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Resumo
Esta pesquisa apresenta como tema a rentabilidade das empresas listadas na carteira ISE - indice de
Sustentabilidade Empresarial. O objetivo geral investigar se as empresas componentes da carteira
ISE dos segmentos de vestudrio, telefonia e indlstria alimenticia nos anos de 2015 a 2017
apresentaram retorno e seguranca financeira para o0s acionistas. Quanto a metodologia, trata-se de
uma pesquisa quantitativa, documental e exploratoria descritiva. Os dados que compdem a amostra
desta presente pesquisa foram coletados através dos demonstrativos financeiros de 19 empresas
listadas na B3, referente aos anos de 2017, 2016 e 2015. Sao calculados os indices de liquidez,

endividamento e econdmicos para investigar se as empresas enquadradas no ISE possuem melhor
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desempenho econdmico e financeiro. Para testar se as empresas componentes do ISE sdo mais
rentaveis, menos endividadas e possuem uma melhor situacdo financeira, é utilizado o teste T-
Student. Nas analises referentes aos indicadores de seguranca financeira afirma-se que as empresas
participantes do ISE possuem maior capacidade de honrar seus compromissos com ou sem
dependéncia de seu estoque, porém, na andlise da liquidez seca sob os critérios de nivel de
significancia padronizados, nota-se que as médias sdo iguais. Em relacdo ao nivel de
endividamento, as empresas listadas possuem maior registro de dividas a curto prazo e em
contrapartida as empresas ndo participantes do ISE possuem maior dependéncia de capital de
terceiros. Contudo, o estudo evidéncia uma maior rentabilidade das empresas enquadradas na
carteira ISE e comprova a viabilidade para os acionistas a investirem nas empresas que sdo

classificadas pelo ISE.

Palavras-chave: Acionistas; ISE; Rentabilidade.

Abstract

This research presents as theme the profitability of the companies listed in the ISE - Corporate
Sustainability Index. The general objective is to investigate whether the companies that are part of the
ISE portfolio of the clothing, telephony and food industry segments in the years 2015 to 2017
presented a return and financial security for the shareholders. As for the methodology, this is a
guantitative, documental and exploratory descriptive research. The data that compose the sample of
this present research were collected through the financial statements of 19 companies listed in B3 for
the years 2017, 2016 and 2015. The liquidity, indebtedness and economic indices are calculated to
investigate whether companies classified in ISE economic and financial performance. To test whether
the ISE component companies are more profitable, less indebted and have a better financial situation,
the T-Student test is used. In the analyzes referring to the financial security indicators, it is stated that
the companies participating in the ISE have a greater capacity to honor their commitments with or
without dependence on their inventory, but in the analysis of dry liquidity under the standardized
criteria of significance level, the averages are the same. In relation to the level of indebtedness, listed
companies have a greater record of short-term debt and, on the other hand, non-ISE companies are
more dependent on third-party capital. However, the study evidences a higher profitability of the
companies included in the ISE portfolio and proves the viability for shareholders to invest in
companies that are classified by the ISE.Incluir o resumo em inglés.

Keywords: Shareholders; ISE; Profitability.

Resumen
Esta investigacion presenta como tema la rentabilidad de las empresas listadas en la cartera ISE -

indice de Sustentabilidad Empresarial. El objetivo general de investigar si las empresas componentes
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de la cartera ISE de los segmentos de vestuario, telefonia e industria alimentaria en los afios 2015 a
2017 presentaron retorno y seguridad financiera para los accionistas. En cuanto a la metodologia, se
trata de una investigacion cuantitativa, documental y exploratoria descriptiva. Los datos que
componen la muestra de esta presente investigacion fueron recolectados a través de los estados
financieros de 19 empresas listadas en la B3, referente a los afios de 2017, 2016 y 2015. Se calculan
los indices de liquidez, endeudamiento y econdmicos para investigar si las empresas encuadradas en el
ISE tienen un mejor desempefio econémico y financiero. Para probar si las empresas componentes del
ISE son mas rentables, menos endeudadas y tienen una mejor situacion financiera, se utiliza la prueba
T-Student. En los analisis referentes a los indicadores de seguridad financiera se afirma que las
empresas participantes del ISE tienen mayor capacidad de honrar sus compromisos con 0 sin
dependencia de su stock, sin embargo, en el analisis de la liquidez seca bajo los criterios de nivel de
significancia estandarizados, que los promedios son iguales. En cuanto al nivel de endeudamiento, las
empresas listadas poseen mayor registro de divisiones a corto plazo y en contrapartida las empresas no
participantes del ISE poseen mayor dependencia de capital de terceros. Sin embargo, el estudio
evidencia una mayor rentabilidad de las empresas encuadradas en la cartera ISE y demuestra la
viabilidad para los accionistas a invertir en las empresas que son clasificadas por el ISE.

Palabras clave: Accionistas; ISE; Rentabilidad.

1. Introducéo

Estudos relacionados aos investimentos em sustentabilidade econémica e empresarial
sd0 crescentes no pais, uma vez que as empresas passaram a Se preocupar com 0s danos
cometidos a natureza e comecaram a investir em acles e praticas que favorecam o0 meio
ambiente no qual proporcionem rentabilidade ao negdcio. Silva et al. (2015), ressalta que 0s
investimentos em acBes possuem riscos associados a volatilidade de precos, por isso 0s
investidores e a sociedade no geral sentiram a necessidade de monitoramento em mecanismos
que medem e avaliam a atuacdo das governancas corporativas voltadas a sustentabilidade.

