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RESUMO

A divulgacdo ambiental tem sido ampliada de forma voluntaria ou obrigatéria no ambito
mundial, desde a década de 1990. Os principais meios para divulgar sdo o relatério
ambiental ou de sustentabilidade e a Internet. No setor de energia elétrica, no Brasil e na
Peninsula Ibérica, as empresas fazem divulgacdo voluntaria utilizando as orientacdes
internacionais da Global Reporting Initiative (GRI). No Brasil, o agente regulador definiu as
orientacbes da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) para a elaboragcdo do
Relatério Socioambiental, que é de publicagdo voluntdria. Na Espanha, ha uma
normalizacdo obrigatdria especifica do setor e uma abrangente. Em Portugal, ha uma
legislacdo ampla, que também se aplica as empresas da industria de energia elétrica. O
estudo da divulgacdo ambiental voluntaria foi analisado no Brasil e na Peninsula Ibérica,
visando a cumprir o objetivo geral e os especificos. O objetivo geral da pesquisa foi
identificar os fatores determinantes do nivel da divulgacdo da informagdo ambiental nas
empresas do setor de energia elétrica no Brasil, considerando a pressao dos stakeholders
externos, no exercicio de 2007 e no periodo de 2006-2009. Os objetivos especificos
consideram: identificar o nivel da divulgacdo da informagcdo ambiental no Brasil e na
Peninsula Ibérica, analisar a relacdo entre a varidvel nivel da divulgacdo da informacao
ambiental e as variaveis periodo de publicacdo e atividade exercida pela empresa no
Brasil; e, avaliar a relacdo entre a variavel nivel da divulgacdo da informacdo ambiental e
a localizacdo geografica da empresa no Brasil e na Peninsula lbérica. A investigacdo
utilizou duas amostras. A coleta de dados foi realizada com analise documental e de
contetudo, no periodo de 2006-2009 e com indexa¢do bindria da métrica. A primeira
amostra foi formada por 60 empresas do setor elétrico brasileiro e uma métrica de 90
indicadores da GRI e da ANEEL. Com esta amostra, foram realizados dois estudos com
analise qualitativa, que utilizou a técnica da analise de correspondéncia. E, na andlise
quantitativa, foram utilizados modelos de analise de regressdao multipla (2007) e de dados
em painel (2006-2009), com seis variaveis independentes para identificacdo dos fatores
determinantes da divulgacdo ambiental no setor elétrico brasileiro. A segunda amostra

foi formada por 21 empresas brasileiras, quatro portuguesas e seis espanholas. A métrica
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foi formada por 34 indicadores da GRI e foi utilizada a técnica de andlise de
correspondéncia. Os resultados indicaram como conclusdo que a andlise de regressao
multipla, em 2007, identificou a varidvel pressdo do agente regulador e divulgacdo da
informacdo ambiental no Relatério de Sustentabilidade como os fatores determinantes
da divulgacdo ambiental no exercicio. As varidveis pressdo do governo, pressao do
acionista/investidor, desempenho econémico e controle aciondrio ndo foram
significativas. A andlise de dados em painéis, com modelo de efeitos aleatérios,
identificou que a variavel pressdo do agente regulador, pressdo do acionista/investidor e
divulgagao da informagao ambiental no Relatdério de Sustentabilidade sdao os fatores
determinantes da divulgacdo ambiental no Brasil, no periodo de 2006-2009. As variaveis
pressio do governo, desempenho econdmico e controle aciondrio ndo foram
significativas no modelo. As analises de correspondéncia da amostra brasileira
confirmaram que houve evolugcdo positiva na divulgacdo ambiental no periodo em
estudo, e que a divulgacdo do relatério socioambiental da ANEEL contribuiu para o
incremento no nivel da divulgacdo. Quanto a andlise da divulgacdo considerando as
atividades das empresas, o destaque é para o grupo de distribuidoras de energia. As
transportadoras exibiram o pior desempenho. A andlise de correspondéncia da amostra
brasileira e da Peninsula Ibérica confirmou que as empresas possuidoras do melhor
desempenho na divulgacdo ambiental sdo as espanholas. Os acionistas/investidores,
clientes/consumidores, colaboradores, comunidade/sociedade, o governo, o agente
regulador e os fornecedores destacaram-se como os principais stakeholders no Brasil e na

Peninsula Ibérica.

Palavras-chave: Divulgacdo, GRI, Meio Ambiente, Stakeholders, ANEEL.
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ABSTRACT

Environmental disclosure has been expanded globally since the 1990’s, in a voluntary
manner or mandatorily. The main means for disclosure are the environmental or
sustainability report and the Internet. In the electric power sector, in Brazil and the
Iberian Peninsula, companies carry out voluntary disclosure using the international
guidelines of the Global Reporting Initiative (GRI). In Brazil, the regulatory agent defined
the guidelines of the National Agency of Electrical Energy (ANEEL) for the development of
the Social-Environmental Report, whose publication is voluntary. In Spain, there is a
specific mandatory standardization of the sector as well as a comprehensive one. In
Portugal, there is extensive legislation that also applies to companies in the electric power
industry. The study of voluntary environmental disclosure was analyzed in Brazil and in
the Iberian Peninsula, aiming to fulfill the general and specific objectives. The research
general objective was to identify the factors that determine the level of environmental
information disclosure of companies in the Brazilian electric power sector, taking in
account the external stakeholders’ pressure, in the period between 2006 and 2009. The
specific objectives were: to identify the level of environmental information disclosure in
Brazil and the Iberian Peninsula, to analyze the relationship between the variable level of
environmental information disclosure and the variables period of publication and
company activity in Brazil; and to evaluate the relationship between the variable level of
environmental information disclosure and company geographic location in Brazil and in
the Iberian Peninsula. The investigation used two samples. Data collection was carried out
with analysis of documents and content, in the period between 2006 and 2009 and with
binary indexing of the metric. The first sample comprised 60 companies in the Brazilian
electric power sector and a metric of 90 indicators from GRI and ANEEL. Two studies with
gualitative analyses, which used the correspondence analysis technique, were carried out
with this sample. Furthermore, in the quantitative analyses models of multiple regression
analysis (2007) and panel data (2006-2009) were used, with six independent variables for
identifying the determining factors of the environmental disclosure in the Brazilian
electric power sector. The second sample comprised 21 Brazilian companies, four

Portuguese companies, and six Spanish companies. The metric included 34 GRI indicators



and the correspondence analysis was used. Results pointed to the conclusion that the
multiple regression analysis, in 2007, identified the variable pressure from the regulatory
agent and disclosure of environmental information in the Sustainability Report as the
determining factors for the environmental disclosure in the period. The variables
government pressure, shareholder/investor pressure, economic performance and
shareholding control were not significant. Data analysis in panels, with the random effects
model, identified that the variables regulatory agent pressure, shareholder/investor
pressure and environmental disclosure in the Sustainability Report are the determining
factors for environmental disclosure in Brazil, in the period between 2006 and 2009. The
variables government pressure, economic performance and shareholding control were
not significant in the model. The correspondence analyses of the Brazilian sample
confirmed that there was a positive progress in the environmental disclosure during the
period in study, and that the disclosure of ANEEL’s social-environmental report
contributed to the increase in the level of disclosure. In terms of the disclosure analysis
considering the companies’ activities, the highlight is the group of electricity distributors.
Transporters had the worst performance. The correspondence analysis of the Brazilian
and the Iberian Peninsula samples confirmed that the companies with the best
performance in  environmental disclosure are the Spanish  companies.
Shareholders/investors, clients/consumers, employees, community/society, the
government, the regulatory agent and the suppliers are the main stakeholders in Brazil

and in the Iberian Peninsula.

Key words: Disclosure, GRI, Environment, Stakeholders, ANEEL.
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CAPITULO 1

1 ENQUADRAMENTO DO ESTUDO

1.1 Introdugao

O desenvolvimento econdmico sem compromisso com o aspecto social e ambiental
torna-se desumano, provocando exclusdo social e impactos ambientais que afetam a
geracao atual e as futuras, indo de encontro ao conceito de Desenvolvimento Sustentavel

elaborado pela Organizacdo das Nagcbes Unidas (ONU) (Ethos, 2010).

A economia mundial é demasiadamente complexa e constatou-se que é seriamente
afetada pelo desenvolvimento ndo sustentavel. O mundo deve partir para a busca de
equilibrio entre os elementos econdémico, social e ambiental, que formam as dimensdes

do desenvolvimento sustentavel.

Para que haja desenvolvimento local sustentdvel, todos os agentes sociais (governo,
iniciativa privada, entidades sem fins lucrativos, comunidade e sociedade), no ambito
mundial, devem participar das acoes sociais e ambientais. Os governos, individualmente,
nao tém condicdes de resolver a complexa situa¢do social e ambiental em que os paises
estdo inseridos. Portanto, é preciso que existam convergéncia de interesses e a¢des em

busca de solugdes em nivel mundial.

A sustentabilidade, no ambito empresarial, passou a ser analisada como elemento ético,
competitivo e estratégico para a sobrevivéncia econdmica das empresas por questdes
produtivas, de matéria-prima e até de participacdao no mercado (produtos verdes). Dessa
forma, um tema que ndo pode faltar na ‘Agenda do Dia’ nos debates sobre
sustentabilidade quando se trata de matéria-prima é a energia, destacadamente, a

energia elétrica (Vanisky, 2009).

Apesar da essencialidade, as fontes de energia sdao esgotdveis e, como toda atividade
produtiva, tanto a produgdo, como o transporte e a distribuicdo de energia ensejam
impactos ambientais, que podem ser minimizados por meio de agdes para a gestao

ambiental e eficiéncia energética.



A maneira mais utilizada para o acompanhamento dessas a¢des € por meio de um
conjunto de indicadores que privilegiam os resultados realizados no transcurso do tempo,
e as metas delineadas pela empresa. Além do relato quantitativo (monetario e nao
monetdrio) dos indicadores, também ¢é importante analisar os aspectos qualitativos

expressos em alguns indicadores.

A estruturacdo desses indicadores em temas e a sua divulgacdo em um relatdrio
(impresso e/ou disponivel em website) se tornou a principal fonte de publicagdo das
informacdes sociais e ambientais das entidades, no plano mundial (Bolivar, 2009; Simnett

etal., 2009; Jose e Lee, 2007).

A divulgacdo ambiental destacou-se apds a Conferéncia das Nacdes Unidas sobre o Meio
Ambiente e o Desenvolvimento (CNUMAD)". A assinatura do Protocolo de Kyoto também
incentivou — como ocorreu com a CNUMAD — os debates internacionais sobre mudancas
no clima decorrentes das emissdes de gases do efeito estufa. Outro aspecto relevante é a
questdo da seguranca energética, que contribui para uma busca de fontes de energias

alternativas (Ethos, 2010; Vaninsky, 2009).

As informagGes ambientais s3ao essenciais para o conhecimento do nivel de
sustentabilidade das entidades e para as tomadas de decisdes publicas e privadas,

principalmente sobre os setores mais poluentes.

No ambito internacional, diversas pesquisas estudaram a divulgacdo da informacao
ambiental em varios paises, tais como: China (Liu e Anbumozhi, 2009), Espanha (Bolivar,
2009), Estados Unidos e Canada (Aerts e Cormier, 2009), Hong Kong (Gao et al., 2005;
Wallace e Naser, 1995), Malasia (Ahmad et al., 2003), Qatar (Hossain e Hammami, 2009),

entre outros.

No Brasil, mesmo com a existéncia de trabalhos exploratérios sobre a divulgacao
voluntaria e ambiental (Rosa et al., 2012; Borba, 2010; Braga et al., 2009; Murcia, 2009),

ainda hd caréncia de estudos que cubram exclusivamente as empresas do setor de

! Também conhecida como ECO-92, Rio-92, Cupula ou Cimeira da Terra.



energia elétrica e os indicadores ambientais definidos no Despacho N°. 3.034, de

21.12.2006, da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL, 2006a).

As pesquisas brasileiras cobrem vdrios setores econémicos, as companhias listadas na
Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA) e uma métrica que se refere a indicadores
direcionados a gestdo ambiental, ao modelo de Balanco Social do Instituto Brasileiro de
Andlises Sociais e Econdmicas (IBASE) e ao modelo internacional da Global Reporting

Initiative (GRI).

Em Portugal e na Espanha, destacam-se os trabalhos de Eugénio, 2010; Monteiro e Aibar-
Guzman, 2010; Bolivar, 2009; Branco e Rodrigues, 2008; Sarmento e Durdo, 2009; Garcia-
Sanchez, 2008; Gallego, 2006; Gonzdlez-Benito e Gonzalez-Benito, 2006; Dias-Sardinha e
Reijnders, 2005; Sarmento et al., 2005; Garcia-Ayuso e Larrinaga, 2003; Moneva e Llena,
2000). As pesquisas dizem respeito a varios setores e a coleta de dados estd baseada,

principalmente, em empresas listadas e survey com inquérito.

Esta investigagdo trata sobre o tema divulgagao da informagdao ambiental no setor de
energia elétrica no Brasil e na Peninsula Ibérica, com fundamento na literatura, no plano
internacional e nacional, e utilizando uma métrica com indicadores da GRI e da ANEEL,
que visa a analisar, por meio de um método qualitativo (a Analise de Correspondéncia —
ANACOR), a relacdo entre o Nivel da Divulgacdo da Informacdo Ambiental (NDIA) e trés
aspectos relevantes para o setor: i) o periodo em estudo (2006-2009), ii) o tipo de
atividade operacional realizada pela empresa, e iii) a localizacdo geografica da empresa. E,
com uso de métodos quantitativos: i) andlise de regressao multipla — para verificar os
fatores determinantes da divulgacdo ambiental no exercicio de 2007 e a significancia da
pressdo do agente regulador na divulgacdo, e ii) analise de dados em painel — tem por
finalidade identificar os fatores determinantes da divulgacdo ambiental no periodo de

2006-20089.

1.2 O Setor de Energia Elétrica no Brasil e na Peninsula Ibérica e a Divulgagdo Ambiental

Desde a década de 1990, as preocupacdes com o meio ambiente tornaram-se globais e os



paises entenderam que precisam se comprometer com um processo de mobilizagao para

conter os impactos ambientais que podem colocar em risco a vida humana no Planeta.

Dentre essas agoes, destaca-se a Agenda 21, que traz em seu fundamento a relevancia do

tema energia para o crescimento econémico sustentavel.

A relevancia da energia elétrica, para a dimensdo social, esta vinculada a qualidade de
vida da comunidade/sociedade, e, no aspecto ambiental, considera os seus impactos nos
processos de producdo, transporte, distribuicdo e conversdo de energia. Portanto, a
implementacdao da gestdao ambiental para a redug¢ao dos impactos ambientais na
atividade operacional, a gestdo de residuos, o estimulo a eficiéncia energética e a
educacdo ambiental foram inseridos na estrutura de sustentabilidade ambiental no setor,

visando a sustentabilidade energética.

Para alcancgar esses objetivos, as empresas de energia elétrica precisam de autoavaliagao
e da avaliacdo dos stakeholders. Desde a década de 1990, o numero de stakeholders
prioritarios definido pelas empresas do setor é ampliado e observa-se o resultado na
gestdo das empresas, no aspecto de Responsabilidade Social Empresarial (RSE) para a

comunidade e os consumidores/clientes e de Governanca Corporativa (GC).

No século XXI, a perspectiva é de que o meio ambiente serd mais relevante para a
gualidade de vida das geracdes futuras; a energia tornar-se-a cada vez mais essencial para
o desenvolvimento sustentdvel (aliando crescimento econémico e qualidade de vida); e a
cadeia produtiva da industria de energia elétrica devera promover o aprimoramento do
controle e o acompanhamento dos impactos ambientais (Goldemberg e Lucon, 2007;

Castro et al., 2012).

Além dos aspectos ambientais da agenda global, o setor de energia elétrica no Brasil esta
sob controle por meio das acdes de politicas publicas do Ministério das Minas e Energia
(MME), da regulamentagdao da ANEEL, via contrato de concessdo de energia e da
legislagdo, com fundamento no Art. 175, paragrafo uUnico, da Constituicdo Federal de

1998.



Na Peninsula Ibérica, o setor estd sob o controle do Mercado Ibérico de Eletricidade
(MIBEL) e dos érgaos reguladores. Em Portugal, a Entidade Reguladora dos Servicos
Energéticos (ERSE) atua de forma independente e é responsavel também pela regulacdo
do setor de gas. Na Espanha, a Comision Nacional de Energia (CNE) também é uma
entidade independente, que atua de forma ampla nos sistemas energéticos,

inclusivamente no setor de eletricidade (CNE, 2012).

No setor de energia elétrica, a divulgacdo das informagcdes ambientais considera aspectos
que as empresas executam em decorréncia de obrigacdo legal; regulacdo, de acordo com
a normalizagao sugerida pela ANEEL; e voluntadria, relativa a gestao ambiental estratégica

da empresa.

A divulgacdo ampla permite minimizar o viés entre o que a empresa realiza na sua
atividade operacional e o que é relevante ser divulgado para as partes interessadas, de

acordo com as suas respectivas necessidades de informacdes.

A divulgacao das informagdes ambientais das empresas é realizada por meio de relatdrio
especifico, em conjunto com as informacgdes sociais ou como parte integrante do relatério

anual de informacdes financeiras.

