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Resumo 

A sustentabilidade empresarial promove incentivos ao consumo e práticas sustentáveis 

abrangendo aspectos sociais, econômicos e ambientais. o Relatório de GRI (Global Reporting 

Initiative) é uma ferramenta utilizada por várias empresas a fim de divulgar seus resultados 

nesses quesitos. muitos investidores na bolsa de valores utilizam essas informações para 

basear suas decisões estratégicas. Diante do período pandêmico, algumas empresas sofreram 

impactos positivos e negativos na sua economia entre elas as empresas de proteína animal. a 

fim de identificar essa modificação financeira de acordo com os índices de sustentabilidade, 

esse artigo aplicou o Método TOPSIS para realizar essa análise. Identificou-se que essas 

empresas obtiveram um aumento na receita líquida, no lucro bruto e na margem bruta 

comparados aos valores de antes da pandemia.  

Palavras-Chaves: Sustentabilidade; Mercado Acionário, Proteína Animal; GRI; TOPSIS; 

Pandemia. 

1. Introdução 

Devido à consciência da crise ambiental global, o conceito de sustentabilidade foi 

formado e politicamente expresso no conceito da palavra desenvolvimento. Segundo 

Nascimento (2012), o debate sobre sustentabilidade se fortaleceu tanto nas esferas midiática e 

governamental, quanto ao redor da comunidade cientifica. Para Elkington (1997), é inevitável 

pensar tanto no desempenho ambiental, social, quanto financeiro, surgindo um novo conceito 
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que integra essas três esferas aos valores e resultados da empresa e foi chamado de Triple 

Bottom Line.  

Além disso, tem havido o aumento da preocupação em relação ao modo como os 

animais são explorados e a influência que essa exploração tem sobre o ambiente (COSTA, et 

al., 2008). Entre as principais condicionantes das quais as empresas associadas à nova 

economia precisam participar estão em conquistar vantagem competitiva sobre seus 

concorrentes e melhorar sua imagem a partir da atuação como uma organização ambiental 

respeitosa. Por isso, as empresas precisam ampliar seu pensamento estratégico, seja para uma 

boa imagem corporativa perante novos olhares e para a própria sobrevivência (CNI, 2011). 

Nos últimos anos, destaca-se crescimento do mercado de ações do Brasil, o que tem 

atraído a atenção de inúmeras empresas e investidores de diferentes culturas e nacionalidades. 

Considerando que como uma economia emergente, grandes investimentos têm encontrado no 

Brasil seu destino, o que causa alavancagem de empresas nacionais ao cenário financeiro 

internacional (MARTINS e PAULO, 2014). De acordo com, Bisco et al., p.53 (2009), o 

aumento da competividade, leva a exigências por parte dos acionistas pela geração de valor da 

empresa, além daa pressão de stakeholders por comprometimento social e ambiental, levando 

a novas estratégias de gestão empresarial.  

Diante do exposto, o presente estudo tem como objetivo analisar a participação 

econômica de três empresas de proteína animal integrantes no índice de sustentabilidade no 

mercado acionário brasileiro, seguindo o modelo Triple Botton Line. Foi utilizado o método 

TOPSIS para comparar as alternativas com a solução ideal, utilizando-se os Global Reporting 

Initiative (GRI’s).  

O presente artigo está dividido em cinco capítulos. No primeiro foi abordada uma 

breve contextualização do tema e os objetivos da pesquisa. A seguir é apresentada uma 

revisão bibliográfica sobre os temas relevantes para compreensão da pesquisa. O terceiro 

capítulo descreve a metodologia adotada, seguido pela apresentação das informações da 

coleta de dados e as respectivas análises, bem como possíveis aplicações futuras; e por fim, o 

capítulo cinco dispõe as considerações finais da pesquisa. 

