais.
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Grafico 2 - Investimentos Socioambientais por obrigacao e voluntarios
Fonte: VALE S.A. (2009; 2010; 2011; 2012; 2013; 2014).

Além do observado até o presente momento, os dados revelaram ainda um aumento
médio de 11,11% no numero de funcionarios durante os anos de 2009 e 2013 (Gréfico 3),
apresentando apenas uma queda de 2,82% em 2014. Da mesma forma, os dados mostram que
0 numero de empregados terceirizados € maior que o de empregados proprios, tendo um
crescimento médio de 10,5% entre 2009 e 2014, enquanto o numero de empregados proprios
cresceu apenas entre 2009 e 2012 e a partir de 2013 e 2014 teve queda média de 5,25%.

Verificou-se também, conforme evidenciado no Grafico 3, que a queda no crescimento
do ndmero de funcionérios ocorrida em 2014 representou 0 quantitativo de 6 (seis) mil
funcionarios demitidos, sendo reduzidos 6,8 mil funcionarios proprios e acrescidos 0,8 mil
funcionérios terceirizados.
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Grafico 3 - Nimero de Empregados
Fonte: VALE S.A. (2009; 2010; 2011; 2012; 2013; 2014).

A sequir, as Tabelas 1 e 2 apresentaram a diferenca entre o valor econémico gerado e
distribuido pela Vale S.A. entre 2009 e 2014. De acordo com Reis et al. (2015) essa
demonstracdo tem por finalidade informar se a empresa esta ganhando receita suficiente para
pagar o custo do capital administrado. Faria e Costa (2005) ressaltam que o valor econdmico
acumulado, diferenca entre valor econébmico gerado e distribuido, visa tornar tangivel os
resultados obtidos com as a¢Oes implantadas pela gestdo da empresa.

Para entendimento do que comp@e o valor econémico gerado e o distribuido, a Vale
S.A. evidenciou em seus relatérios de sustentabilidade que o valor econémico gerado foi
composto pela receita operacional bruta somada aos resultados financeiros e os provenientes
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da venda de ativos, enquanto que o valor econdmico distribuido foi constituido pelos
impostos, pelo custo do capital de terceiros e o custo do capital préprio.

Observou-se na Tabela 1 que, durante os anos estudados, o valor acumulado no Brasil
apresentou um crescimento entre 2009 e 2010 e nos anos seguintes houve uma queda.
Entretanto, esses valores apresentaram um saldo positivo em todos os anos estudados.

Tabela 1: Valor econdmico gerado e distribuido - BRASIL em Milhdes
2009 2010 2011 2012 2013 2014

us$ us$ uss$ us$ us$ (URH]
a) Valor econdmico gerado 19.726  40.879 52.774 41.316  40.201 33.193
b) Valor econdmico distribuido -16283  23.625 -38.624 34.602 -39.263 -32.594
Valor econdmico acumulado US$ 3.443 17.254  14.150 6.714 938 599

Valor econdmico acumulado R$ 6021,81 29211 25979,4 13945 2199,61 1580,76

Fonte: VALE S.A. (2009; 2010; 2011; 2012; 2013; 2014).

A Tabela 2 mostrou ainda que o valor econémico acumulado (EVA) no Brasil de 2009
a 2013 foi saldo positivo, passando a divulgar saldos negativos nos anos de 2013 e 2014.

A fim de esclarecer essas informag6es, Cunha e Frezatti (2004, p. 5) comentam que
quando uma empresa tem um EVA negativo, tal situacdo deve-se ao fato do “seu lucro
operacional ser inferior aos custos” o que “indica que houve destruicdo de valor”. Essa
ocorréncia serve como um alerta para que 0s gestores da empresa tomem as devidas agdes a
fim de reverter esse quadro.