As pesquisas mostram que as partes interessadas que mais influenciam as questdes
ambientais nas empresas e, consequentemente, a publicacdo da informacdo ambiental,
sdo: os 6rgaos reguladores, o governo, os acionistas, os clientes e a comunidade. Os dois
ultimos stakeholders também sdo representados por conselhos e associagcOes de

consumidores (clientes), bem como por associacdes comunitdrias.

Mesmo com o aumento nas publicacdes ambientais com inicio na década de 1990, ainda
sdo incipientes em uniformidade, consequéncia da nao obrigatoriedade, que afeta a
confiabilidade, pois ndo sdo auditadas de forma obrigatdria, como o relatdrio financeiro

(Brammer e Pavelin, 2006; Rasche e Esser, 2006).

A reestruturacdo do setor de energia no Brasil e os seus aspectos regulatérios

favoreceram a divulgacdo da informacdo ambiental. Por enquadrar-se em uma categoria



de industria sensivel, o setor de energia elétrica é considerado em alguns estudos como
empresas em destaque na divulgacdo de informagdes ambientais (Borba, 2010; Monteiro
e Aibar-Guzman, 2010; Liu e Anbumozhi, 2009; Braga et al., 2009; Murcia, 2009; Gao et
al., 2005; Ahmad et al., 2003).

As empresas da atividade de produgdo de energia, no entanto, mesmo sendo considerada
a atividade mais impactante no aspecto social e ambiental, publicam menos do que as

distribuidoras de energia.

O setor de energia elétrica foi escolhido para ser objeto de estudo nesta investigacdo pela
relevdncia econbmica do setor para o desenvolvimento da economia mundial; a
contribuicdo para a melhoria da qualidade de vida e a inclusdo social em paises em
desenvolvimento; a interferéncia das atividades de geracao, transmissao e distribuicdo de
energia no meio ambiente; o impacto do tipo de geracdo de energia elétrica no
aquecimento global; e o destaque do setor de energia elétrica no Brasil no tema da
Responsabilidade Socioambiental, e na divulgagdao da informagao social e ambiental

voluntaria utilizando o modelo internacional Global Reporting Initiative (GRI).

1.3 Problema de Pesquisa

O estudo proposto insere-se de forma ampla no ambito da Teoria da Contabilidade,
consolidando a divulgacdo como o principal objetivo da Contabilidade porque retrata o
elemento essencial para a tomada de decisdo dos seus usudrios, seja a mesma obrigatdria

ou voluntaria.

A evolucdo dos estudos tedricos referentes a Contabilidade Financeira e Gerencial,
publica e privada, alcancou a convergéncia com as Normas Internacionais de
Contabilidade (NIC’s) aplicadas a Contabilidade Financeira e emitidas pelo International

Accounting Standard Board (IASB)/ International Accounting Standard Commitee (1ASC).

Quando se trata da divulgacdo voluntaria, o destaque é para a Responsabilidade Social e
Ambiental, por meio da Contabilidade da Sustentabilidade/Ambiental, e a Governanca

Corporativa (GC).



As novas relagbes de mercado com um grupo cada vez mais amplo de stakeholders
exigem uma interface da divulgacdo contabil-financeira com a sustentabilidade; uma
divulgagao que envolve a avaliagdo e a mensuragdo de elementos tangiveis e intangiveis
gue compdem o patrimonio das empresas e que, ao interagirem com o meio ambiente
por intermédio de relagdes econdmicas, financeiras e humanas, promovem impactos

internos e externos as organizagoes.

Esses impactos podem ser positivos ou negativos e atingem um amplo grupo de partes
interessadas, que necessitam de informagdes para tomarem decisdes importantes em
relagdo a empresa, do tipo: comprar ou nao agdes, comprar ou nao produtos e servigos,

denunciar crimes ambientais aos érgdaos governamentais competentes etc.

A Contabilidade da Sustentabilidade surge como um subconjunto da Contabilidade, que
trata das atividades, métodos e sistemas para registrar, analisar e relatar os impactos
sociais e ambientais de forma financeira, os impactos sociais e ecoldgicos definidos no
sistema econOmico (ex. a empresa, local de produgdo, nagdo etc.) e, talvez, o aspecto
mais importante — as interacdes das questdes sociais, ambientais e econémicas que

constituem as trés dimensdes da sustentabilidade (Schaltegger e Burritt, 2009).

Apesar de a Contabilidade da Sustentabilidade ainda ndo existir como um ramo da
Contabilidade, como existem a Contabilidade Financeira, a Teoria da Contabilidade, a
Contabilidade de Custos, a Contabilidade Gerencial etc, ela existe de forma positiva
porque a cada exercicio social as empresas, destacadamente as de grande porte e que
pertencem a industrias poluentes, estdo ampliando a divulgacdo ambiental aos seus

stakeholders.

As informagGes ambientais possuem condi¢do para divulgacdo obrigatéria (Portugal,
Espanha) e voluntaria (Brasil, Estados Unidos, Inglaterra) em diversos paises (Bolivar,
2009; Holland e Boon Foo, 2003). No Brasil, existe ampla legislacdo ambiental em todos
os niveis de governo, direcionada aos setores potencialmente poluidores ou de alto
impacto ambiental. Na drea contabil, no entanto, sé existem recomendacdes do Conselho

Federal de Contabilidade (CFC).



Mesmo na condicao de fornecer informagdes obrigatdrias, as grandes empresas revelam
gue estdo interessadas em atender seus stakeholders prioritarios quando estdo focadas
nas necessidades do mercado (Simnett et al., 2009). Portanto, ir além da informacdo

obrigatéria pode ser uma estratégia de diferenciacdo para as empresas.

Ante a importancia que é dada pela empresa a divulgagao ambiental para os stakeholders
prioritarios, e da relevancia do setor de energia elétrica para a sustentabilidade social,

ambiental e econdmica, delineia-se o problema desta pesquisa.

— Quais os fatores que determinaram o nivel da divulgag¢do da informag¢do ambiental nas
empresas do setor de energia elétrica no Brasil, considerando a pressdo dos stakeholders

externos, no exercicio de 2007 e no periodo de 2006-2009?

As pesquisas sobre fatores determinantes da divulgacdo ambiental exprimem uma grande
diversidade de resultados, o que contribui para estimular novas investigacdes sobre o
tema (Borba, 2010; Monteiro e Aibar-Guzman, 2010; Arussi et. al., 2009; Braga et al.,
2009; Hossain e Hammami, 2009; Liu e Anbumozhi, 2009; Murcia, 2009; Rover et al.,
2009; Branco e Rodrigues, 2008; Gao et al., 2005; Ahmad et al., 2003; Cormier e Magnan,
2003).

No setor de energia elétrica no Brasil, onde ha a interven¢do do Governo Federal por
meio do Ministério de Minas e Energia (MME), o nivel da divulgacdo pode afetar a receita
da empresa e a sua riqueza gerada. Isso porque pode ser usado como fator de restri¢cao
para participacdao em leilGes de contratacdo de energia ou em compras de novos projetos
energéticos no Pais, tornando-se um elemento de politicas publicas na contratacao de

energia e na expansdo da matriz energética.

O mercado de eletricidade da Peninsula Ibérica é muito concentrado, e, além de ter
agéncias reguladoras autonomas, também estd sujeito as normas da Comunidade
Europeia e do Mercado Ibérico de Eletricidade (MIBEL). As empresas estdo sujeitas as
regras de concorréncia europeia, por questdes do funcionamento do mercado Unico e de
limites a concentracdo de quotas de mercado. Também ha limites relativos a participacao

que uma empresa pode ter no capital da empresa concorrente (ERSE, 2010).



Portanto, divulgacdo da informacdo estd diretamente associada a transparéncia e a
possibilidade de haver um quadro regulatério que funciona de forma mais igualitaria,
justa e liberalizada, entre os participantes/concorrentes do setor eléctrico. Neste caso, a
divulgacdo serd fundamental para o funcionamento e a verificacgdo do cumprimento das
regras do setor. Assim sendo, o que determinara a geracdo de riqueza no setor sdo as
regras/regulacdo que podem ser verificadas/fiscalizadas com a divulgacdo da informacao
pelas empresas. Inclusivamente, as informagcGes ambientais que sdo de publicacdo

obrigatdria em Portugal e na Espanha (ERSE, 2010; Marques, 2010).

O nivel da divulgacdo dos aspectos ambientais, no que tange as externalidades negativas,
pode ensejar assimetria informacional, que, se corrigida, sugere aumento de recursos
para a area tributaria e minimizacdo de perdas para a sociedade. Neste caso, a
informacdo ndo é confidvel e nem é util para a tomada de decisdo e aplicacao legal,
porque desrespeita as qualidades da informacdo e se mostra incompativel com os
padrdoes de accountability. Portanto, um elevado nivel da divulgacdo de informacao
ambiental aprovado por padrdes internacionais de accountability pode sugerir confianca
no mercado e perspectivas de bons negdcios, principalmente para as empresas que
possuem a responsabilidade social corporativa integrada no seu core business de forma
estratégica.

Algumas outras questdes secunddrias surgem com suporte no problema de pesquisa, as

guais, também, se pretende responder:

i. quais os niveis minimo e maximo de divulgacdo da informagao ambiental da
amostra brasileira de 60 empresas do setor elétrico, no periodo de 2006-2009

(amostra 1)?

ii. o nivel da divulgacdo ambiental pode estar relacionado com fatores do tipo

atividade executada pela empresa ou com a sua localizacdo geografica?

iii. qual a atividade operacional, no setor de energia elétrica no Brasil, que se

destaca no nivel da divulgagao ambiental?



Vi.

Vii.

viii.

Xi.

Xii.

qual a quantidade de publicacdo de relatdrios com divulgacdo ambiental no
setor elétrico, seguindo as orientacGes da Global Reporting Initiative (GRI) e

da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), no periodo de 2006 a 20097?

guais as terminologias utilizadas como titulo dos relatérios publicados no
website da GRI pelas empresas da amostra brasileira e da Peninsula Ibérica,

no exercicio de 2008?

guais indicadores foram mais e menos publicados na amostra 1?

qual o nivel da divulga¢do, minimo e maximo, da amostra Brasil e Peninsula

Ibérica, por periodo e por pais?

qual dos trés paises em estudo (Brasil, Portugal e Espanha) se destaca no

plano da divulgacdo ambiental?

quais os stakeholders prioritarios da amostra brasileira e da Peninsula Ibérica,

no exercicio de 20087

quais 0s canais de comunicagao e suportes de publicagcdo utilizados pelas
organizacles brasileiras e da Peninsula Ibérica para se comunicarem com 0s

stakeholders prioritarios, no exercicio de 2008?

quais das variaveis do modelo conceitual (pressdo do governo, pressao do
agente regulador, pressdo do acionista/investidor, relatério de
sustentabilidade, desempenho econémico e controle aciondrio) foram fatores
determinantes para o nivel da divulgacdo do setor elétrico brasileiro, no

exercicio de 20077

guais os fatores determinantes da divulgacdo ambiental no setor de energia
elétrica no Brasil, com fundamento na Teoria dos Stakeholders, para o periodo

de 2006-2009, por meio da analise de dados em painel?
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Essas questdes estdo relacionadas com o objetivo geral e os objetivos especificos da

pesquisa.

1.4 Objetivos do Estudo

A abordagem sistémica das trés dimensGes da sustentabilidade no setor de energia
elétrica no Brasil, sob a pressdo dos stakeholders prioritarios para obterem informacdes
sobre o desempenho ambiental das empresas, converge para o objetivo principal desta
tese, que é identificar um modelo empirico com os fatores internos e externos as
empresas, que determinam o nivel da divulgacdo da informagdo ambiental nas empresas
do setor de energia elétrica no Brasil, com o fundamento da Teoria dos Stakeholders
(Maessen et al., 2007; Sangle e Babu, 2007; Tokoro, 2007; Freeman e McVea, 2001;
Freeman e Reed, 1983).

Essa abordagem é estendida aos demais estudos empiricos da investigagdao, que tratam
do contexto brasileiro e da Peninsula Ibérica (Eugénio, 2010; Gonzélez, 2010; Monteiro e
Aibar-Guzman, 2010; Reverte, 2009; Sarmento e Durdo, 2009; Branco e Rodrigues, 2008;
Garcia-Sanchez, 2008; Gallego, 2006; Gonzdlez-Benito e Gonzalez-Benito, 2006; Dias-

Sardinha e Reijnders, 2005; Garcia-Ayuso e Larrinaga, 2003; Moneva e Llena, 2000).

Esta pesquisa tem como objetivo geral:

Analisar a divulgagéo ambiental das empresas do setor de energia elétrica no Brasil e na
Peninsula Ibérica, e identificar os fatores determinantes da divulgagdo ambiental no
Brasil, com fundamento na Teoria dos Stakeholders, para o periodo de 2006-2009, com

utilizagdo da andlise de dados em painel.

Os objetivos especificos sdo a base para a fundamentacdo tedrica e a estruturagdo dos
capitulos da pesquisa, que, de forma dedutiva e alinhados com o objetivo geral,

expressam respostas ao problema cientifico em estudo.

i. Identificar o Nivel da Divulgacdo da Informacdo Ambiental (NDIA) maximo da

amostra 1.
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ii. Verificar a relagdo entre as varidveis NDIA e periodo da divulgagdo (2006-
2009), e NDIA e atividade por meio da técnica de Analise de Correspondéncia

(ANACOR).

iii. Identificar a terminologia utilizada como titulo dos relatérios publicados pelas
empresas de energia elétrica do Brasil e da Peninsula Ibérica no website da

GRI.

iv. Analisar o nivel da divulgacdo da informacdo ambiental no setor de energia
elétrica no Brasil e na Peninsula Ibérica, considerando as variaveis NDIA e

localizacdo geografica das empresas.

v. Identificar os stakeholders prioritarios da amostra brasileira e da Peninsula
Ibérica nos relatérios divulgados pelas empresas da amostra, no exercicio de

2008.

vi. ldentificar os canais de comunicacdo e os suportes de publicacdo utilizados
pelas organizacdes brasileiras e da Peninsula Ibérica para comunicar-se com

os stakeholders prioritarios, no exercicio de 2008.

vii. ldentificar as varidveis do modelo conceitual (pressdao do governo, pressao do
agente regulador, pressdo do acionista/investidor, relatério de
sustentabilidade, desempenho econémico e controle acionario) que foram

significativas para o nivel da divulgacdo no exercicio de 2007.

O problema cientifico, as questdes cientificas propostas, o objetivo geral e os objetivos
especificos considerados na estrutura do estudo mostram abordagens sobre os aspectos

tedrico, metodoldgico e de analise de resultado observados na se¢do a seguir.

1.5 A Estrutura do Estudo

Esta tese esta estruturada em cinco capitulos. O primeiro trata do enquadramento do
estudo como pesquisa fundamentada na Teoria da Contabilidade, no tema da divulgacao,

que se caracteriza por ser um postulado considerado no objetivo da Contabilidade. Esse
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aspecto une o passado (Teoria Contista) ao presente (Normas Internacionais de
Contabilidade), e destacadamente ao futuro, quando se conecta a Contabilidade para a
Sustentabilidade ou Contabilidade Ambiental, com o objetivo de difundir informagdes

ambientais para um amplo grupo de stakeholders tomar decisdes.

Trata-se de tomada de decisdo em um setor essencial para o desenvolvimento social e
econdmico, setor cujas atividades operacionais promovem diversos impactos ambientais
que classificam, essa industria como sensivel e de elevado investimento de capital,
portanto, com significativa concentracdao de empresas de grande porte e formagdo de
grupos econémicos. O setor de energia elétrica, no Brasil e na Peninsula Ibérica, segue
uma divulgacdo ambiental com as orienta¢Bes internacionais da Global Reporting

Initiative (GRI), da legislagcdo vigente em cada pais e dos seus érgaos reguladores.

O problema cientifico trata de aspecto ainda pouco explorado em pesquisas no setor, que
¢é a identificacdo de fatores determinantes da divulgacdo da informacdo ambiental nas
empresas produtoras, transportadoras e distribuidoras de energia no Brasil. E o objetivo
geral e os especificos estdo alinhados com as respectivas questfes cientificas a serem

tratadas na investigacao.

O segundo capitulo contém a revisao de literatura, analisando-se o contexto do setor
elétrico mundial, inclusive o brasileiro e o da Peninsula Ibérica, com destaque para a
andlise dos maiores consumidores e produtores mundiais de energia, em uma
perspectiva de sustentabilidade energética, desenvolvimento sustentavel, privatizacdo e

regulagao.

Em decorréncia dos impactos ambientais causados pelas atividades do setor e do risco de
um colapso energético, as empresas precisam equilibrar a seguranga de abastecimento, a
sustentabilidade ambiental e a competitividade. Esses trés aspectos devem estar
alinhados com o conceito de desenvolvimento sustentavel, introduzido na estrutura
organizacional por meio da Responsabilidade Empresarial (RSE), de forma estratégica,

com o objetivo de alcancar a sustentabilidade energética.
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Exibe-se também uma abordagem sobre a evolucdo da Responsabilidade Social

Empresarial e a contextualizacdo do desenvolvimento sustentavel, com destaque para a

responsabilidade ambiental no setor de energia elétrica no Brasil, local definido nesta

investigacdo para a identificacdo dos fatores determinantes da divulgacdo ambiental.