 

2. Revisão Bibliográfica 

 Esse capítulo contém três tópicos fundamentais para a compreensão da pesquisa: os 

índices de sustentabilidade existentes, informações sobre as empresas de proteina animal e 

sobre o mercado acionário brasileiro, relacionado com a sustentabilidade. 
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2.1 Índices de Sustentabilidade 

A sustentabilidade organizacional é uma premissa implementada pelas empresas com 

a finalidade de promover iniciativas para incentivo ao consumo sustentável e as práticas 

industriais abrangendo os aspectos ambientais, sociais e econômicos (CLARKE-SATHER et. 

al, 2011). Esses aspectos são norteadores das decisões dos gestores a fim de não comprometer 

as necessidades das gerações futuras. Esses conceitos são aplicados no dia-a-dia através de 

normas, métricas e códigos (GARCIA et. al, 2016). Ao longo dos últimos anos, as empresas 

têm aumentado a sua participação mercadológica ao divulgarem os seus relatório seguindo as 

diretrizes da GRI (Global Reporting Initiative), mundialmente conhecida, que engloba as três 

variáveis do Triple Bottom Line (MASUD et al., 2018; RYSZAWSKA; ZABAWA, 2018). 

Investidores buscam novas opções de empresas na bolsa de valores, apoiados nesse 

relatório de GRI, visto que, eles baseiam suas seleções nos índices econômicos existentes. 

Essa escolha é direcionada às empresas que apresentam políticas de sustentabilidade 

organizacional, princípios de transparência e boa governança corporativa. Esses índices são 

conhecidos como os de sustentabilidade empresarial (ORSATO et al, 2015 e SANTIS et al, 

2016). Uma das instâncias mais conhecidas é o índice Dow Jones de Sustentabilidade, que 

representa 10% de um total de 2.500 empresas listadas pelo índice Dow Jones. No Brasil, a 

IBOVESPA é a responsável por administrar os índices de sustentabilidade empresarial, em 

que é composta por 38 ações de 34 empresas representadas por 15 setores distintos 

(BM&FBOVESPA; YU AND ZHAO, 2015). 

O estudo de Batista e Francisco (2018) identificou as principais práticas econômicas, 

sociais e ambientais realizadas pelas empresas baseado nos relatórios de GRI de 

sustentabilidade de mais de 190 empresas. No que tange à categoria econômica, as práticas 

estão associadas ao desenvolvimento de planejamento estratégico, recursos humanos, TI e 

investimentos em segurança digital. As empresas que possuem estratégias sustentáveis são 

capazes de melhorar sua situação financeira e conseguem identificar as demandas de seus 

stakeholders (MONEVA;ORTAS, 2010, SANTIS et al, 2016). 

 

2.2 Empresas de proteína animal 

O Brasil em 2022 configura como o o segundo maior exportador agrícola mundial 

(com 15,92% da participação mundial) e dado o aumento populacional mundial, o 

atendimento da demanda por alimentos é um grande desafio para a humanidade (EMBRAPA, 

2019). Isso aconteceu devido a investimentos realizados em tecnologia gerando maior 

qualidade dos produtos oferecidos e concomitantemente se tornando mais competitivo 
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(SANTOS, 2019). A estimativa da Organização das Nações Unidas para a Agricultura e 

alimentação (FAO), o consumo de carne e por outros alimentos deve dobrar até 2050, a partir 

do  crescimento populacional. Isso gera para o Brasil uma potencialidade de expansão de 

exportação nesse período. Sendo o Brasil além de um grande exportador e produtor de frango, 

bovino e suínos, ainda é destaque como produtor de soja, açúcar e café, onde alguns deles são 

responsáveis pelo custo de alimentação desses animais (Relatório FAO, 2022). No ano de 

2020, a representação do setor de carne bovina brasileira foi de 6% do PIB brasileiro e 30% 

do PIB do agronegócio. 

Houve um processo de transnacionalização e concentração da indústria brasileira de 

proteína animal com o objetivo de ampliar a inserção do país no mercado internacional 

oferecendo a capacidade das mesmas competirem nesse cenário (WILKINSON, 2009). A 

transnacionalização foi impulsionada pela política de desenvolvimento produtivo (PDP) tendo 

como suporte o banco nacional de desenvolvimento econômico e social (BNDES). Os 

objetivos da PDP para esse investimento estava associado a consolidar o Brasil como maior 

exportador mundial de proteína animal, assim como fazer o complexo agroindustrial, que 

reune práticas de produção de insumos, como o principal setor exportador de agronegócio 

brasileiro (BNDES, 2017).  