Tabela 2 - Valor econdmico gerado e distribuido TOTAL - MilhGes

2009 2010 2011 2012 2013 2014
uUss$ uUss$ US$ uss$ uss$ Uss$
a) Valor econdmico gerado 24360  46.771  61.107  49.154 47.820 40.524
b) Valor econdmico distribuido 23577  30.665 52.648  46.668 49.745 42.036
Valor econdmico acumulado US$ 783 16.106 8.459 2.486 -1.925 -1.512
Valor econdmico acumulado R$ 1369,47 27267,5 15530,7 5163,42 -4514,13  -3990,17

Fonte: VALE S.A. (2009; 2010; 2011; 2012; 2013; 2014).

Por conseguintes, Stewart 111 (2005) defende que as atividades que podem ser feitas
para criar valor devem aumentar a eficiéncia operacional e o capital deve ser retirado de
atividades ndo econémicas e investido em projetos que ddo mais retorno do que o custo de
obtencéo de capital.

A Vale S.A. divulgou em seus relatérios de sustentabilidade, nos anos de 2013 e 2014,
gue nos anos seguintes intensificariam o corte de custos ao mesmo tempo em que também
estardo acelerando os desinvestimentos de ativos ndo estratégicos e a procura por algumas
parcerias para a criacdo de valor e ainda a construcdo de fundamentos para geragdo de fluxo
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de caixa mais sélido, tomando por base uma carteira de projetos com ativos com potencial
para gerar retornos que remunerem bem o capital investido.

5. Concluséao

O objetivo do estudo foi verificar a evolugdo do disclosure (evidenciagdo) dos
relatorios de sustentabilidade da empresa Vale S.A. no periodo entre 2009 e 2014. Por
intermédia da pesquisa, foi possivel concluir que a Vale S.A. manteve o nivel de aplicacéo da
GRI em A+ ao longo dos anos estudados e, no mesmo periodo, esteve presente na carteira do
indice de Sustentabilidade Empresarial.

A empresa também apresentou aumento em seus investimentos socioambientais, sendo
a maior parte desses investimentos para cobrir dispéndios ambientais que a principio eram
quase em sua totalidade requisitos legais, ou seja, obrigatorios. Contudo, com o passar dos
anos essa diferenca proporcional diminuiu, aumentado a parcela voluntaria. Por outro lado,
com 0s investimentos sociais ocorreu o inverso, sendo a menor parte destinada aos requisitos
legais e a maior parte aos requisitos voluntarios.

Também constatou-se por intermédio da investigagdo uma a redugdo do namero de
funcionarios préprios a partir de 2012 e um aumento dos funcionarios terceirizados. No geral,
0 namero de funcionérios sempre apresentou crescimento, com excecdo de 2014, ano em que
foi divulgado um saldo final de demisséo de 6 mil funcionarios, sendo demitidos 6,8 mil
funcionérios préprios, dos quais 0,8 mil continuaram trabalhando na empresa, porém como
terceirizados.

Quanto ao valor econdémico gerado e distribuido, verificou-se que no Brasil os saldos
foram positivos em todos os anos analisados, ou seja, a empresa estd obtendo receita
suficiente para pagar o custo do capital administrado. Porém, ao analisar esse valor em niveis
gerais, foi visto que, a partir de 2013, o valor econémico acumulado foi negativo, fazendo
com que a empresa trace novas estratégias para que nos proximos anos o EVA ndo seja
negativo.

Sugere-se para futuros estudos continuar verificando a evolugdo dos investimentos
socioambientais, verificando se o equilibrio entre dispéndios ambientais obrigatorios e
voluntérios sera alcancado, demonstrando uma real preocupacdo da empresa com 0 meio
ambiente. Também seria interessante analisar outras empresas de capital aberto, do mesmo
setor de atividade, tendo com proposito verificar se 0s valores encontrados na Vale S.A. sdo
proporcionais as outras empresas. Sobre a questdo da demissdo dos funcionarios, seria
interessante analisar se a demissdo de funcionarios proprios continuard, fazendo com que os
servicos sejam terceirizados. A respeito do valor econémico gerado e distribuido, recomenda-
se examinar se as estratégias adotadas pela empresa serdo suficientes para voltar a apresentar
valor econdmico acumulado positivo nos proximos anos.
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