Para subsidiar a resolugao do problema cientifico, estuda-se a divulgacdao ambiental,

avaliando-se:

os fundamentos tedricos por meio das Escolas do Pensamento Contabil,
destacadamente a estrutura conceitual da Escola Norte-Americana e as

Normas Internacionais de Contabilidade (NIC’s);

quanto a obrigatoriedade ou ndo da divulgacdo ambiental, trata-se de um
tema ainda sem consenso. O questionamento basico deste tema é — “os
objetivos da divulgacdo sdo alcancados quando se publica de forma

obrigatoria?”;

o que deve ser publicado na dimensdao ambiental dos relatérios de
sustentabilidade/socioambiental? Trata-se de uma tematica controversa, dada
a diversidade de interesses dos stakeholders sobre o tema e do quanto a

empresa quer se mostrar para o mercado;

para que publicar o relatério? Trata-se de outro questionamento de ordem
muito complexa, apesar de os estudos apontarem que as empresas divulgam
para adquirir legitimidade junto aos stakeholders e para promover a sua

imagem;

para quem divulgar as informacGes ambientais? Utilizam-se como base
conceitual a Teoria dos Stakeholders e sua interface com a dimensdo
ambiental no contexto do setor elétrico brasileiro. O estudo empirico traz os
stakeholders como fatores externos, e as variaveis moderadoras como fatores
internos. A pesquisa tem por objetivo verificar a pressao dos stakeholders —

governo, agente regulador e acionistas/investidores — sobre a divulga¢do das
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vi.

informagdes ambientais no Brasil. Na pesquisa sobre divulgagao ambiental e
localizacdo da empresa é expressa a analise dos stakeholders prioritarios no

Brasil e na Peninsula Ibérica; e

visando ao cumprimento do objetivo geral da investigacdo e a resolucdo do
problema cientifico, analisam-se os fatores determinantes da divulgacdo da
informagao ambiental ou socioambiental, tendo por base investigacdes
realizadas no contexto nacional e internacional. Os estudos apontam grande
diversidade de varidveis independentes e se concentram em diversos setores e

métodos de andlises de dados.

O terceiro capitulo contém a metodologia adotada na pesquisa, considerando o modelo

conceitual, que aborda:

as seis hipdteses da investigacdo, a operacionalizacdo das varidveis (definicdo
e medidas das sete variaveis do estudo), a identificacgdo do modelo
econométrico geral, o quadro metodoldgico, definindo os conceitos e os
constructos adotados na pesquisa, e as técnicas de coleta de dados (pesquisa

bibliografica e documental);

A seguir, é demonstrado o procedimento metodoldgico adotado para a
selecdo das duas amostras utilizadas na investigacdo. Definem-se as técnicas
de andlise de dados, qualitativa e quantitativa. No primeiro caso, destacam-se
a anadlise de conteldo (periodo de 2006-2009), com duas métricas aplicadas
as amostras 1 (com 90 indicadores da GRlI e da ANEEL) e 2 (com 34
indicadores da GRI), com uso de indexacdo binaria; e a analise de
correspondéncia (periodo de 2006-2009), para avaliar a relacdo entre a
variavel Nivel da Divulgacdo da Informacdo Ambiental (NDIA) e as variaveis
periodo da pesquisa, atividades das empresas e localizacdo das organizacdes.
Na analise quantitativa, foram utilizados os modelos de andlise de regressao
multipla (2007) e de dados em painel (2006-2009) para a identificacdo dos

fatores determinantes da divulgacdo ambiental no setor elétrico brasileiro; e
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iii. finaliza-se o capitulo, com a validagdo das medidas aplicadas as duas métricas
utilizadas nos estudos empiricos. Foi empregado o coeficiente de

confiabilidade, denominado Alfa de Cronbach.

O capitulo quatro examina os resultados obtidos com a aplicagdo das técnicas de andlise
de dados e a verificagdao das seis hipdteses, acompanhadas das andlises descritiva e
estatistica, da discussdo critica e do estabelecimento de confronto com a literatura sobre

o tema.

O capitulo cinco apresenta as conclusdes finais e as limitagdes do estudo, as sugestdes

para futuras pesquisas e o contributo da investigacao.
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CAPITULO 2
2 REVISAO DE LITERATURA

Neste capitulo, faz-se um levantamento do estado da arte da literatura referente ao tema
central desta tese, que é a divulgacdo ambiental. A revisdo considera, de forma sinérgica,

os cinco elementos fundamentais da investigacao.

1) O setor de energia elétrica brasileiro e o desenvolvimento sustentdvel — a divulgacado
ambiental serd pesquisada em cinco estudos empiricos no setor de energia elétrica,
quatro no Brasil e um no Brasil, em Portugal e na Espanha. Cada item sera mostrado de
acordo com o método dedutivo, e, subsidiariamente, o indutivo, para os estudos
positivos. A secdo um, do item 2.1 traz a perspectiva mundial do setor elétrico,
inclusive Brasil, Portugal e Espanha. A secdo dois exprime o setor de energia elétrica no
Brasil e a contextualizagdo regulatéria e da privatizagdao. Esse aspecto é importante
para o entendimento da evolugdo das publicacdes ambientais no pais, com origem na
interagao dos conceitos de sustentabilidade energética e desenvolvimento sustentdavel

que passaram a integrar a agenda mundial apds o Protocolo de Kyoto.

2) A responsabilidade social e o desenvolvimento sustentavel — para se alcangar
sustentabilidade, é necessario introduzir no core business da empresa o conceito
filoséfico de desenvolvimento sustentavel por meio da Responsabilidade Social e
Ambiental, e proceder a um acompanhamento sujeito a avaliagao dos stakeholders por
meio da divulgacdo das informacGes em relatdrios publicados, de forma impressa ou
na web. Nesta investiga¢do, os dados sao obtidos de relatérios publicados em sites da
GRI, ANEEL e empresas. Hd& uma diversidade conceitual de terminologia do
desenvolvimento sustentavel, mas o Brasil e a Peninsula Ibérica estdo alinhados com o
World Business Council for Sustainable Development (WBCSD) e a Organiza¢do das
Nacoes Unidas (ONU), e utilizam o relatério com orientacdes internacionais da GRI
para divulgacdao das informacgBes sociais e ambientais. Mostra-se uma evolugao
temporal para a percep¢ao no contexto social e econé6mico. Destacam-se, neste item,

a responsabilidade ambiental no setor de energia elétrica no Brasil, objeto de estudo
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da investigacdo, bem como uma analise comparativa com a divulgacdo em Portugal e

na Espanha.

3) A divulgagdo ambiental e o relatério como ferramenta da divulgagdo — a divulgagdo
ambiental como tema desta pesquisa contdbil estd fundamentada no arcabouco
tedrico das escolas do pensamento contdbil, destacadamente da Escola Americana, em
sinergia com as Normas Internacionais de Contabilidade. A revisdo de literatura tem
por objetivo mostrar os aspectos mais estudados pela academia internacional,
brasileira, portuguesa e espanhola, com aplicacdes empiricas, indicando resultados

que corroboram e divergem do estudo desta investigagao.

4) A Teoria dos Stakeholders - que serviu de base para a elabora¢do do modelo conceitual
é a base da divulgacdo do relatério internacional GRI e evidencia a interacdo do
ambiente interno da entidade com os fatores externos. Mostra a empresa no contexto
sistémico, como uma célula da sociedade, e confirma a sua aplicabilidade aos
conceitos de Responsabilidade Social Empresarial, Desenvolvimento Sustentavel e
Sustentabilidade, que envolve a dindmica das dimensdes social, ambiental e
economica. A classificacdo dos stakeholders expressa nos estudos mais classicos da
teoria coincide com a definicdo de stakeholders prioritarios do setor de energia

elétrica.

5) Os fatores determinantes da divulgacdo ambiental — nesse item, a revisdo de literatura
tem a finalidade de mostrar diversos estudos sobre o problema cientifico e o objetivo
geral desta investigacdo. Os estudos serviram de base para a elaboracdo do modelo
conceitual da pesquisa. As varidveis estudadas exibiram convergéncia e divergéncia
com os resultados dos estudos internacionais, brasileiros e da Peninsula Ibérica. A
analise empirica foi aplicada apenas a base de dados das empresas brasileiras para
identificar as varidveis que influenciaram o Nivel da Divulgacdo da Informacdo
Ambiental (NDIA) no exercicio de 2007, com andlise de regressdao multipla, e, no

periodo de 2006-2009, com andlise de dados em painel.
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2.1 Setor de Energia Elétrica e o Desenvolvimento Sustentavel

Neste item, realiza-se uma contextualizacdo do setor de energia elétrica no Brasil,
partindo-se de uma caracterizacdo do setor de energia elétrica no contexto mundial, e a
seguir delimitando-se o objeto de estudo, segundo o método dedutivo, com base nos
aspectos legais, de regulamentagao e positivos do setor. Finaliza-se com a analise da
interacdo das dimensdes da sustentabilidade energética e do desenvolvimento

sustentavel.
A secdo tem fundamento em Andrews-Speed (2009); Vaninsky (2009) e IAC (2007).

O aumento do consumo de energia no contexto energético mundial revela que, apesar
das medidas propostas pela Agéncia Internacional de Energia (AIE), ainda ha muita
caréncia em termos de estratégias mundiais para garantir a seguranca energética. Sao
exemplos disso: o cumprimento de metas de redugdao de gases do efeito estufa, o

investimento em tecnologia limpa e a eficiéncia energética (Vaninsky, 2009).

Com efeito, o mundo se volta para a trilogia seguranca energética, meio ambiente e
competitividade, em busca da sustentabilidade energética. No Brasil, a busca é alinhar a
garantia de fornecimento de energia elétrica com a baixa emissdo de gases do efeito
estufa e um preco justo, além de garantir o retorno econdmico e financeiro para as

empresas do setor de energia elétrica (Castro et al., 2012).
2.1.1 A Perspectiva Mundial do Setor de Energia Elétrica

Globalmente, a producdo de energia elétrica esta concentrada em quatro regides: Asia e

Oceania, América do Norte, Europa e Eurasia, conforme Tabela 1.

No periodo de 2008-2009, ocorreu uma reduc¢do da ordem de 167,4 bilhdes de KWh na
producdo de energia na América do Norte. A Europa e a Eurasia também mostraram

reducdo. Enquanto isso, a Asia e a Oceania revelaram um crescimento de 243,9 bilhdes de

KWh.

? International Energy Agency (IEA).
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Tabela 1: Geragao elétrica, conforme regido no mundo (Bilhoes KWh)
2006 2007 2008 2009 A (2009-2008)

Mundo 16388,5 17110,5 17420,0 17313,6 -106,4
Asia & Oceania 5507,5 5967,1 6183,5 6427,4 2439
América do Norte 4542,9 4629,3 4600,8 4433,4 -167,4
Europa 3296,0 3333,7 3364,1 3209,5 -154,6
Eurasia 1193,9 1226,7 1243,8 1169,7 -74,1
América Central e do Sul 797,8 840,0 867,8 870,1 2,3
Oriente Médio 558,5 592,0 634,9 671,5 36,6
Africa 491,9 521,6 525,1 532,0 6,9

Fonte: EIA - Energy Information Administration (2012).

No mundo, ha cinco principais emissores de CO, relacionados com a energia: a China, a

Unido Europeia, a India, a Russia e os Estados Unidos® (Vaninsky, 2009).

A demanda por energia deve crescer 1,6% anualmente, até 2030. A média per capita do
consumo de energia nos Estados Unidos é de aproximadamente 350 bilhdes de joules®
por ano. Em comparacio, a China e a india, atualmente, consomem energia cerca de 9-30

vezes menos por pessoa do que os Estados Unidos (Vaninsky, 2009; IAC, 2007).

Dentre os dez paises maiores consumidores de energia elétrica, os Estados Unidos e a

China ocupam o primeiro e o segundo lugares, como é mostrado na Tabela 2.

Tabela 2: Consumo de energia elétrica no mundo (Bilhdes de KWh)

2006 2007 2008 2009 A (2009-2008)
Mundo 16388,5 171105 17420,0 17313,6 -106,4
Estados Unidos 3816,8 3890,2 3865,2 3723,8 -141,4
China 2528,9 2833,2 3018,2 3253,2 235,0
Japao 983,9 1009,0 966,4 934,3 -32,1
Russia 816,0 844,4 857,6 808,0 -49,7
india 531,5 590,6 626,5 637,6 11,1
Canada 528,7 536,0 528,5 504,8 -23,7
Alemanha 547,4 547,3 544,5 509,5 -35,0
Franca 445,2 447,2 460,2 451,4 -8,8
Brasil 383,2 405,1 420,0 418,0 -2,0
Coreia do Sul 364,6 386,1 402,1 408,5 6,4
Espanha 261,0 263,8 270,6 256,5 -14,1
Portugal 47,7 48,7 48,2 47,8 -0,4
Outros 5133,5 5302,0 5412,1 5360,3 -51,80

Fonte: EIA (2012).

* Em ordem alfabética.
* Joules é a unidade de energia e trabalho no sistema internacional de medidas, que pode ser convertida
para watts: 1) 1Wh = 3600J, 2) 1kWh=3.600.000 joules ou 3,6MJ (Megajoules) ou 3,6x10°].
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Em 2009, os Estados Unidos responderam por 21,5% do consumo mundial e a China por
18,7%. A variacdo no consumo no periodo de 2008-2009 demonstra que houve reducao
no consumo nos Estados Unidos, no Japao, na Russia, no Canada, na Alemanha, na Franca
e no Brasil, totalizando 292,6 bilhées de KWh; no entanto, a China mostrou um
crescimento no consumo de 235 bilhdes de KWh. O Brasil aparece na nona posi¢ao. No
periodo de 2008-2009, revelou um consumo estdvel. No contexto mundial, a participacao

do Brasil em 2009 foi de 2,4%.

A intensidade energética na China é relativamente alta, considerando a populagdo, o
tamanho da economia e a sua taxa de crescimento. Adicionalmente, a grande proporc¢ao
de carvdo na matriz energética e o macico e crescente impacto no meio ambiente
intensificam a necessidade de o pais manter um rigido controle sobre a politica

energeética.

A China quadruplicou a sua capacidade de producdo em fonte edlica, no periodo de 2005-
2007 para 5,9 mil MW®, e atingiu uma variacdo de 90,9% em fontes alternativas, no

periodo de 2007-2008, ver Tabela 3.

Tabela 3: Producdo de fontes alternativas no mundo (bilh6es KWh)

2006 2007 2008 2009 2010 A (2010-2009)
Mundo 418,4 475,1 537,6 615,4 713,8 98,4
Estados Unidos 109,5 117,5 137,9 156,2 179,4 23,2
Alemanha 51,6 68,3 70,5 76,8 85,4 8,7
Espanha 25,4 30,2 37,5 45,6 52,3 6,7
China 6,2 7,9 16,5 27,7 50,8 23,1
Japao 27,9 29,1 28,8 28,5 29,4 0,9
Brasil (1) 14,8 17,5 19,4 23,2 28,7 5,5
Italia 15,5 16,7 18,2 21,4 26,1 4,7
Reino Unido 15,1 15,6 17,3 20,7 22,7 2,1
india 10,1 13,1 14,9 18,9 22,1 3,2
Suécia 9,8 11,5 12,6 14,0 12,7 -1,2
Portugal 4,7 6,0 7,7 9,7 11,5 1,8
Outros 127,7 141,8 156,3 172,8 192,7 19,9

Nota: Fontes alternativas: geotérmica, edlica, solar, das marés, das ondas, biomassa e residuos.
(1) Para o Brasil, biomassa (lenha, bagaco de cana e lixivia) e edlica.
Fonte: EIA (2012).

> Mw - abreviatura de megawatts, que corresponde a 10® W. MWh — abreviatura de megawatts hora.
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A questdo é que, apesar de a demanda per capita mostrar que as pessoas na China nao
tém elevado o consumo de energia individual, a demanda total de energia tem muitas
possibilidades de aumentar em decorréncia da expansao industrial e da ampliagao na
melhoria das condic¢Oes social e econdmica. O desenvolvimento energético da China deve
dirigir mais atencdo para a seguranca energética, a eficiéncia e a diversificacdo da matriz

energética (Andrews-Speed, 2009; Qiang e Xing-kang, 2009).

O Brasil, a Espanha e Portugal, em 2009, possuiam consumo que representavam 6%, 3,6%

e 0,6%, respectivamente do total consumido pelos Estados Unidos e a China.

Merece destaque o aumento na producado de fontes alternativas nos Estados Unidos (23,2
bilhdes de KWh) e na China (23,1 bilhdes de KWh). No Brasil, o aumento foi de 5,5 bilhdes
de KWh.

A Europa produziu 311,9 bilhdes de MWh de energia renovavel em 2010 (EIA, 2012). A
Espanha produziu 52,3 bilhdes de KWh e Portugal 11,5 bilhGes de KWh.

A Europa também busca modelos alternativos de geragdo de energia. Jardine e Ault
(2008) realizaram um estudo de cenarios concentrando-se especificamente em geracdo
em microescala. Apesar da complexidade desse modelo, a Europa aposta nesse quadro,

destacadamente Portugal.

A geragdo térmica no plano mundial, em 2010, teve como destaque a China e os Estados

Unidos, conforme Tabela 4.

Somente a Espanha e Portugal mostraram reducdo de geragdo térmica no periodo de
2009-2010. Apesar de, a fonte térmica ser a mais utilizada na Europa, na Espanha e em

Portugal, seguida das centrais nucleares e hidricas (Pordata, 2012).