 

2.3 Mercado acionário brasileiro 

O mercado acionário é caracterizado como um ambiente público em que as empresas de 

capital aberto vendem e compram seus títulos imobiliários, mobiliários ou frações de seus 

patrimônios na bolsa de valores ou nos mercados de balcão. As mudanças econômicas, 

políticas e as decisões estratégicas das empresas interferem e influenciam nessa 

movimentação que ocorre no mercado de capitais e financeiro (CARVALHO, 2020). 

O mercado acionário possui um papel importante na captação de recursos pelas 

empresas o que gera um aumento de produtividade, investimentos e no número de empregos 

(GRÔPPO, 2004). O mercado de capitais através do mercado acionário tender a crescer com a 

dinâmica econômica. Esse crescimento econômico ocorre devido à redução do custo global de 

financiamentos, aumento das alternativas de financiamento para as empresas, a 

democratização do acesso ao capital e diversificação e distribuição do risco entre os 

aplicadores (PINHEIRO, 2019). 

Os índices financeiros são fornecedores de informação aos investidores, cumprindo três 

objetivos principais, o primeiro sendo um parâmetro para avaliação de performance de 

portfólios; seguido por indicadores de variação de preços de mercado e finalizando como 
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instrumentos de negociação no mercado (CAVALCANTE et al, 2009). Portanto, a 

rentabilidade de uma carteira de ações está representada por esses índices. A B3 (Brasil, 

Bolsa, Balcão) tem a função de estruturar e divulgar todas as informações. O índice 

IBOVESPA é o indicador brasileiro mais importante que apresenta o desempenho do mercado 

de ações (PIMENTA; SCHERMA, 2010). Além do índice de sustentabilidade empresarial 

(ISE) e o índice de carbono eficiente (ICO2) que representam o comportamento das empresas 

com relação a responsabilidade empresarial, social e ambiental. 

 

3. Metodologia 

A pesquisa segundo os objetivos, trata-se de uma pesquisa descritiva e exploratória, e 

aos procedimentos de coleta, classifica-se como um estudo setorial e documental, sendo a 

natureza dos dados quantitativa. 

Foi realizado um levantamento documental em relação ao número de empresas 

brasileiras ligadas ao setor de alimentação, através do boletim do 1º quadrimestre de 2021 do 

mapa das empresas (MINISTÉRIO DA ECONOMIA, 2021). A partir disso, obteve-se o saldo 

de 96.318 empresas ligadas ao setor de alimentação, que envolveu as classificações de: i-) 

lanchonetes, casas de chá, de sucos e similares (19.652 empresas); ii-) fornecimento de 

alimentos preparados preponderantemente para consumo (34.117 empresas); iii-) restaurantes 

e similares (27.499 empresas); iv-) comércio varejista de mercadorias em geral, com 

predominância de produtos alimentícios (15.050 empresas). Estes números levaram em 

consideração o saldo, i.e., a diferença entre empresas abertas e fechadas. 

A partir desse primeiro valor, foi realizado um recorte, levando em consideração as 

empresas do setor de alimentação brasileiras com ações na B3. Obteve-se o total de 12 

empresas, sendo que a princípio se obteve 17 resultados, resultantes da participação da 

empresa em mais de um código de negociação na bolsa (2021-b). 

A partir deste filtro, procurou-se dar prioridade as empresas com portfólio 

predominante na área de alimentação, obtendo-se um total de 4 (quatro) empresas. Verificou-

se se as empresas resultantes possuíam Relatório de Sustentabilidade disponíveis. No entanto, 

três das empresas resultantes possuíam relatório de sustentabilidade disponíveis dentro da 

temporalidade determinada pelo estudo (BRF, 2021; JBS, 2021; MARFRIG GLOBAL, 2021)  

No presente estudo, foi utilizada a Técnica de Ordenação de Preferências por 

Similaridade com a Ideal Solução (TOPSIS – Technique for Order Preference by Similarity to 

Ideal Solution) (HWANG e YOON, 1981).  Para aplicação do modelo de ordenamento, foram 

utilizados 3 indicadores significativos, enquadrados na dimensão econômico do Triple Botton 
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Line (TBL), de três empresas brasileiras (EMP1, EMP2, EMP3) durante sete anos 

consecutivos. Descreveremos a seguir os passos para aplicação do TOPSIS (HWANG e 

YOON, 1981; LIN, SHEN, et al., 2020) 

a) Passo 1: Construir a matriz de decisão B, onde as linhas representam os critérios e as 

colunas representam as alternativas. Assim sendo, os valores de bi,j representam a 

pontuação da alternativa A no critério C, conforme equação 1. 