Atualmente, existem varios indices que demonstram os beneficios das praticas sociais,
ambientais e o retorno financeiro gerado para os investidores. Segundo Dias (2007), o
primeiro indice langado no mundo foi 0 Dow Jones Sustainability Group Index - DJSGI em
1999, que se tornou referéncia na elaboracdo de outros indicadores. A B3 — Brasil, Bolsa,
Balcio lancou em 2001 o IGC — indice de AcBes com Governanca Corporativa
Diferenciada,com o objetivo de avaliar o desempenho da carteira tedrica composta por agdes
das empresas de capital aberto que apresentem niveis de governanca corporativa diferenciada.

A Bolsa de Valores de S&o Paulo (B3) langou em 2005 no Brasil o ISE - indice de
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Sustentabilidade Empresarial, cuja finalidade é demonstrar aos investidores o retorno gerado
por uma carteira composta por acdes de empresas que possuem as melhores préaticas de
sustentabilidade empresarial alinhadas com as praticas de responsabilidade junto a analise nos
ambitos da eficiéncia econémica, do equilibrio ambiental e da justica social, pois 0s
investidores procuram maior seguranga ao investir nas empresas classificadas pelo ISE.

Ao investir em empresas que praticam atividades sustentaveis os investidores buscam
maior seguranca e responsabilidade social, neste aspecto as empresas que sdo enquadradas no
ISE, possuem melhor rendimento financeiro e melhores indicadores de liquidez e de
lucratividade. Desta forma, questiona-se: As empresas componentes da carteira ISE possuem
maior rentabilidade e oferecem maior seguranca para 0s investidores comparadas com as
empresas nao listadas nesta carteira?

O estudo tem como objetivo investigar se as empresas componentes da carteira ISE
dos segmentos de vestuario, telefonia e inddstria alimenticia nos anos de 2015 & 2017
apresentaram mais retorno e consequentemente melhor seguranga para os acionistas. Para
chegar as possiveis respostas do problema sera necessario: apresentar os principais conceitos
e os dados financeiros; coletar os dados das empresas listadas no ISE através do site da B3;
analisar os indicadores de rentabilidade das empresas listadas na B3; demonstrar aos

acionistas a viabilidade das empresas enquadradas na carteira ISE. Foram identificadas
trés possiveis hipoteses de resposta do problema:

H1: As empresas listadas na carteira ISE possuem maior rentabilidade econdmica.

H2: As empresas listadas na carteira ISE oferecem maior seguranca financeira.

H3: As empresas listadas na carteira ISE, quando comparadas as outras empresas da
B3 possuem menores possibilidades de endividamento.

Investidores procuram apostar em empresas rentaveis e que proporcionem lucros e
crescimento financeiro, buscando investimentos que possuam uma maior atratividade e que
ofereca maior seguranca do capital investido. Este estudo sera viavel aos acionistas, pois ira
demonstrar se a participacdo de mercado das empresas listadas na carteira ISE sdo mais
rentaveis que as demais que ndo se enquadram neste perfil. O tema é de grande importancia
para os académicos, pois visa contribuir com os estudos relacionados a sustentabilidade
empresarial e social.

O artigo serd& composto pelas seguintes sessfes: introducdo, referencial tedrico,
metodologia, analise, resultados obtidos e referéncia bibliogréafica.

2. Metodologia




Res., Soc. Dev. 2019; 8(8):e08881178
ISSN 2525-3409 | DOI: http://dx.doi.org/10.33448/rsd-v8i8.1178

Para atingir os objetivos deste trabalho, foi realizado uma pesquisa caracterizada, de
acordo com Vergara (2004), como de natureza quantitativa devido a correlagdo dos resultados
com as medias, documental necessitando de demonstrativos contdbeis e exploratoria
descritiva. Os dados que compBem a amostra sdo coletados através dos demonstrativos
financeiros das empresas listadas na B3, referente aos anos de 2017, 2016 e 2015. S&o
calculados os indices de liquidez, endividamento e econdmicos para investigar se as empresas
enquadradas no ISE possuem melhor desempenho econémico e financeiro.

A pesquisa leva em consideracdo dois grupos de empresas: as representativas no
mesmo ramo de mercado e as socialmente responsaveis. Para 0 caso das empresas
socialmente responsaveis, parte-se da listagem daquelas que faziam parte do ISE
comparando-as com as de mesmo segmento que ndo se enquadram neste indice, porém todas
estdo listadas no mercado de acbes da B3. S&o selecionadas um total de 19 empresas que
participam ou ndo do ISE para realizagdo dos estudos, que estdo enquadradas nos setores de

telecomunicacdes, vestuario e alimenticio. Conforme demonstrado no quadro 1:

Quadro 1: Classificacdo do total de empresas que participam ou ndo do ISE

DESCRICAO 2015 2016 2017
PARTICIPA DO ISE 9 9 9
NAO PARTICIPA DO ISE 10 10 10

Fonte: Autoria prépria

Pode-se observar que no quadro 1, das empresas selecionadas para avaliacdo dos
dados e comparacdo, 9 participam da carteira ISE e 10 ndo participam, tendo suas acoes
somente na B3.

Para testar se as empresas componentes do ISE sdo mais rentaveis, menos endividadas
e possuem melhor situagéo financeira, ¢ utilizado o teste T-Student, que segundo Silva (2014)
é indicado para comparar as médias de uma variavel quantitativa de dois grupos diferentes e
independentes. O teste T-Student demonstra o nivel de confianga estatistica para a diferenca
entre as médias, e permite rejeitar ou aceitar as hipoteses levantadas para a presente pesquisa.
Neste trabalho é adotado um nivel de significancia de 5%, e um intervalo de confianca

estatistica de 95%.
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