O Brasil revelou producdo (38 bilhGes de KWh) estavel em 2006-2007, teve rapido
crescimento em 2008 (55,6 bilhdes de KWh) e voltou a reduzir a partir de 2009 (35,5
bilhdes de KWh).
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Tabela 4: Geragdo térmica no mundo — dez maiores paises e Brasil (bilhoes KWh)

2006 2007 2008 2009 2010 A (2010-2009)
Mundo 119545  12756,6 128755 12671,4 ND ND
China 2225,1 2539,2 2618,6 2802,5 3130,2 327,7
Estados Unidos 2885,3 2992,2 2926,7 2726,5 2880,7 154,2
india 573,5 622,8 656,7 708,7 728,22 19,5
Russia 621,2 633,4 665,1 610,2 654,3 44,1
Jap3o 634,0 711,6 668,0 616,7 637,3 20,6
Alemanha 364,6 372,5 364,3 3249 340,8 15,9
Coreia do Sul 234,4 261,6 271,1 281,0 303,6 22,6
Reino Unido 279,6 289,9 290,2 259,3 2714 12,0
Italia 239,1 242,3 237,6 203,6 203,9 0,3
Espanha 171,4 176,1 177,4 153,8 127,8 -25,9
Brasil 38,7 38,0 55,6 355 46,1 10,5
Portugal 30,5 28,5 28,7 290 228 -6,2
Outros 3657,1 3848,5 3915,5 3919,8 ND ND

Fonte: EIA (2012).

A previsao é de que em 2030, o carvao, o petréleo e o gas natural continuarao a atender
a maior parcela do total de consumo de energia primaria nos Estados Unidos, embora sua
participagdo tenha sido reduzida para 85%, em 2007, e espera-se que alcance 79%, em

2030.

Mundialmente, o G8°® destaca nos ultimos dez anos, as questdes climaticas e energéticas
como prioridades, no entanto, faltam ag¢des efetivas para garantir o controle dos gases do
efeito estufa. Mesmo com a proposta de expandir o G8 acrescentando as cinco
economias emergentes (Brasil, China, india, México e Africa do Sul)’, é necessério que
haja um efetivo compromisso de todos os paises com o Protocolo de Kyoto, e que seja

permitida a participagao ativa destes cinco paises.

O mercado mundial de energia deve promover a seguranca energética por meio de
mercados transparentes e que sejam geridos por instituicdes internacionais crediveis e
eficazes, e ndo so por acordos especiais, que muitas vezes ndo se concretizam e ensejam

sérios problemas econdmicos, ambientais e sociais. Além disso, uma gestdo integrada no

® Fundado em 1975 (G6), e atualmente formado pelos paises mais industrializados do mundo: Estados
Unidos, Japdo, Alemanha, Reino Unido, Franca, Italia, Canada e Russia.

7 0 G8+5 foi formado em 2005. Foi lancado em 24 de fevereiro de 2006, pelo grupo Global Legislators
Organisation for a Balanced Environment (GLOBE), o didlogo do G8+5 (BRICS: Brasil, Russia, india, China e a
Africa do Sul) sobre mudancas climaticas. Desde 2009, com a criagdo do International Partnership for
Energy Efficiency Cooperation (IPEEC) atuam em cooperagdo sobre o tema eficiéncia energética (Lesage et
al., 2010).
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plano mundial pode aperfeicoar as pesquisas em tecnologia limpa e reducdo de custos,

apesar das barreiras econbmicas que os paises impoem.

As atuais tendéncias do setor mundial de energia sdo complexas. N3o é simples
considerar solugGes rapidas e individualizadas em um contexto de elevados niveis de
consumo em paises industrializados, populagdo em continuo crescimento, rdpida
industrializacdo nos paises em desenvolvimento, capital intensivo localizado,
infraestrutura energética de longo prazo e o aumento da demanda de energia para os
servicos (IAC, 2007). Além disso, ha aspectos de preservacdo humana a serem
considerados, quando se trata de geracdo de energia nuclear e da producdo de

biocombustiveis, concorrendo com a producdo de alimentos.

O Brasil estda inserido nesse ambito global de desafios energéticos, destacadamente, pela
sua condicdo de pais em desenvolvimento e que ainda possui um passivo social

energético muito grande com a populacdo de baixa renda.
Trata-se, a seguir, da contextualizagdo do setor de energia elétrica brasileiro.
2.1.2 O Setor de Energia Elétrica no Brasil

O setor de energia elétrica no Brasil, em 2010, era constituido por uma cadeia de valor
com 2.238 geradoras, 85 transmissoras e 63 distribuidoras de energia. Além disso,

possuia empresas comercializadoras de energia e holdings (ANEEL, 2010a).

De acordo com a ANEEL (2010a), a producdo de energia contava ainda com 134 usinas em
construcdao e 435 contratos outorgados entre 1998 e 2010. Os tipos de usinas® em

operacdo encontram-se na Tabela 5.

Das 1.339 usinas termelétricas no Brasil, 76% utilizam combustiveis fosseis; 20%, a
biomassa e 4%, outros tipos de combustiveis. Os tipos mais utilizados sdo: 6leo diesel

(596 usinas), bagaco de cana (252) e o gas natural (85).

§ Usina ¢ a instalacdo industrial destinada a produgdo de energia elétrica, mediante exploracdo de um
potencial hidraulico, ou instalagdo industrial que se destina a produgao de energia proveniente de outras
fontes, como a edlica e a térmica. Formalmente, ndao ha diferenga conceitual entre Usinas e Centrais
Geradoras, mas se convencionou chamar de centrais geradoras as pequenas CGHs (ANEEL, 2010a).
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Tabela 5: Tipos de usinas em operagao no Brasil

Tipo de usina em operagao Quantidade
Usinas Termelétricas de Energia (UTE) 1.339
Pequenas Centrais Hidrelétricas (PCH) 368
Centrais Geradoras Hidrelétricas (CGH) 315
Usinas Hidrelétricas (UHE) 168
Central Geradora Eolielétrica (EOL) 45
Usina Termonuclear (UTN) 2
Central Geradora Solar Fotovoltaica (SOL) 1
Total 2.238

Fonte: ANEEL (2010a).

O Brasil ampliou a participacdo de energia nuclear na sua matriz energética, apesar da
severa discussdo sobre a matriz energética, que se concentrou em dois polos. Um
favordvel, considerando a seguranca energética, pois o Pais tem uranio e tecnologia para
o seu beneficiamento. O outro, desfavoravel, que limita a expansdo desse tipo de energia
no Pais com o argumento do passivo ambiental dos residuos e os riscos de catastrofes

sociais, como o acidente nuclear ocorrido no Japao.

No segmento de energia edlica, apesar da vasta extensdo territorial maritima que
favorece o aproveitamento dos ventos, o Brasil ainda é incipiente nesta fonte de geracao,
com uma participacdo de 1,22% na matriz energética, conforme Figura 1; no entanto, ha

um potencial de crescimento para esse tipo de fonte (Castro et. al., 2012).

Figura 1: Matriz energética brasileira, 2011
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Fonte: ANEEL (2012).
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No Brasil, 74% da energia elétrica gerada sao provenientes de fontes renovaveis. E
preciso destacar o fato de que a fonte hidrelétrica € a que mais contribui para este

resultado, de acordo com a matriz energética brasileira, em 2011.

A matriz energética no Brasil tem como fontes: hidrelétrica (70,40%), gas (11,28%),
petréleo (6,16%), biomassa (7,58%), nuclear (1,70%), carvdo mineral (1,66%) e edlica

(1,22%), (MME, 2012).

O custo da energia solar, no Brasil, ainda ndo é considerado comercialmente viavel. O uso
de combustiveis fésseis ou fontes renovaveis para a gera¢do de energia é definido pelo
Ministério das Minas e Energia (MME), de acordo com as politicas governamentais. Os
principais combustiveis fésseis sdo: petréleo, gas natural, carvdo mineral, gas liquefeito

de petroleo, biomassa, etanol e biodiesel.

A diversificacdo de matriz energética para um futuro energético sustentavel sera atingida
de maneira mais rapida se as fontes de energias renovaveis se tornarem uma parte
significativa da matriz. Além disso, ha uma expectativa de melhorias em armazenamento
de energia e tecnologias de transmissdo que permitirdo as fontes renovaveis
desempenharem um papel mais relevante no fornecimento de eletricidade no plano

mundial (IAC, 2007).

O Brasil mostra quadro histdrico de matriz energética limpa, com preponderancia em
fonte de geracdo hidrelétrica (422,9 TWh, em 2010); no entanto, o governo investe na
diversificacdo de fontes energéticas para solucionar o problema da escassez de chuva e os
impactos ambientais e sociais provocados pela construgdo de Aproveitamento

Hidrelétrico (AHE), conforme Tabela 6.

Tabela 6: Produgao bruta de eletricidade, Brasil, por fonte energética (TWh), 2006-2010

2006 2007 2008 2009 2010
Hidrelétrica 348,8 374 369,6 415,7 422,9
Térmica 56,4 58 78,2 14,3 34,9
Nuclear 13,8 12,4 14 13,0 14,5
Fontes Alternativas 14,8 17,9 20,4 0,7 1,5

Fonte: MME (2012).
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Os novos investimentos para a producdo de energia estdo concentrados em fontes
alternativas (1,5 TWh), que englobam edlica e biomassa, apesar da baixa producdo

proporcionada por essa fonte energética no periodo de 2009-2010 (Castro et al., 2012).

A rede de transporte de energia no Brasil cresceu 2,5 mil km, em 2010, e atingiu 95,8 mil

km de extensdo (ANEEL, 2011).

Regionalmente, as maiores distribuidoras apontam a seguinte atuac¢do: 18 na Regido
Sudeste, dez na Nordeste, nove na Sul, seis na Norte e cinco na Centro-Oeste. No Brasil,
de acordo com ANEEL (2011), a Regido Sudeste consome mais de 50% da energia gerada

no Pais, e o Estado de Sdo Paulo gasta em média 30%. Ver Figura 2.

Figura 2: Consumo de energia elétrica por regido (GWh°), Brasil, 2007-2011
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2008 23.688 64.541 212.037 66.763 23.228
=4=2007 22.680 62.709 205.669 64.325 22.091

Fonte: Empresa de Pesquisa Energética - EPE (2012).

Apesar da crise mundial de 2008, iniciada nos Estados Unidos, observa-se que o Brasil
teve crescimento no consumo (390.257 GWh), houve uma reducdo em 2009 (388.574
GWh) e teve um apice em 2010 (455.207 GWh). Em 2011 (394.415 GWh), houve um

decréscimo no consumo, que atingiu praticamente o consumo de 2008.

O panorama atual do setor de energia elétrica brasileiro é reflexo de uma reestruturacao

iniciada na década de 1990, e que serd exibida na sec¢do a seguir.

° Gigawatts hora (GWh) — medida que corresponde a 10°Wh.
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2.1.2.1 O Contexto Regulatdrio e de Privatizagéo do Setor Elétrico Brasileiro

Segundo Barbosa (2001), compreende-se por setor elétrico a rede de interesses e
relagdes sociais que sustenta o conjunto de politicas que tem como eixo a produgao, o
transporte e a distribuicdo de energia, sendo que a rede pode extrapolar ou ndo os

contornos de sua estrutura institucional.

A crise econdmica e financeira no setor de energia elétrica na década de 1990 levou o

Pais a alterar o modelo energético e institucional.

O modelo energético estatal foi transformado em um modelo privado, com algumas
empresas estatais e particulares com contrato de concessdao. Os modelos de estruturacao
do setor elétrico possuem caracteristicas diferentes em ambito mundial. Por exemplo, a
Franca e a Finlandia adotam um monopdlio estatal, enquanto o Japdo possui um
monopdlio privado, mas sujeito a rigidas regras do servico publico (Ganim, 2009;

D’Araujo, 2009).

No Brasil, no Art. 175, da Constituicdo Federal de 1988, sdo admitidos os contratos de
concessao e de permissdo na prestacdo de servicos publicos e, no inciso lll, é permitido ao

Poder Publico dispor sobre a politica tarifaria.

ApOds a reestruturacdo ocorrida nas décadas de 1980 e 1990 no setor elétrico, o Brasil
mostra uma matriz energética mais diversificada, mas ainda mantém uma grande
contribuicdo da fonte hidrelétrica e um sistema de regulamentacdo institucional e

comercial (Ganim, 2009).

O modelo institucional do setor elétrico brasileiro, segundo a ANEEL (2010a), é

estruturado de acordo com a Figura 3.

A primeira estrutura do modelo tem como érgao de topo o Conselho Nacional de Politica
Energética (CNPE), que homologa a politica energética em articulagdo com as demais
politicas publicas. Esse d6rgao relaciona-se diretamente com o Ministério das Minas e
Energia (MME), que formula e implementa as politicas para o setor energético, de acordo

com as diretrizes do CNPE.
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Figura 3: Modelo institucional do setor elétrico brasileiro
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Fonte: ANEEL (2010a).

O MME relaciona-se diretamente com o Comité de Monitoramento do Setor Elétrico
(CMSE) para realizagdo do acompanhamento das condigdes de atendimento e
recomendacdo de agdes preventivas para garantir a seguran¢a do suprimento. O MME
também tem uma relagdo direta com a Empresa de Pesquisa Energética (EPE) na
execucdo de estudos para a definicdo da matriz energética e o planejamento da expansao

do setor elétrico (producdo/transporte).

A segunda estrutura do Modelo Institucional tem no topo a ANEEL, érgdo responsavel
pela regulacdo e a fiscalizacdo do setor elétrico, a qualidade dos servicos prestados, a
universalizagcdo no atendimento e o estabelecimento de tarifas para consumidores finais,

preservando a viabilidade econdmica e financeira dos agentes.

Essa atuacdo envolve diretamente o Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS) que
coordena e controla a operagdo da geracdo e da transmissao no sistema elétrico

interligado, e a Camara de Comercializagcdo de Energia Elétrica (CCEE).

Para obter esse modelo, o setor de energia elétrica no Brasil passou por diversos estagios,
sob os aspectos criticos de crise energética, envolvendo a infraestrutura das industrias do
setor, a mda qualidade dos servigos prestados, o custo tarifario e os elevados niveis de

prejuizo das empresas.
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Nas décadas de 1980 e 1990, de acordo com ANEEL (2010a), houve uma crise de

endividamento nas empresas brasileiras do setor de energia elétrica, que eram

coordenadas pela empresa Centrais Elétricas Brasileiras S.A. (ELETROBRAS). As tarifas

eram baixas e, em 1993, a divida atingiu 30 bilhdes de ddlares.

Nesse contexto econdmico, surgiu a necessidade de investimentos no setor de energia

elétrica. A partir de 1993, quando teve inicio o processo econémico e social de

reestruturacdo do setor elétrico brasileiro, o objetivo era:

V.

promover a desverticalizagdo das atividades das empresas do setor;

implantar um modelo comercial competitivo para garantir o livre acesso a

rede;

promover a expansdo econdmica;

melhorar a qualidade do servigo prestado; e

instituir a reducdo do papel do Estado nas fungcdes empresariais no setor.

Apesar dos objetivos definidos, a privatizagao foi iniciada com alguns problemas de

ordem estrutural, tais como:

a organizacdo do mercado atacadista de energia ndo foi previamente

realizada;

faltava a criacdo de um operador independente do sistema e um drgao
regulador dotado de estrutura adequada a fim de possibilitar uma a¢ao mais

eficiente (atualmente, o ONS e a ANEEL, respectivamente);

0 aumento no consumo de energia causado pela ampliagdao e modernizagao

do parque industrial brasileiro;

o crescimento populacional;

a melhoria da qualidade de vida; e
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vi. um longo periodo de estiagem, que prejudicou a geragao hidrelétrica.

A sinergia desses problemas resultou na crise energética ocorrida em 2001, denominada

de ‘Apagao’.

A evolucdo do marco regulatério do setor de energia elétrica no Brasil é bastante ampla e

0s seus principais eventos estdo listados de forma resumida no Quadro 1.

Quadro 1: Resumo do marco regulatdrio do setor de energia elétrica no Brasil

Periodo Marco Regulatério

Outubro/1988 Art. 175, da Constituicdo Federal.

Fevereiro/1995 Lei N°. 8.987 (Concessdo de servigos publicos).

Julho/1995 Lei N°. 9.074 (Concessdo de servigos de energia elétrica).

Dezembro/1996 Lei N°. 9.427 (Promogao do primeiro incentivo para AHE PIE'® de 1-10 MW sem
licitagdo).

Outubro/1997 Decreto N°. 2.335 (Criou a ANEEL).

Dezembro/1997 Implantagdo da ANEEL.

Maio/1998 Lei N°. 9.648 (Outros incentivos para Pequenas Centrais Hidrelétricas (PCHs)).

Julho/2000 Lei N°. Lei 9.991 (Criacdo do Programa de Pesquisa e Desenvolvimento, isencédo
as Fontes Alternativas Renovaveis).

Abril/2002 Lei N°. 10.438 (Criacdo do Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de
Energia Elétrica (PROINFA) e o termo Produtor Independente Autdonomo (PIA)).

Novembro/2003 Lei N°. 10.762 (revisdes no PROINFA'" e demais incentivos)

Marco/2004 Lei N°. 10.848 (Dispde sobre a comercializa¢cdo de energia elétrica e definiu o

plano de reorganizagdo das companhias, permitindo que empresas produtoras
e distribuidoras se transformassem em distribuidoras).