 

 

 

(1) 

 

b) Passo 2: Ponderar e normalizar a matriz de decisão, através da equação 2, onde os 

valores de wi são os valores dos pesos atribuídos a cada critério. 

 

 

 

(2) 

 

c) Passo 3: Através da equação 3 e da equação 4, respectivamente, calcular as soluções 

ideais positiva (PIS, A+) e negativa (NIS, A-). Onde ni
+ representa a melhor pontuação 

alcançada e ni
- a pior pontuação alcançada nas alternativas no critério ao qual 

corresponde. 

 

 
 

(3) 

 

 
 

(4) 

 

d) Passo 4: Determinar a distância (Di
+) entre os elementos da matriz B, depois de 

normalizada e ponderada, e a solução ideal positiva através da equação 5. De forma 

análoga, deveremos determinar a distância (Di
-) dos elementos da matriz B, depois de 

normalizada e ponderada, e a solução ideal negativa através da equação 6. 
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(5) 

 

 

 

 

(6) 

 

e) Passo 5 Finalmente, através da equação 7, calcula-se o coeficiente de aproximação 

(CCi) de cada alternativa e faz-se a ordenação de forma decrescente. Quanto mais 

próximo de 1 for o valor de CCi, melhor é o desempenho da alternativa. 

 

 
 

(7) 

 

Os dados foram obtidos através dos relatórios de sustentabilidade das empresas, 

através dos seus relatórios disponíveis para o público em seus respectivos sítios eletrônicos. 

Com relatórios de 2019 e 2020. Os indicadores anuais abrangem o período anual de 1º de 

janeiro até 31 de dezembro do ano de referência, as métricas e o escopo dos indicadores são, 

sempre que possível, alinhados à metodologia GRI. 

 

4. Resultados e Discussão 

A partir da Técnica de Ordenação de Preferências por Similaridade com a Ideal 

Solução, em um período durante a pandemia, compreendendo o interstício de 2019 e 2020, 

através da análise dos Relatórios de Sustentabilidade das Empresas JBS, MARFRIG e BRF. 

Estas, denominadas respectivamente de EMP1, EMP2 e EMP3, levando em consideração a 

análise econômica que compreendem o GRI 201-1. Foram considerados três itens: ECON1: 

Receita Operacional Líquida, ECON2: Lucro Bruto, e ECON3: Margem Bruta. Foi 

considerado a similaridade das unidades dos critérios, sendo em milhões ou bilhões de reais. 

A Tabela 1 e a Figura 1 apresentam os dados a partir da Matriz Normalizada, obtida a partir 

da Matriz de Avaliação.  
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Tabela 1- Matriz de Avaliação Normalizada 

2019 2020

ECON1 7,78768E-07 5,29314E-07

ECON2 7,43868E-06 4,43732E-06

ECON3 2,432918088 2,073165465

ECON1 4,76205E-06 3,62359E-06

ECON2 2,94217E-05 2,11855E-05

ECON3 1,574834945 1,442577636

ECON1 1,16185E-09 9,05212E-10

ECON2 5,98631E-09 5,49102E-09

ECON3 1,302267359 1,503044962

E
M

P
1

E
M

P
2

E
M

P
3

 

Fonte: Elaborada pelos autores 

 

Figura 1- Matriz de Avaliação Normalizada 

 

Fonte: Elaborada pelos autores 

 

Atribui-se os pesos: ECON1 (0,3), ECON2 (0,4), e ECON3 (0,3), somando valor 

unitário e com impactos positivos. Após a ponderação dos dados, foi determinada a solução 

ideal (PIS) e anti-ideal (NIS), posteriormente, realizou-se o cálculo das Distâncias 

Euclideanas e dos coeficientes para cada um dos critérios. A Tabela 2 apresenta os resultados 

das Medidas Euclideanas. 