Dezembro/2006 Despacho N2 3.034— ANEEL (Alterou o item 9. Roteiro para elaboragdo e
divulgagdo de informagdes contdbeis, econdmico-financeiras e socioambientais,
incluindo a elaboragdo do Relatdrio Anual de Responsabilidade Socioambiental
do Manual de Contabilidade do Servico Publico de Energia Elétrica, e manteve a
publicacdo do Balanco Social (modelo IBASE), conforme subitem 9.1.1, “3”).

Fevereiro/2007 Decreto N°. 6.048 (Leildo Fontes Alternativas Renovaveis).
Junho/2007 Lei N°. 11.488 (contratagao preferencial de Produtor Independente Auténomo).
Dezembro/2009 Resolugao Normativa N2 390 (Procedimentos para registro de centrais

produtoras com capacidade instalada reduzida).

Fonte: ANEEL (2010a).

Conforme se pode visualizar no Quadro 1, o setor de energia possui um marco regulatério
abrangente, desde as politicas de energia do Governo até os aspectos operacionais da sua

cadeia de suprimentos.

% A expressdo Producdo Independente de Energia (PIE) foi adotada pela ANEEL para fazer distingdo do
produtor em regime juridico de geragdo servico publico. Neste caso, trata-se de um Aproveitamento
Hidroelétrico de Produgdo Independente de Energia (AHE PIE).

" Tem por objetivo a diversificacdo da matriz energética brasileira e a busca por solug¢des regionalizadas
com a utilizagdo de fontes renovaveis de energia, mediante o aproveitamento econdmico dos insumos
disponiveis e das tecnologias aplicaveis (Eletrobras, 2010).

31



Na ultima década, a ANEEL passou a regulamentar a Responsabilidade Social Empresarial
e, em 2006, por meio do Despacho N°. 3.034, inseriu definitivamente a dimensdo

ambiental como aspecto relevante na politica energética brasileira.

Com isso, o compromisso com a sustentabilidade energética se estende ao contexto da
Responsabilidade Social Empresarial (RSE), e as empresas do setor, ainda que de forma
nao obrigatdria, passaram a adotar os aspectos do desenvolvimento sustentdvel nas suas
atividades operacionais e na sua divulgacdo, de forma conjunta ou separada das

informagdes financeiras.
A seguir, apresenta-se uma contextualizagao atual do setor elétrico na Peninsula Ibérica.
2.1.3 O Setor Elétrico na Peninsula Ibérica

O setor de energia da Peninsula Ibérica criou o Mercado Ibérico de Eletricidade (MIBEL),
que favoreceu as transagdes comerciais energéticas entre Portugal e a Espanha, e
ampliou o numero de empresas nos dois paises. Esse processo, que decorre da
privatizacdo, esta associado a integragao econO6mica da Unido Europeia, no quadro de
criacdo de mercado Unico, sob a orientacdo das Directivas europeias setoriais. Também
contribuiram para a privatizagao do setor motivos econ6micos, ideoldgicos ou ainda de

pressao de grupos de interesses (Marques, 2010).

O principal destaque no MIBEL em 2008 foi o crescimento da producdo de energia por
uso de fontes de energias renovaveis*? e de ciclo combinado visando ao cumprimento das
metas de redugdao de CO, e a autonomia em relagdo aos combustiveis fdésseis (ERSE,

2010).

O mercado de energia espanhol teve decréscimo na demanda por energia em 2008,
registrou um incremento de apenas 0,8%. Enquanto isso, entre 2002 e 2006, teve
aumento de 4%, e em 2007, de 3,2%. A demanda por energia estd fortemente

correlacionada com a evolucdo do Produto Interno Bruto (PIB) (Red Eléctrica, 2009).

As principais relagdes internacionais de importacao e exportacao de energia da Espanha

12 P . 3T
Principalmente energia edlica e solar.
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sao com a Franga, Portugal, Marrocos e Andorra. A importagao de energia da Franga
passou de 5.487 GWh, em 2007, para 2.882 GWh, em 2008.

O aumento no uso da interconexao com Portugal foi praticamente nulo em 2008,
registrando incremento de 0,45%, em relacdo ao ano de 2007. No que concerne a
exportagao foram registrados aumentos de 26% para Portugal, 21% para Marrocos e 6%

para Andorra (Red Eléctrica, 2009).

A producdo bruta de eletricidade por fontes na Espanha e em Portugal no periodo de
2006 a 2010 mostra a importancia das centrais térmicas na matriz energética em ambos

os paises, alinhada com a geracdo da Unido Europeia, de acordo com a Tabela 7.

Tabela 7: Producao bruta de eletricidade, Unido Europeia e Peninsula Ibérica, por tipo de fonte
energética (TWh)

Tipo de fonte energética

Centrais hidricas Sl S t(.'ermif:as Turbinas edlicas
nucleares (*¥*) convencionais
Periodo
UE(*) ES PT UE ES UE ES PT UE ES PT
2006 309,3 25,9 11,0 989,9 60,1 1934,7 186,1 34,6 82,3 23,3 2,9
2007 310,0 27,2 10,1 935,3 55,1 1979,9 191,4 32,7 104,3 27,6 4,0
2008 327,3 23,5 6,8 937,2 59,0 1947,8 193,1 32,9 119,5 32,9 5,8
2009 328,2 26,3 8,3 894,0 52,8 1808,1 168,6 33,5 133,0 38,1 7,6
2010 366,2 42,3 16,1 916,6 62,0 1859,2 145,0 28,2 149,1 44,2 9,2

(*) Unido Europeia — UE (27 paises). Portugal (PT) e Espanha (ES).
(**) Portugal: Dado ndo divulgado porque € inferior a metade do modulo da unidade utilizada.
Fonte: Elaboragdo prépria, com fundamento em Pordata (2012).

Houve aumento na producdo por turbinas edlicas, em 2010, com maior

representatividade na Espanha (44,2 TWh).

A politica energética portuguesa estd focada em implementacdo de energias limpas,
destacadamente edlica®?, microgerac3o fotovoltdica e pequenas centrais hidrelétricas™®. A
perspectiva é de troca de custos internos, com a instalacdo dos parques eélicos, pelos

custos externos de aquisicdo de petrdleo e gas (geracdo térmica); além da prevencdo dos

3 Com parques edlicos instalados em terra. Os modelos offshore ainda est3o em fase de estudo.
' A base da matriz energética portuguesa na década de 1960 era a hidrelétrica.

33



elevados custos sociais, no caso de acidentes com energia nuclear, que reforga a

preocupacdo com a seguranca energética (Eiras et. al., 2011).

Portugal estd investindo em energia solar, em edificios e residéncias, e na energia edlica.
Ha estudos sobre o uso de veiculos elétricos, venda do excedente da energia gerado pelo
microgerador e o uso de parques offshore™. Tudo isso promovera substanciais alteragdes

no atual sistema de energia elétrica do Pais.

O governo portugués adota um sistema de incentivo para a instalacdo de sistemas de
energia renovavel em residéncias, visando a diminuicdo da dependéncia energética,
porque o Pais é um grande importador de combustiveis fésseis; reducdo nas emissdes de
carbono e a seguranga energética em médio e longo prazo. Esse contexto ja envolve
amplos debates sobre a utilizacdo do atual sistema e a adequacdo a essa nova realidade,
0s mecanismos de pregos (inclusive para excedentes de energia gerada em residéncias), e
os fundos de investimento direcionados a esse novo mercado de energia. A perspectiva
de tudo isso € um mercado cada vez mais verde e independente de fontes externas de

energia, destacadamente, aquelas em cuja composicdo haja combustiveis fosseis.

Um dos grandes desafios expresso para o setor de energia da Peninsula é a complexidade
do sistema, que agora tem de atuar em sistemas de transmissao inter-regional (Super
Grids) e de distribuicdo local (Smart Grids). E preciso lidar com a instabilidade da geracdo
das fontes alternativas de energia (ex. Edlica), com a complexidade do consumo para
cumprir o programa de mobilidade elétrica’®, as dificuldades no armazenamento de
energia, com a eficiéncia nos transportes publicos, com os custos e o desafio tecnolégico
de instalacdo de parques edlicos offshore e a busca de um sistema de distribuicdo digital e
inteligente que permita comprar e vender energia (bidirecional) e fornega informagdo em

tempo real.

A diversificacdo da matriz energética para fontes mais limpas tem por objetivo alcancar a

sustentabilidade energética.

!> Trata-se de uma tecnologia de aproveitamento de recursos (edlico ou ondas) fora da costa terrestre (no
mar).
'® Decreto Lei N°. 39/2010, de 26.04.2010 (Portugal, 2010).
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2.1.4 A Sustentabilidade Energética e o Desenvolvimento Sustentdvel no Setor de

Energia Elétrica

A sustentabilidade energética e o desenvolvimento sustentdvel foram interligados por

uma dimensdo comum, que é a dimensao ambiental.

As empresas do setor de energia, no plano mundial, sdo acompanhadas por drgaos
reguladores e/ou pelo governo para garantir a seguranga energética. Esse processo da-se
por meio do fornecimento de informacdes, de forma obrigatéria ou regulatdria. Tais
informacgdes podem ser privadas ou publicas, de acordo com o modelo regulatdrio de

cada pais.

No Brasil, a divulgacdo sobre a responsabilidade ambiental mostra-se de forma
voluntaria, e em Portugal e na Espanha de modo obrigatdrio. A divulgacdo com o modelo
internacional é voluntdria para os trés paises. As informagdes ambientais subsidiam a
tomada de decisdo dos gestores publicos e de privados, considerados nessa investigacao,

como stakeholders prioritarios do setor.

A triade formada pela seguranca energética, sustentabilidade ambiental e
competitividade ndo é algo facil de administrar na tomada de decisdao em virtude da
complexidade do quadro econdémico e social mundial. Neste momento, o panorama
mundial de energia exige que as trés varidveis sejam consideradas na sustentabilidade

energética dos paises.

i. Seguranca de abastecimento — significa a manutencdo da capacidade de

suprir, em cada momento, as necessidades energéticas do pais.

ii. Sustentabilidade ambiental — as empresas do setor de energia elétrica devem
cumprir suas metas ambientais, visando a nao comprometer as geragdes

futuras.

iii. Competitividade — define que o fornecimento de energia aos consumidores

deve ser a um valor justo.
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O conceito de sustentabilidade energética, segundo IAC (2007), visa a assegurar energia

suficiente para satisfazer as necessidades futuras, mas fazé-lo de uma maneira que:

i. seja compativel com a preservagao subjacente da integridade dos sistemas

naturais essenciais, incluindo a prevencao das mudancas climaticas,

ii. amplie os servigos basicos de energia a mais de dois bilhdes de pessoas no

mundo, que atualmente ndo tém acesso as modernas formas de energia, e

iii. reduza os riscos de seguranca e o potencial de conflito geopolitico, o que
poderia resultar de uma escalada de concorréncia pelos recursos energéticos

distribuidos desigualmente.

Os riscos de segurancga energética nacional e global sdo agravados por um crescente custo
da energia e pela competicdo decorrente da desigualdade na distribuicdo de recursos
energéticos. Isso ocorre porque os paises desenvolvidos possuem consumo insustentdavel.
Para que pessoas nesses paises continuem com sua cota de consumo, e até aumentando,
os servicos basicos de energia estao atualmente indisponiveis para um ter¢o da
populagdo mundial. Portanto, o aumento na geragdao de energia sera necessario para a
equidade e o desenvolvimento sustentavel na contextura mundial (IAC, 2007). Como as

fontes de energia sao limitadas, é preciso um planejamento energético.

Essa condi¢do é tipica de paises como a China e a india, enquadrados como grandes
consumidores mundiais, elevada dependéncia externa do fornecimento de energia,
encontram-se em fase de desenvolvimento econémico e as suas populagdes necessitam

de acesso a energia para ter o minimo de qualidade de vida.

O crescimento no consumo e o modelo de queima de combustiveis fosseis para gerar
energia elétrica é incompativel com a sustentabilidade ambiental e induz a busca de
novas tecnologias. Além disso, as fontes desses combustiveis sdo esgotaveis, ensejando
aumento de preco com impacto na seguranca internacional e na prosperidade economica

mundial.
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Esses efeitos se refletem em todos os custos, tanto no contexto nacional como
internacional, levando as economias a crises que se estendem para condi¢Bes sociais
desumanas, destacadamente, nos paises em desenvolvimento em razdo da fragilidade do
imenso passivo de exclusdo social. Outro problema dos combustiveis fésseis é o

aquecimento global provocado por gases do efeito estufa.

Ante a perspectiva da mudanca climatica global, é preciso concentrar esfor¢os na
melhoria da eficiéncia energética e na reducdo da intensidade de carbono da economia

mundial (IAC, 2007; Hopwood, 2009). Para isso é necessario incluir:

i. 0 preco para as emissdes de carbono, em nivel mundial, com a consideragao

de diferentes economias e sistemas de energia em paises individuais;

ii. tecnologias devem ser desenvolvidas e implantadas para a captura e o

sequestro de carbono fdssil dos combustiveis, principalmente, o carvao; e

iii. o desenvolvimento e a implantacdo de tecnologias de energias renovaveis

devem ser acelerados de forma ambientalmente responsavel.

De acordo com Vaninsky (2009), as sugestdes de mecanismos de controle de emissGes
devem combinar abordagem comercial, acordos setoriais e medidas nacionais. A
complexidade do problema exige uma estratégia nacional, desde uma perspectiva global.
A grande questdo é definir guem realmente coordena e acompanha os resultados, pois
até o momento os resultados empiricos mostram-se diferentes das metas propostas no

Protocolo de Kyoto.

Os paises estao investindo em regulamentagdo, na geragao de energia renovavel e em
tecnologias limpas, mas ha caréncia de uma organizacdo mundial que venha tornar esses
esforcos mais eficazes. O grande desafio é fazer com que os paises entendam que mais

importante do que a competicdo pelas fontes de energia, neste momento, é a
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“coopeti¢do’’, visando a obter um mundo mais justo e comprometido com a qualidade

de vida das novas geracoes.

Algumas organizagdes estdo incluindo a sustentabilidade nos seus negdcios como
vantagem competitiva, mas ndo é algo simples. As dificuldades comegcam no elemento
fundamental da defini¢gao de sustentabilidade. As empresas ndo partem de uma definigao
ou linguagem comum para discutir a sustentabilidade. Algumas definem de forma muito
restrita, outras de modo mais amplo, e ha o grupo das que ndo possuem uma definicdo

(Berns et al., 2009a).

O setor de energia elétrica no Brasil iniciou, em 2001, a insercdo da Responsabilidade
Social Empresarial (RSE) no ambiente empresarial (ANEEL, 2010a). Em 2006, consolidou a
RSE como estratégia relevante para o setor, porque ofereceu as empresas uma estrutura
de indicadores que permite a introdugdo da RSE no planejamento estratégico e no
organograma das empresas. Por ser, no entanto, considerada uma industria
ambientalmente sensivel, o setor de energia ainda terd que evoluir muito no aspecto

ambiental.

Para incluir a sustentabilidade na estratégia de negdcios, Berns et al. (2009a) destacam

que as empresas terdao de desenvolver novas capacidades e caracteristicas, inclusive:

i. a capacidade de operar em toda a base do sistema de sustentabilidade e

colaborar por meio de convengdes internas e limites externos;
ii. promover uma cultura que premia e incentiva estratégias de longo prazo;

iii. desenvolver capacidades para a mensuragao de areas de atividade, o

redesenho de processos, a modelagem financeira e de relatérios; e

iv. estimular e desenvolver habilidades para o envolvimento e a comunicagao

com partes interessadas externas.

7 0 termo foi cunhado por Prahalad e Hamel (1990).
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A escolha da estratégia deve combinar as exigéncias ambientais, tecnologia e custos. Em

particular, deve ser tomada em consideracdo a ideia de que o setor da energia tem uma

taxa relativamente baixa de substituicdo de capital, de modo que qualquer alteracao

essencial exigird acoes de médio e longo prazo (Vaninsky, 2009). Isso implica mudanca

comportamental e cultural das organizagdes, e o resultado revelado pelas entidades e

pelos paises é incompativel com as metas de Kyoto.

Algumas organizagdes enfrentam desafios para implantar a sustentabilidade, defendendo

a nocdo de que é estratégico ser pioneiro e proativo para alcangar a competitividade e,

destacando, segundo Hopkins (2009), os seguintes aspectos:

Vi.

planejamento — as empresas podem introduzir a sustentabilidade na sua
agenda estratégica ou serem obrigadas, diretamente ou indiretamente, a

adota-la por agdes dos stakeholders;

produtividade — alguns gestores apontam a redugdo no consumo de energia, a
eficiéncia no consumo de recursos e o aumento de produtividade como

efeitos da sustentabilidade no negécio;

reputacdo — esta é uma tendéncia crescente nas grandes empresas, pois
consideram que a sustentabilidade esta se tornando uma nova medida da

imagem da empresa;

estratégia — a introdugdo da sustentabilidade na estratégia permite uma nova

visdo da empresa, pois amplia o foco;

inovagdo — a sustentabilidade exige a coleta e o acompanhamento de dados
de vdrios sistemas interligados e a analise de processo. Tudo isso conduz ao

conhecimento e, algumas vezes, a inovacao e a melhoria de processos;

coordenacdo — o destaque é para o trabalho em rede. A sustentabilidade
exige contato com todos os setores da organizagdao, em outras regides
geograficas, com culturas diferentes, com empresas do mesmo e de outros

setores. E preciso trabalhar com governos, Organiza¢cdes N3o Governamentais

39



Vii.

viii.

(ONG’s), comunidades, fornecedores e até com concorrentes. Isso devera
propiciar enorme ganho de vantagens funcionais, competéncias, habilidades e

de relacionamentos para a organizagao;

parceria — a avaliacdo de risco é algo que preocupa muito os gestores de
negocios. Para reduzir riscos é preciso investir em praticas efetivas de
transparéncia. Algumas partes interessadas podem fazer uso do seu poder
preditivo em relacdo a mudancas na mensuracdo, nos relatdrios financeiros e

em comunicagdes de estratégias externas da entidade; e

vantagem — antecipar problemas e transforma-los em pioneirismo é o

objetivo da visdo estratégica dos gestores acerca da sustentabilidade.

As empresas do setor de energia elétrica podem se enquadrar em todos esses aspectos,

mas apenas 19 delas (GRI, 2010a) adotaram a sustentabilidade como elemento de

competitividade de forma proativa e voluntaria no Brasil. A maioria agiu de forma reativa

e s6 cumpre o que é regulamentado pela ANEEL.

A dualidade também estd presente na sustentabilidade. E, da mesma forma que ha

empresas que pretendem o pioneirismo, existem aquelas em que os gestores rejeitam a

perspectiva de implantar a sustentabilidade.

Para Berns et al. (2009a), as principais causas para as empresas ndo aderirem a

sustentabilidade podem ser:

a falta de informacbes sobre as quais se fundamentam as decisbes sobre
sustentabilidade — a auséncia de um banco de dados sobre sustentabilidade

ndo permite que lhe seja dada a devida importancia;

ha uma luta nas empresas para definir o plano de criagao de valor — a escassez
de recursos e uma visdo imediatista do gestor pode levar a tomada de decisdo

de que é um item menos importante para a criacao de valor; e
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o fato da execucdo das acdes das empresas falharem — a empresa fez uma
tentativa e ndo obteve sucesso. E preciso compreender por que a implantagdo

da agao nao foi bem-sucedida.

Se as empresas ndo planejarem muito bem esses elementos, a introducdo da

sustentabilidade pode ensejar uma exposicdo negativa e aumentar os riscos para a

empresa.

Ser ou ndo ser sustentavel, entretanto, nem sempre é uma decisdo da organizacdo. De

acordo com Hopkins (2009), as pressdes pelo uso da sustentabilidade nos negdcios sao

provenientes de fontes diversas, tais como:

Vi.

Vii.

acusacgOes publicas de falta de ética em praticas trabalhistas;

agentes reguladores do governo;

ONG’s que interrompem as praticas de negdcios ou ameacam a divulgacdo da

marca;

falta de recurso inesperado, insuficiéncia de oferta de trabalho demandada

por uma comunidade;

clientes cujas inclinacées de demanda estdo direcionadas especificamente

para a sustentabilidade ou para negdcios sustentaveis;

concorrentes cujas inovacOes estdo relacionadas com sustentabilidade e

alteram as condi¢Ges da industria; e

investidores.

A pressao dos stakeholsers é um fator determinante da proatividade ambiental e é

avaliada pela atitude gerencial e estratégica que determina a inser¢cdo da dimensdo

ambiental na estratégia da empresa. De forma direta ou indireta, age sobre o ‘core

business’, afetando a atividade operacional, a comunicacdo, o planejamento e a

organizacao, de acordo com a Figura 4.
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Figura 4: Pressao de stakeholders: fator determinante da proatividade ambiental
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Fonte: Gonzalez-Benito e Gonzalez-Benito (2006).

No estudo de fatores externos relevantes para a proatividade ambiental, as varidveis
significativas foram o setor industrial e a localizacdo geografica da producdo. Essas duas
varidveis sdo relevantes no setor de energia elétrica porque esta é considerada uma
industria de grandes impactos ambientais, e porque os stakeholders percebem o impacto
direto das geradoras e distribuidoras (Castro et al., 2012, Gonzalez-Benito e Gonzalez-

Benito, 2006).

Na pesquisa realizada com gestores, em nivel mundial, pelo MIT Sloan Management
Review, em colaboragdao com o Boston Consulting Group e o patrocinio do SAS Institute,
foi constatado que a recessdo econdtmica de 2009 ndo afetou o compromisso das
empresas do setor de energia para enfrentar as questdes de sustentabilidade. Dos
respondentes, 52% entenderam que nao houve alteragao no compromisso, 7% afirmaram
que o compromisso aumentou um pouco e 11% que o compromisso aumentou
significativamente. E mais, 15% responderam que o compromisso diminuiu, e 4% nao

abordam a sustentabilidade no seu negdcio (Berns et al., 2009b).

No que tange a eficiéncia energética, o setor de energia elétrica no Brasil seguiu a
tendéncia mundial — adotou uma politica e criou uma dimensdo especifica de indicadores

para acompanha-la (ERSE, 2010; Qiang e Xing-kang, 2009).
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Para Andrews-Speed (2009), a eficiéncia energética e a redugdo no consumo de energia
estdo se tornando, cada vez mais, componentes importantes das politicas dos governos
em todo o mundo, em decorréncia de uma série de desafios, tais como: a percepgao da
escassez de recursos, os elevados pregos da energia, a seguran¢a do abastecimento

energético e a protecdo ambiental.

Existem obstaculos que dificultam a implantacdo de politicas de eficiéncia energéticas
entre as quais, conforme Andrews-Speed (2009), destacam-se a falta de informacdes
confidveis, a caréncia de habilidades técnicas, os baixos incentivos econémicos, a falta de
financiamento e a posicdo adotada pelo governo. Além desses, podem ser citados outros
fatores relevantes, tais como: os sistemas de administracdo publica, a capacidade politica
de alinhar retdrica e acao, a lideranca fraca, os sistemas de gestdo nas empresas e a falta
de vontade ou a incapacidade dos cidaddaos para mudar seu comportamento ou

reconhecer as oportunidades para maximizar a utilidade.

Quando se trata do aspecto da competitividade para a sustentabilidade energética, faz-se
referéncia a um valor justo para a energia; no entanto, é preciso destacar também o
custo social para cerca de 2,4 bilhdes de pessoas que, hoje, usam o carvao, a lenha, os

residuos agricolas ou o esterco como combustivel primdrio para cozinhar (IAC, 2007).

Além disso, cerca de 1,6 bilhdo de pessoas em todo o mundo vivem sem eletricidade.
Também existe um vasto numero de pessoas, especialmente mulheres e meninas, que
sdo privadas das oportunidades econdmicas e educacionais, sem acesso a Servicos
basicos, dispositivos de poupanca ou ilumina¢do adequada, tudo isso somado ao tempo
gasto diariamente para obter combustivel e agua. A tarefa é deveras complexa e suas

dimensdes sdo, ao mesmo tempo, social, tecnolégica, econdmica e politica.

Fazer a transicdo para um futuro energético sustentdvel é um dos principais desafios que
a humanidade enfrenta neste século. Isso requer um esforco intensivo de capacitacao e a

participacdo de um vasto conjunto de instituicdes.

E fundamental desenvolver as habilidades das pessoas e das instituicdes para o aspecto

das mudancas no uso dos recursos energéticos. A capacidade de elaborar competéncias
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individuais e institucionais eficazes deve tornar-se uma prioridade de todos os principais
agentes — organizacGes multinacionais, governos, corporacgoes, instituicdes educacionais,

organizacdes sem fins lucrativos e os meios de comunicacdo (IAC, 2007).

Para compreender a pratica da sustentabilidade nas empresas, é necessario compreender
como os conceitos de Responsabilidade Social Empresarial e Desenvolvimento
Sustentdvel sdo utilizados no ambiente corporativo. O item a seguir abordard esse tema

de forma ampla e de modo especifico no setor de energia elétrica no Brasil.
2.2 Responsabilidade Social Empresarial e Desenvolvimento Sustentavel

A Responsabilidade Social Empresarial (RSE) no setor elétrico brasileiro considera as trés
dimensdes do conceito filoséfico de desenvolvimento sustentavel introduzidas no modelo
de gestdo da empresa, com o objetivo de aumentar a competitividade. Esses elementos

estdo alinhados com a sustentabilidade energética.

Consequentemente, toda a divulgacdo da informacdo ambiental do setor esta
estruturada em orientagdes que tém como fundamento os conceitos de RSE, do
desenvolvimento sustentavel e da sustentabilidade. A base da estruturacdo do relatério

utilizado para essa divulgacdo é a Teoria dos Stakeholders, nomeadamente os prioritarios.

O conceito de Responsabilidade Social Empresarial foi disseminado nas empresas
brasileiras pelo Instituto Ethos (2010), que a considera uma forma da gestdo definida por
uma relagdo ética e de transparéncia da empresa com todas as partes interessadas. Além
de gerenciar este relacionamento permeado pela ética e a transparéncia, a empresa
socialmente responsdvel respeita a diversidade e considera o desenvolvimento

sustentavel em cada tomada de decisdo relativa ao negécio.

O Relatério Brundtland™, da Organizacdo das Nagdes Unidas (ONU), definiu um conceito

para desenvolvimento sustentavel que, em sentido /ato, representa a capacidade de

8 £ 0 documento intitulado Nosso Futuro Comum (Our Common Future) publicado em 1987. A comissao foi
liderada por Gro Harlem Brundtland.
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atender as necessidades das gera¢Oes atuais sem comprometer as necessidades das

geracOes futuras (United Nations, 1987).

A comissdo da ONU buscou, por meio deste conceito, referir-se as preocupacdes, aos
desafios e aos esforcos comuns sobre o meio ambiente, como base para a proposta de
mudangas institucionais e também legais, inclusive, a sociedade global de negdcios
(Soppe, 2009). E o Instituto Ethos alinhou a ética empresarial defendida para as empresas
ao conceito global de desenvolvimento sustentdvel, introduzindo as empresas brasileiras

no contexto mundial de Responsabilidade Social Corporativa (RSC).

O relatorio da ONU representa um marco nos debates e estudos académicos em torno do
conceito de desenvolvimento sustentdvel. Apesar de ndo haver, até hoje, um consenso
sobre o conceito, o comité das Nac¢Ges Unidas teve o mérito de permitir uma analise
multidisciplinar sobre uma nova visdo de mundo, além de impulsionar a sustentabilidade
corporativa, pois o conceito exibido se tornou referéncia para investigadores e
especialistas em sustentabilidade (Almeida, 2007a; Berns et al., 2009b; Simnett et al.,

2009; Soppe, 2009).

O setor de energia elétrica brasileiro utilizou desde a década de 1980, as terminologias
relatério de Responsabilidade Social’?, Responsabilidade Social Empresarial (RSE)®, e
atualmente, Responsabilidade Socioambiental®, para publicar suas acBes sociais e
ambientais para as partes interessadas. As empresas que foram proativas na insercao do
conceito de desenvolvimento sustentavel, no entanto, nas suas estratégias, e publicam de

acordo com as orientacdes da GRI, utilizam a terminologia Relatdrio de Sustentabilidade.

% Carrol (1991: 39), analisando a evolugdo da responsabilidade social, cita o conceito do pesquisador Keith
Davis (1960) "decisOes e agdes tomadas por razoes, pelo menos parcialmente, além do interesse técnico ou
econdmico direto da empresa”(Traducdo livre da autora). Entendo que esse é um conceito aplicavel a
Responsabilidade Social na fase de transicao da filantropia para a integracdo dos aspectos sociais do
negocio, de forma embrionaria. Bem, apropriado ao ano da sua elaboragdo, quando o mundo lutava por
direitos humanos apds a Segunda Guerra Mundial.

% £ uma forma de gestdo definida por uma relacdo ética e de transparéncia da empresa com todas as
partes interessadas. Além de gerenciar este relacionamento permeado pela ética e a transparéncia, a
empresa socialmente responsavel respeita a diversidade e considera o desenvolvimento sustentavel em
cada tomada de decisdo relativa ao negécio (Ethos, 2010).

?! Essa terminologia, adotada no setor de energia elétrica no Brasil tem o mesmo fundamento da
Responsabilidade Social Empresarial e Responsabilidade Social Corporativa.
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As acbes, que priorizavam apenas acionistas/investidores, credores e o governo
produziam informacOes essencialmente econ6micas e financeiras até a década de 1990,
e, a partir de 2000, teve um aumento no uso da dimensdo social para colaboradores e a
comunidade, com informag¢Ges quantitativas monetarias e ndo monetarias, estendendo-

se a clientes, fornecedores, sociedade, instituicdes sem fins lucrativos e meio ambiente.

Além do debate conceitual sobre Responsabilidade Social Empresarial, Sustentabilidade e
Desenvolvimento Sustentavel, hd também um econémico, acerca da relagdo entre o meio
ambiente e o desenvolvimento econdmico. Isso coloca as empresas de energia em
evidéncia em decorréncia de suas atividades operacionais, destacadamente, no que
concerne ao uso de matérias-primas e a geracao de residuos, efluentes e gases, como os

do efeito estufa.

2.2.1 A Evolugdo da Responsabilidade Social Empresarial

As dimensdes econOmica, social e ambiental em sinergia com o contexto global no qual as
empresas estdo inseridas promovem mudangas continuas nos aspectos culturais e
organizacionais das entidades. Tais mudancas afetam os aspectos éticos das relagées
entre a empresa e as suas partes interessadas. Portanto, esta se¢do trata sobre os
aspectos evolutivos da Responsabilidade Social Empresarial, de forma ampla e indutiva,
no setor de energia para compreensdo de como o desenvolvimento sustentavel se

harmoniza a esse elemento introduzido na cultura empresarial.

O aspecto evolutivo da RSE contribui para que, academicamente, se perceba que a
empresa precisa de um tempo minimo para o alinhamento do seu modelo de gestao com
a RSE — fato que pode determinar o sucesso ou o fracasso desse investimento. Partindo
dessa premissa, a GRI determina a comparabilidade da informagdo em periodos de trés

anos (Ethos, 2006).

Além disso, a divulgacdo da informacdo social e ambiental apds a implantacdo da RSE
permite melhor nivel de publicacdo, porque a empresa possui informacgdo sistematizada,
e, comumente, as empresas partem de uma filantropia desestruturada para uma RSE

estratégica.
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As mudancas ocorridas nas ultimas cinco décadas, como a consolidacdo das democracias,
abertura de fronteiras comerciais e o desenvolvimento tecnoldgico, deram maior
visibilidade as problematicas éticas das empresas. Logo, a sociedade se tornou mais
vigilante e as empresas passaram a repensar 0s seus critérios éticos de conduta, sob a
pressao do processo de globalizagdo que instituiu uma concorréncia sem fronteiras

(Almeida, 2007b; Griesse, 2007).

Nessa ambiéncia de mudancgas nos negdcios e na sociedade, ocorreu uma evolucdo que
busca um conceito mais justo de lucro, permitindo que os aspectos econémicos, sociais e
ambientais sejam convergentes para um mundo socialmente responsavel, e,

consequentemente, sustentdavel.

Trata-se de um processo sistémico, sob o qual as empresas se tornam mais responsaveis
pelo social e o meio ambiente em virtude da pressdao exercida pelas partes interessadas
prioritarias. Afinal, as pessoas que formam a comunidade e a sociedade exercem diversos
papéis como partes interessadas: empregados, consumidores, investidores, voluntarios
de ONG's etc. e, por sua vez, as acGes de RSE nas empresas aperfeicoam as habilidades e
as competéncias dos colaboradores, influenciando o comportamento da responsabilidade

individual dos stakeholders.

O movimento académico e social em defesa da RSE e a adocdo crescente de um discurso
e de uma pratica empresariais sincronizados ndo originam unanimidade de interpretacdo
para o seu significado, nem uniformidade, tampouco coeréncia. Isso ocorre em todo o
mundo ou mesmo dentro de cada pais ou entre empresas do mesmo setor (Almeida,
2007b; Griffin, 2000). Portanto, procede-se a seguir a um resumo, em ordem cronoldgica,
destacando os eventos mais importantes na evolugao da RSE no contexto mundial, e, na

sequéncia, nas empresas do setor elétrico no Brasil.

A analise estd dividida em trés periodos cronoldgicos, a partir do século XX, iniciando com
o periodo de 1900 até 1960, que teve como marco a quebra da Bolsa de Valores de New
York e o aumento nas publicacdes de indicadores sociais nos Estados Unidos. A seguir,

analisa-se o periodo de 1961-1980, fase decisiva para a drea académica que estuda a RSE,
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em decorréncia da publicagao do artigo de Milton Friedman, que promoveu um debate
multidisciplinar sobre o tema. Finalmente, o periodo de 1981 até hoje, marcado por um
contexto de neoliberalismo econ6mico, globalizagao e evolugao tecnoldgica, que afeta

direta ou indiretamente o ambiente empresarial.

A quebra da Bolsa de New York, em 1929, afetou a economia e o mercado de capitais
mundial. Em razdo de tais impactos, surgiram muitos debates sobre como avaliar,

acompanhar e ter credibilidade na situagcdo econémica e financeira das empresas.

Durante a Primeira Guerra Mundial e até 1920, quando a Europa ainda estava sendo
reconstruida, as empresas dos EUA eram as grandes fornecedoras de produtos agricolas e
industriais. Apds o restabelecimento econémico do mercado europeu, no entanto, as
empresas ndao tinham para quem vender os seus estoques nem como pagar aos seus
fornecedores. Consequentemente, as empresas americanas quebraram, a inadimpléncia
espalhou-se pelo mundo (tanto no setor produtivo como financeiro), as acoes tiveram
quedas de precos drasticas, a Bolsa de New York quebrou, a inflacdo e o desemprego

tomaram conta da economia dos EUA.