A Técnica de Ordenação de Preferências por Similaridade com a Ideal Solução 

(TOPSIS), possibilitou a ordenação das alternativas por coeficiente, variando de 0 a 1, sendo 

as melhores alternativas aquelas cujo desempenho global é mais próximo de 1. A Tabela 3, 
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apresenta as Distâncias Euclideanas e os Coeficientes para cada alternativa, bem como a 

ordem de classificação final dos critérios no período anterior e durante a pandemia. 

Ao ser realizada a análise de anos anteriores, e através de estudos anteriores, e.g., 

Lima et al., (2021) em relação a transição do período pré pandêmico (2018), ao período 

pandêmico (2020), a Receita Operacional Líquida e o Lucro Bruto apresentaram valores 

maiores anteriormente a pandemia para as três empresas, sendo que a Margem Bruta 

apresentou valor maior anteriormente a pandemia para EMP1 e EMP2 e menor para a EMP 3. 

Estas modificações estão relacionadas ao comportamento do consumidor durante este período 

que passou a aumentar o consumo de proteína animal. 

 

Tabela 2- Medidas Euclideanas 

2019 2020

D+ 1,42799E-12 8,617E-13

D- 5,44204E-14 2,513E-14

D+ 7,73206E-11 0

D- 8,8392E-12 3,143E-12

D+ 0,115053397 0,0357877

D- 0 0

D+ 0 0

D- 2,03995E-12 1,181E-12

D+ 0 4,488E-11

D- 1,38446E-10 7,178E-11

D+ 0,006686378 0

D- 0,066267601 0,0357877

D+ 2,03995E-12 1,181E-12

D- 0 0

D+ 1,38446E-10 3,143E-12

D- 0 0

D+ 0 0,0003291

D- 0,115053397 0,0292534

E
M

P
2

ECON1

ECON2

ECON3

E
M

P
3

ECON1

ECON2

ECON3

E
M

P
1

ECON1

ECON2

ECON3

 

Fonte: Elaborada pelos autores 

 

Tabela 3- Ordenação dos Coeficientes 

D+ 0,075420544

D- 6,03066E-12

D+ 0,003343189

D- 0,051027646

D+ 0,000164533

D- 0,072153381

EMP1 c 8,00E-11 1

2
0

1
9

 a
 2

0
2

0

EMP2 c 0,9385114 3

EMP3 c 0,9977249 2
 

Fonte: Elaborada pelos autores 
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De fato, o setor de hospitalidade, tanto turístico (DREI, et al., 2022), quanto 

gastronômico (DE LIMA; GUTIERREZ; SILVA, 2021-a; DE LIMA, et al., 2021-b) em si, 

sofreram alterações durante este período. Houve um crescimento dos micros 

empreendimentos (ALCANTARA, et al, 2021), bem como a ascensão das dark kitchens 

(MANGIA, et al., 2020; SANTIAGO; MANGIA; CANDIDO, 2022) foram responsáveis pelo 

aumento destas estatísticas. Os novos hábitos dos clientes, o isolamento social em si, bem 

como o maior desenvolvimento digital foram importantes para o aumento destas demandas, e 

a melhoria do desenvolvimento de algumas empresas, e.g., no presente estudo, em que a 

EMP3 melhorou o seu desempenho em relação a análise isolada dos relatórios de 

sustentabilidade anteriores. 

 

5. Considerações Finais 

Os dados resultantes da pesquisa, demonstraram-se robustos para a análise econômica 

das empresas analisadas à luz da Técnica de Similaridade por Solução Ideal (TOPSIS) para 

gestão de empresas de proteína animal.  

A metodologia adotada possibilitou a hierarquização das empresas no período anterior 

e durante a pandemia. Implicações gerenciais em relação aos resultados podem ser 

desenvolvidas, visando a realização do benchmarking, alinhados a possíveis alterações em 

alguns aspectos do planejamento estratégico e do planejamento tático da organização (LIMA, 

et al, 2021). 

O estudo apresentou algumas limitações em relação a não disponibilização de dados 

em todos os anos levados em consideração na pesquisa. Sugere-se em trabalhos futuros, a 

aplicação do Método TOPSIS a Relatórios de Sustentabilidade de períodos anteriores a 

pandemia, a fim de ser realizado um comparativo e ranqueamento robusto dos dados.  
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