O governo dos EUA passou entdo a adotar regras de publicacdes contabeis-financeiras
destinadas aos acionistas/investidores, credores e ao governo, que permitissem o
acompanhamento da situacdo financeira das entidades. A importancia dessa acdo era o
retorno a credibilidade do mercado de capitais para a capta¢do de recursos com custo
reduzido e de médio e de longo prazo para as empresas e o fortalecimento do mercado

de capitais estadiunidenses.

Os Estados Unidos ocuparam posicao hegemonica em RSE durante muitos anos, pois |3
surgiu e se desenvolveu a maior parte dos estudos sobre o tema. Essa ascendéncia
geografica e cultural esta associada ao fato de que os Estados Unidos ja ocupavam, no
final dos anos 1960, a posicao central do capitalismo (Kreitlon, 2004). Até a década de
1960, utilizava-se apenas a terminologia Responsabilidade Social, talvez porque a

expansao e o dominio das empresas e corporacdes fossem ainda incipientes.

48



No periodo de 1961 a 1980, o conceito de RSE foi estabelecendo o seu significado atual, a
medida que a visdo de Friedman (1970) foi desafiada por autores que situam as
responsabilidades da empresa além da finalidade lucrativa e do estrito cumprimento da

lei (Almeida, 2007b).

A publicagdao de Friedman suscitou uma grande variedade de debates tedricos, que se
consolidaram durante os anos 1980 sob a forma de trés escolas, que serdo estudadas com
fundamento em Kreitlon (2004). A primeira, denominada ‘Negdcios Eticos’
(fundamentacao ética e filoséfica da agdo empresarial); a segunda ‘Negdcios e Sociedade’
(legitima a RSE por meio de uma visao sociopolitica da sociedade, de inspiragao
contratualista); e a terceira, a ‘Gestdao de Questdes Sociais’ (busca solugdes de gestdo que
permitam compatibilizar o exercicio da RSE com os fins lucrativos da atividade

empresarial).

A década de 1970 foi decisiva para a criacdo da primeira escola, ‘Negdcios Eticos’, pois a
responsabilidade, que era considerada uma atribui¢ao individual, passou a ser cobrada

das empresas.

Friedman (1970) contestou e afirmou que a Responsabilidade Social ndo é uma
responsabilidade das empresas, mas dos governos, que recebem os tributos das
empresas. Na visdo do autor, a responsabilidade que a empresa tem de cumprir é a
neoclassica, a sustentabilidade financeira, que tem como fundamento o lucro, citada por

Soppe (2009) com foco em acionistas/investidores e ndo em partes interessadas.

De acordo com Friedman (1970), a prdpria terminologia ‘responsabilidade social de
negoécios’ é questionavel, visto que, para o autor, somente as pessoas podem ter
responsabilidades. As corporagdes sao ‘pessoas artificiais’ e podem ter responsabilidades

artificiais, mas nao se pode dizer que ‘negécios’ tém responsabilidade.

Outro fato relevante no inicio da década de 1970 foi o comprometimento da Harvard
Business School, com um projeto de Responsabilidade Social Corporativa. O resultado foi
o desenvolvimento de um modelo pragmatico de responsabilidade social denominado

‘The corporate social responsiveness model’ (Freeman e Reed, 1983).
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Em 1972, a publicagao do relatério do Clube de Roma, intitulado The limits of growth,
ampliou os pontos de debate. Kreitlon (2004) destacou o crescimento de uma atmosfera
“antinegdcios” que inquietou o meio corporativo — e teve inicio o verdadeiro debate

sobre a Responsabilidade Social das Empresas.

Em 1977, a Franca instituiu um marco legal (Lei N°. 77.769, de 12 de julho de 1977) de
acompanhamento dos indicadores da responsabilidade social das empresas que possuiam
mais de 300 empregados e a obrigatoriedade da elaboracdo do Balango Social (Franca,
1977). Dentre os paises que acompanharam a Franca, podem ser citados Portugal,

Espanha, Alemanha, Bélgica, Holanda e Inglaterra.

No inicio da década de 1980, a visdo de responsabilidade é dissociada, progressivamente,
da nocgdo discricionaria de filantropia e passa a referir-se as consequéncias das préprias
atividades usuais da empresa. Portanto, ocorre uma transicdo da escola ‘Negécios Eticos’
para a escola ‘Negodcios e Sociedade’ que influenciou profundamente as discussoes

posteriores.

Na década de 1990, sob a denominacdo de Responsabilidade Social, as empresas
brasileiras foram conclamadas pelo Instituto Brasileiro de Andlises Sociais e EconOmicas
(IBASE) e pelo Instituto Ethos (Ethos, 2010; Griesse, 2007) a realizarem gestdo da
Responsabilidade Social, utilizando para o seu acompanhamento um conjunto de
indicadores estruturados em trés dimensdes (social, ambiental e econémica) e uma
ferramenta de autoanalise aplicada pelo Instituto Ethos. Apesar da influéncia
estadiunidense e francesa no uso de indicadores para o acompanhamento da RSE, o Brasil

ndo adotou a concepcdo de obrigatoriedade.

O papel das empresas em relacdo a Responsabilidade Social Empresarial tem multiplas
questdes no mundo e no Brasil. Destacam-se, nesta investigacdo, as expressas por
Friedman (1970) — com foco financeiro, pelo IBASE (2010) — com destaque para a

cidadania — e pelo Ethos (2010) — com visao de lucro com ética.
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No periodo de 1981 até o inicio do século XXI, a evolu¢do da RSE continua se
relacionando de forma sistémica com os elementos politicos, sociais e econémicos,

conforme Quadro 2.

Quadro 2: A RSE e os elementos politicos, sociais e economicos

Década Elementos politicos, sociais e econdmicos

Setenta Os direitos civis, 0 movimento antiguerra, consumismo, ecologia e direitos das mulheres —
serviram como elemento catalisador para repensar o papel da empresa na sociedade.

Oitenta Ajuste fiscal, reducdo das despesas sociais do Estado, privatizacGes, desregulamentacao,
liberalizacdo do comércio, das taxas de cambio e das relagdes trabalhistas. A queda do
muro de Berlim.

Noventa Fortalecimento do capitalismo globalmente, a economia de mercado aumentou de um e
meio para seis bilhGes de pessoas, criando um potencial enorme para o comércio e o

consumo.
Fonte: Elaboracdo propria, adaptado de Griesse, 2007; Maessen et al., 2007; Kreitlon, 2004; Freeman e
Reed, 1983

Essa metamorfose da economia mundial é acompanhada por uma duplicacdo da
populacdo mundial sobre as proximas duas geragées, envolvendo graves consequéncias
ambientais e sociais, inclusive no Brasil (Griesse, 2007, Maessen et al., 2007; Kreitlon,

2004).

De acordo com Young (2004), nessa década, o Brasil exibia um quadro propicio para

avangar na RSE em decorréncia de:
i. enorme diversidade social e ambiental,
ii. cenario politico de consolidacdo da democracia, e
iii. perspectiva de crescimento econémico frente ao cendrio mundial.

Trés elementos relevantes, no entanto, dificultaram esse crescimento sustentdvel: j) os
baixos niveis de educacdo, ii) a elevada concentracdo de renda e iii) a pobreza e a

exclus3o social.

O autor reforca ainda, a ideia de que nesta década se concentraram as grandes lutas

sociais do Pais:

i educacdo basica,
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Vi.

incremento no ensino universitario;

combate a sindrome da imunodeficiéncia adquirida (SIDA);

reducdo da mortalidade infantil;

combate ao trabalho escravo e infantil; e a

consolidagao do Estatuto da Crianga e do Adolescente.

Também houve a criacdo e a atuacdo de inumeras instituicdes essenciais para a

sustentabilidade no Pais (Young, 2004):

Vi.

Vii.

o Comité Empresarial para a Reciclagem (CEMPRE);

o Conselho Empresarial Brasileiro para o Desenvolvimento Sustentavel

(CEBDS);

a Fundacdo Brasileira para o Desenvolvimento Sustentavel (FBDS);

o Instituto Brasileiro de Analises Sociais e Econdmicas (IBASE);

o Instituto de Cidadania Empresarial (ICE);

o Grupo de Institutos, Fundac¢des e Empresas (GIFE); e

o Instituto Ethos de Empresas e Responsabilidade Social.

A década de 1990 foi marcada pelo crescimento mundial do mercado de capitais. Hd um

grande debate académico e positivista, desde a década de 1960, sobre a busca da

explicagao das relagdes entre a Contabilidade e o valor das empresas no mercado de

capitais. Este debate estendeu-se para a Responsabilidade Social Corporativa (RSC),

principalmente na década de 1990.

Tsoutsoura (2004) estudou a relacdo entre a RSC e o desempenho financeiro das

empresas e constatou que ha uma forte relacdo entre RSC e lucratividade. A visdo da RSC,

assim como a do mercado de capitais, € de médio e de longo prazo. Segundo a autora, as
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corporacdes devem refletir sobre a pobreza das nacdes e a exaustdo dos recursos
naturais; aspectos que, a médio e longo prazo, podem efetivamente destrui-las. As
companhias pensam nos custos presentes, pois a visao econdmica e financeira é de curto
prazo, mas esquecem da continuidade da entidade, que se trata do elemento futuro

destacado no conceito de desenvolvimento sustentavel citado no Relatério Brundtland.

A relacdo entre a RSC e o desempenho financeiro e econémico é estudada em vdrias
pesquisas académicas, mas os resultados ndo mostram consenso (Beurden e Gossling,
2008; Husted e Allen, 2007; Gallego, 2006; Dias-Sardinha e Reijnders, 2005; Tsoutsoura,
2004; Moore, 2001).

A questdo é que a RSC é medida por meio de varias métricas, com diferentes escalas e
tem uma grande diversidade de temas complexos, desde trabalho infantil até emissGes
atmosféricas. E dificil que a relagdo entre a RSC e o desempenho financeiro e econdmico
mostre resultado homogéneo, em razdo da diversidade dos aspectos tematicos

analisados nas diversas pesquisas (Lankoski, 2009).

Os estudos sugerem que a legitimidade e a confiangca podem agregar valor econGmico e
financeiro ao valor de mercado da empresa. Além disso, os custos da RSE podem se
transformar em beneficios relacionados com aspectos diversos para a empresa, tais
como: a reducdo de custos de agéncia, de aquisicdo de capital de terceiros, de riscos
econdmico-financeiros e de passivos sociais e ambientais, além do aumento do valor da
marca e a melhoria da reputacdo da companhia (Soppe, 2009; Simnett et al., 2009;

Brammer e Pavelin, 2006; Tsoutsoura, 2004).

No que diz respeito a investigacdo académica, Kreitlon (2004) destaca a ideia de que esse
periodo se caracterizou pela diversificagdo das correntes teodricas dedicadas ao
guestionamento ético e social das empresas; também, por uma crescente
institucionalizacdo da RSE, por meio de um grande volume de publicacGes, a oferta de
cursos em escolas de administracdo, o surgimento de empresas de consultoria
especializadas, a criacdo de normas e certificacGes, a proliferacdo dos discursos e das

iniciativas empresariais relacionadas a RSE e os incentivos e programas governamentais.
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Quanto ao exercicio da RSE, Almeida (2007b) cita que a motivagdo pode ser interna ou
externa, conforme o Quadro 3. A primeira origina-se na consciéncia individual do
tomador de decisdo ou no desejo de integracdo ao meio ambiente social e econémico por
meio da identificagdo com o discurso e a pratica dominantes. Ja a segunda tem origem na
pressao exercida pelo mercado para a adocao de uma pratica geradora de vantagens

competitivas ou na critica que sustenta e legitima o sistema capitalista.

Quadro 3: Justificativas do exercicio da RSE

Origem
Nivel de Analise g
Interna Externa

Int = — =
Macro ntegragao o Leg@nagaQ

(Promove Aceitagdo) (Legitima Sistema)
Micro Consciéncia Social Pressdao do Mercado

(Motivacio Etica) (Motivagdo Estratégica)

Fonte: Adaptado de Almeida (2007b).

A motivacdo estratégica € um fator determinante para a introducdo da sustentabilidade
nas organiza¢des, principalmente, em busca de vantagem competitiva. Berns et al.
(2009a) salientam como realidades emergentes na sustentabilidade em busca de

vantagem competitiva:

i precos dos alimentos, da agua, da energia e de outros recursos estdo
crescendo de forma cada vez mais volatil. Empresas que aperfeicoarem o seu
perfil e as praticas de sustentabilidade serdo menos expostas a essas

oscilacoes;

ii. partes interessadas, incluindo os consumidores, os clientes, os acionistas e o
governo, estdo mais atentas a sustentabilidade e exercendo pressdo sobre as

empresas para agirem de forma sustentavel;

iii. agendas de governos, cada vez mais, defendem a sustentabilidade. As
empresas que estdo proativamente executando a sustentabilidade serao

menos vulneraveis as mudancas regulatorias; e

54



iv. o mercado de capitais estd mais atento a sustentabilidade e esta utilizando-a
como um padrdo para avaliar as empresas e a tomada de decisGes de

investimentos.

As empresas no setor de energia no Brasil aderiram ao exercicio da RSE, motivadas,
externamente, para atender os regulamentos da ANEEL, legitimar-se ao sistema
capitalista no mercado de capitais e pelo aspecto estratégico de visdo de marca e

gualidade de servico prestado.

Quanto a motivagao interna, partiu do nivel macro de integracdo. Apesar de o setor de
energia ser regulamentado e ndo haver concorréncia direta imediata, contudo em médio
e longo prazo esta concorréncia tem previsao de se concretizar. Assim, algumas empresas
do setor ja se avaliam, comparativamente, desde a década de 1990. O exercicio da
Responsabilidade Social permite as partes interessadas comparar o discurso publicado

pela empresa com a pratica.

Analisando-se historicamente a Responsabilidade Social Empresarial pode-se constatar
gue se iniciou de forma filantrépica, avancou para um patamar estratégico e, atualmente,
as empresas buscam a sustentabilidade com base no conceito de desenvolvimento

sustentavel.

O conceito de desenvolvimento sustentavel é constituido e debatido desde a sua criacdo

pela ONU. A seguir delineia-se esta abordagem.

2.2.2 A Diversidade Conceitual da Contextualizagéo do Desenvolvimento Sustentdvel

Nesta secdo, é expresso um breve contexto da relacdo entre o homem, a economia e o
ambiente, e a perspectiva ciclica desse modelo sistémico. Assim como a RSE, o

desenvolvimento sustentdvel é um conceito em continua evolucgao.

Desde o conceito instituido pela Organizacdo das Nag¢des Unidas (ONU) seguiram-se
grandes eventos e debates mundiais que favoreceram o destaque sobre o meio ambiente

e 0 enquadramento tedrico adotado pelas empresas.
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Nesta investigacdo, o desenvolvimento sustentavel norteia as agcdes de RSE das empresas,
ocasionando sustentabilidade e aprimorando o nivel da divulgacdo da informacao

ambiental no setor elétrico.

Partindo do contexto histdrico da Revolugdo Industrial, observa-se que, apesar de ter em
muito contribuido para a degradagao ambiental vigente, nao foi a principal causa. A
escassez de alimentos provocada por um crescimento populacional excessivo para cada
época também é capaz de provocar alteracées no modo de vida do Planeta (Mebratu,

1998).

Essa abordagem de processo ciclico envolvendo o homem com as suas atividades e o
meio ambiente produziu abordagens multidisciplinares para essa relagdo. A necessidade
de abordagens diferentes para conceber a interacdo humana e organizacional com o
ambiente comeca a ser reconhecida, ainda que lentamente, a medida que seja dada

maior confirmac¢ao do papel da acdo humana sobre a darea ambiental (Hopwood, 2009).

Para o entendimento dessa interagdo no ambiente empresarial, social e governamental e,

no plano local, regional e mundial, a ONU teve um papel essencial na década de 1970.

A Conferéncia das Nagbes Unidas sobre o Desenvolvimento e Meio Ambiente Humano, de
1972, em Estocolmo, foi o marco dos debates sobre a gestdo ambiental e criou o
Programa das Nacbes Unidas para o Meio Ambiente (PNUMA). O principal ponto de
conflito alcancado durante essa conferéncia foi em torno do binémio desenvolvimento
econdmico e meio ambiente, produzindo-se divergéncias severas entre paises

desenvolvidos, em desenvolvimento e subdesenvolvidos.

Essa conferéncia foi o marco da discussdo mundial sobre o desenvolvimento sustentavel,
pois introduziu, no panorama de debates sobre a Responsabilidade Social, uma nova

variavel denominada meio ambiente.

Nos anos seguintes, destaca Mebratu (1998), a terminologia evoluiu de ‘ambiente e
desenvolvimento’, para ‘desenvolvimento sem destruicdo’ e para ‘desenvolvimento

ambientalmente saudavel’.
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Em 1977, o marco ambiental foi a assinatura do Protocolo de Kyoto, que teve como
objetivo firmar acordos e discussGes internacionais para o estabelecimento conjunto de
metas de reducdo na emissdo de gases do efeito estufa na atmosfera; além de criar
formas de desenvolvimento menos impactante para os paises em desenvolvimento,

segundo a ONU (2010a). A vigéncia do Protocolo teve inicio em fevereiro de 2005.

O Protocolo da Convengao — Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudanga do Clima — foi
assinado por 84 paises, sendo que 38 receberam metas de reduc¢des diferenciadas,

merecendo destaque os Estados Unidos e o Japao (ONU, 2010a).

Dois fatos foram relevantes no Protocolo: primeiro, a inovacdo da expansdo mundial do
mercado de créditos de carbono e, segundo, a polémica saida dos Estados Unidos do
Protocolo, em 2001, justificando que o cumprimento da meta reduziria o seu
desenvolvimento econdmico. Vaninsky (2009) destaca que, a partir de 2006, o
crescimento econémico dos Estados Unidos foi responsavel por 20,3% das emissdes de

C0O, no mundo.

Nesse aspecto, a Unido Europeia tem avancado em programas de regulacdo e pesquisa,
como a regulacdo referente ao comércio de licencas de emissdo, para garantir baixa

poluicdo e reduzir o consumo de recursos naturais e energia (Sarmento e Durao, 2009).

Durante a revisdo do Programa Ambiental da ONU, em 1978, surgiu o termo ‘eco-
desenvolvimento’ e foi reconhecido internacionalmente o fato de que o ambiente e o
desenvolvimento precisavam ser considerados simultaneamente; no entanto, dois
acontecimentos marcaram a evolugdao do conceito de desenvolvimento sustentdvel

Mebratu (1998).

O primeiro foi a formulagdo da Estratégia Mundial de Conservagao, pelo International
Union for the Conservation of Nature (IUCN), em colaboracdo com o World Wildlife Fund
for Nature e The United Nations Environment Programme, lancada internacionalmente
em 1980. O segundo foi a publicacdo do Relatério Our Common Future, em 1987, pela
World Commision on Environment and Development (WCED), também conhecida como

Comissdo Brundtland, que divulgou o conceito de desenvolvimento sustentdvel.
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Apds a publicagdao desse relatdrio, o desenvolvimento sustentavel se tornou o elemento
central dos debates sobre meio ambiente. A grande questdo, analisada pela comunidade
cientifica em suas pesquisas, é o fato de o conceito da ONU ter aceitagao mais ampla
porque oferece abordagem abrangente, capaz de reunir interesses diferentes e
conflitantes. Segundo Ross (2007), este aspecto faz com que o conceito seja considerado

vago e impreciso. E, isso dificulta o uso nas legisla¢des.

Também merece destaque no estabelecimento do conceito de desenvolvimento
sustentavel a United Nations Conference on Environment and Development (UNCED)%,
conhecida como a ‘Conferéncia do Rio’, ‘Rio 92’ ou a ‘Cimeira da Terra’. Os principais
documentos internacionais elaborados nesta Conferéncia foram: a Declaracdo do Rio, a
Agenda 21 e as convengdOes sobre a desertificacdo, a biodiversidade e a mudanca
climdtica. Mebratu (1998) ressalta que os quatro Comités Internacionais de Preparacao
para a Conferéncia foram muito importantes para a divulgacdo do conceito de

desenvolvimento sustentavel por todo o mundo.

Considerando uma visdo de indole contabilistica sobre os aspectos econdmicos e
financeiros das empresas, constata-se que, nos Ultimos cinco anos, comecaram a surgir
uma reflexdo sobre o desenvolvimento mais focado na consciéncia global sobre a
realidade e acerca dos efeitos da mudanca de clima, despertando a atencdo das
comunidades e dos governos para a necessidade de revisdo do modelo econémico

vigente (Simnett et al., 2009).

Visando a sinergia com o conceito de desenvolvimento sustentdvel, em 1999, o secretdrio
Geral da ONU, Kofi Annan, advertiu na sua audiéncia no Férum Econémico Mundial sobre
a sustentabilidade, e convocou explicitamente as empresas a ampliarem suas

responsabilidades sociais, aderindo ao Pacto Global (Maessen et al., 2007).

Em 2009, a Conferéncia Climatica da ONU (COP15), em Copenhaga, demonstra que os
governantes ainda ndao chegaram a um consenso sobre o desenvolvimento econémico e o

meio ambiente, ressurgindo o debate entre os paises ricos e os pobres. Foi notédria a

22 conferéncia das Nag¢bes Unidas sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento.
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grande dificuldade em alcangar um acordo sobre as metas relativas a emissao de gases do
efeito estufa, necessario para reduzir o ritmo da mudanca climatica, pois os paises ricos

continuam priorizando o desenvolvimento econémico.

O Acordo de Copenhagne criou o Fundo Copenhagen Green Climate para apoiar projetos,
programas, politicas e outras atividades nos paises em desenvolvimento relacionados a
atenuacdo das mudancas climaticas, de acordo com a ONU (2010b). O principal ponto da
discussdo, no entanto, foi o valor da contribuicdo a ser dada para o fundo pelos paises

desenvolvidos e pelos Estados em desenvolvimento.

O setor de energia mundial foi o foco, em 2009, da Conferéncia de Copenhagne, visando
a criacdo de um quadro internacional para as emissdes de gases do efeito estufa

(Vaninsky, 2009).

Os debates mundiais sobre o ambiente consideram os aspectos tedricos adotados por

parte de cada grupo de stakeholders e seus interesses.

As representacdes empresariais optaram pelas definicdes elaboradas pela WCED, o
International Institute of Environment and Development (IIED) e o World Business Council
for Sustainable Development (WBCSD), que representam a base da versao institucional, a
qual considera que a origem da crise de sustentabilidade estda fundamentada: 1) no
consenso politico; 2) na abordagem central para a solucdo do crescimento sustentdvel,
que tem na plataforma de solucdo o Estado-Nacdo; e 3) na percepcao que o0s
instrumentos para a solugao s3ao representados pelo governo e pelas organizagdes

internacionais (Mebratu, 1998).

As empresas de energia elétrica, no Brasil, enquadram-se na versdo institucional e
adotam as definicdes da WCED e do WBCSD** e o conceito de desenvolvimento

sustentavel da ONU, adaptado ao seu sistema institucional.

23 . . . . A . .
“O compromisso das empresas de contribuir para o desenvolvimento econémico sustentavel,

trabalhando com os empregados, suas familias, a comunidade local e a sociedade em geral para melhorar a
sua qualidade de vida” (WBCSD, 1991 apud Dahlsrud, 2008: 7). Tradugao livre pela autora.
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As empresas da Peninsula Ibérica utilizam o conceito da Comissdao da Comunidade

Europeia24, WBCSD e da ONU.

Apesar de todos os aspectos tratados e do que foi constituido nesse periodo de evolucao
da sustentabilidade, com debates, aplicacdes organizacionais, intervengoes internacionais
e contribui¢cdes académicas, também é preciso destacar o fato de que existem barreiras

para a implantagao da sustentabilidade nas entidades.

Berns et al. (2009a) destacam trés principais obstaculos na execucdo de iniciativas de
sustentabilidade. O primeiro é superar o ceticismo nas organiza¢des, com um modelo
desatualizado e reacGes internas adversas da gestdo de topo para tratar de questdes
sobre a sustentabilidade. O segundo é descobrir, durante a execu¢dao, uma forma de
institucionalizar a agenda de sustentabilidade em toda a corporacdo. Finalmente, inserir e
gerir os custos, os esforcos de medi¢cdo, o monitoramento e a elaboragdo do relatério de

sustentabilidade no processo de gestdo da empresa.

As reflexdes sobre a crise ambiental, a sustentabilidade e o desenvolvimento sustentavel
provocaram, inclusivamente, uma mudanca na literatura cientifica financeira do século
XX, muito centrada no bindbmio de rentabilidade risco-retorno financeiro e, também, no

egocentrismo do comportamento humano®.

Isso faz com que as empresas redefinam seus objetivos e reorganizem os seus processos
produtivos de forma a obterem sucesso financeiro, mas de forma sustentavel. Afinal, da
mesma forma que os eventos positivos da RSE trazem beneficios para a imagem e o fluxo
financeiro das empresas, eventos negativos, como externalidades ambientais e

corrupcgao, produzem impactos inversos (Soppe, 2009).

Estudos mostram que o aspecto preponderante para a evolugdo do conceito de

desenvolvimento sustentavel é a intervencdo das partes interessadas. De acordo com

Y “Um conceito segundo o qual as empresas integram preocupacdes sociais e ambientais nas suas
operagdes e na sua interagdo com todos os stakeholders numa base voluntaria” (Comissdao da Comunidade
Européia, 2001 apud Dahlsrud, 2008: 7). Tradugao livre pela autora.

> A area das finangas comportamentais (behavioural finance) evoluiu significativamente na ultima década
por integrar o valor de sustentabilidade na teoria financeira (Soppe, 2009).
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Simnett et al. (2009), os grupos de partes interessadas tém, em cada pais, grandes
influéncias sobre as atividades das empresas. No estudo realizado em um universo de
2.113 empresas em diversos paises, os autores concluiram que, quando o pais tem como
principal parte interessada os investidores, as empresas s3ao vistas apenas como
instrumentos de criagcdo de valor para eles. Com esses resultados concordam Gonzalez-
Benito e Gonzalez-Benito (2006). Neste caso, as demais partes interessadas tém nenhuma

ou baixa influéncia sobre as atividades da empresa.

Segundo Gonzdlez-Benito e Gonzdlez-Benito (2006), a empresa atua condicionada pela
pressdo que recebe e nota de suas partes interessadas, por isso a consciéncia ambiental
da empresa implica uma harmonizagao do desempenho ambiental com as expectativas

dos stakeholders.

Quando a cultura do pais estd orientada para as demais partes interessadas, ha uma
legitimidade na atividade corporativa e mais confianca nas informacoes publicadas. Além
disso, a importancia das partes interessadas nas questdes ambientais é crescente, e a
intensidade e a percepcdo da pressao feita por elas podem ser consideradas um fator
determinante central da proatividade ambiental nas empresas, ainda que sua influéncia e
importancia sejam afetadas por outras varidveis (Simnett et al., 2009; Gonzélez-Benito e

Gonzalez-Benito, 2006).

Atualmente, ndo sé as empresas adotam e implantam o conceito de desenvolvimento
sustentavel em diferentes niveis, mas muitos paises também. A trajetdria mostra que a
sustentabilidade n3o é responsabilidade exclusiva de uma sociedade, pais ou setor, mas
de todos os agentes sociais que se relacionam direta ou indiretamente com o meio

ambiente.

Sustentabilidade, na pratica, constitui um conjunto de acbes, e o desenvolvimento

sustentdvel é incremental e baseia-se no que ja existe — destaca Soppe (2009).

Ante a diversidade de terminologia utilizada no mercado e no meio académico:
Responsabilidade Social Empresarial, Responsabilidade Social Corporativa e

Responsabilidade Socioambiental — destaca-se que nesta investigacdo a terminologia sera
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aplicada de acordo com o estudo académico citado. Quanto a denominagdo
Responsabilidade Socioambiental, esta serd adotada de acordo com a regulamentacdo da

ANEEL para o setor.

Apds a contextualizacdo da Responsabilidade Social Empresarial e do desenvolvimento
sustentdvel, considerando que hd uma sinergia entre os dois conceitos, de forma
estratégica, que permite a continuidade das a¢Oes socioambientais para garantir a
sustentabilidade na organizacdo, procedem-se, a seguir, a uma abordagem indutiva da

dimensdo ambiental aplicada ao setor de energia elétrica no Brasil.

2.2.3 A Responsabilidade Ambiental no Setor de Energia Elétrica no Brasil e na

Peninsula Ibérica

A perspectiva da dimensdo ambiental no conceito de desenvolvimento sustentdvel para
esta investigacdo é de interagdo com as dimensdes social e econdbmica para promover a
sustentabilidade. A dimensdo ambiental, no entanto, tem aspectos peculiares que
permitem a segrega¢ao dos seus indicadores para um estudo mais especifico, conforme

serdo tratados nesta pesquisa.

A investigacdo estuda a divulgacdo voluntdria e considera as publicacdes sobre o meio
ambiente realizadas pelas empresas do setor de energia elétrica no Brasil, na Espanha e

em Portugal.

Trazem-se, na sequéncia, a contextualizacdo da divulgacdo ambiental no Brasil e a

abordagem atual na Peninsula Ibérica.

A regulamentagao da ANEEL teve papel relevante na inclusdo estratégica do meio
ambiente no modelo de gestdo das empresas de energia, além de promover a publicacdo
e 0 acompanhamento dos impactos ambientais da cadeia de valor da industria de energia

elétrica.

As agOes para inserir a dimensdo ambiental na gestao das empresas ocorreram em duas
fases distintas, caracterizadas por forgas motrizes diferentes. Durante a fase inicial, o

movimento foi impulsionado pelo cumprimento das consideracGes legais e
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regulamentares. Essa fase foi caracterizada por comportamento de obediéncia as leis,
orientado para o comando e o controle, ou regime de regulacdo interna baseada em
custo. A segunda fase foi focada em vantagem competitiva e argumentava que a
Economia e a Ecologia sdo compativeis, e que o desempenho ambiental superior leva a

empresa a ter lucros acima da média da industria (Jose e Lee, 2007).

As empresas do setor elétrico pioneiras em RSE, que ja privilegiavam a dimensao
ambiental na sua gestdo e divulgacdo quando foi editada a regulamentacdo, ja tinham um
diferencial competitivo no processo de publicacdo. Essas empresas proativas receberam

influéncia da pressdo dos stakeholders (Gonzalez-Benito e Gonzalez-Benito, 2006).

A dimensdo ambiental em qualquer modelo de orientacdo é formada por indicadores. A
definicdo de indicadores é controversa, em razdo da amplitude que o conceito de meio
ambiente pode ter para cada entidade ou pesquisador. Entdo, foi escolhido um conceito

gue melhor se aplica a atividade operacional das empresas desta pesquisa.

De acordo com Olsthoorn et al. (2001), o indicador ambiental refere-se a medicdo e ao
monitoramento da producdo da firma e seu efeito no ambiente. Citam como exemplo a
soma das emissdes de gases do efeito estufa (CO,); e definem como caracteristicas dos
indicadores: a objetividade, a compreensibilidade, a significancia, a consisténcia com o
objetivo para o qual foi criado, o atendimento as expectativas de tomada de decisdo dos

stakeholders, a comparabilidade e a relacdo custo-beneficio.

Para os autores, alguns aspectos influenciam a escolha dos indicadores, tais como: o
tamanho da companhia, o tipo de empresa, o setor, a relagdio com mercados
consumidores sensiveis ao aspecto ambiental, o tempo em que a entidade esta envolvida
com o tema ambiental, o grau de regulacdo externa da atividade da empresa e a cultura

organizacional corporativa.

Os indicadores ambientais podem ser utilizados de formas diversas e com grande
variedade de fungdes, conforme Quadro 4. As formas de uso e as funcdes expressas sao

adaptadas a realidade operacional de cada empresa, e permitem uma gestdo ambiental
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compativel com o contexto da Responsabilidade Social Empresarial integrada ao

desenvolvimento sustentavel e a sustentabilidade.

Quadro 4: Indicadores ambientais: uso e fungao

Uso/ Contexto da Decisdo Fungdo para o uso

Gestdo corporativa o Para monitorar o desenvolvimento ambiental da empresa em
relacdo as metas estratégicas.

Para identificar residuos e emissdes mais perigosos.

Para comunicar a performance ambiental corporativa aos
stakeholders.

Para desempenho de referéncia em periodos anteriores.

Gestdo da planta de produgdo | o Para identificar oportunidades provenientes de eficiéncia.
Para divulgar informacgdes sobre os esforgos para limitar o
impacto ambiental em operagdes da planta industrial.

Gestdo de mercado o Paraidentificar as novas oportunidades de mercado.
Para defender posi¢cdes de mercado. Ponto de referéncia para
competidores.

Gestdo de compras o Accountability. Responsabilidade na relagdo com
fornecedores.

Autoridade ambiental o Paratestar a conformidade da empresa com licencas.

Autoridades publicas o Nos acordos voluntarios. Comunicar esfor¢o da empresa para

(nacionais) melhoria ambiental.

o Util para a construgdo de bases de dados que s3o importantes
no desenvolvimento e na implementacao da politica ambiental
do governo.

Investidores e acionistas o Indicador para a performance financeira.
Tem a possibilidade de indicar os passivos ambientais que
podem afetar o desempenho financeiro das empresas.

Consumidores o Para atender as necessidades de green consumer.
Fonte: Olsthoorn et al. (2001).

Os indicadores ambientais estdo presentes na orientacao internacional e nas orientac¢des

nacionais em uso no Brasil.

Em 1999, a Global Reporting Initiative (GRI) criou orientacdes e um conjunto de
indicadores (versdao G1), visando a atender mundialmente as empresas de vdrios setores
economicos. Em 2000 e 2001, a empresa brasileira Natura Cosméticos foi pioneira e a
Unica a publicar o Relatério de Responsabilidade Social neste modelo. A Petrobras
introduziu o setor de energia brasileiro nas publicacdes da GRI em 2002, com o relatério

referente ao exercicio de 2001, na versdo G2.
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A Associagdo Brasileira de Distribuidoras de Energia Elétrica (ABRADEE) criou,
voluntariamente, em 1999, o ‘Prémio ABRADEE de Responsabilidade Social’ para a

disseminacdo da RSE no setor.

Ante a relevancia do setor de energia elétrica, tanto sob o aspecto econdmico como de
impactos ambientais, o Instituto Ethos elaborou para a ABRADEE, em 2000, um conjunto
de indicadores, denominado ‘Indicadores Ethos/ABRADEE de Responsabilidade Social’,
estruturado em oito dimensdes: Valores e Transparéncia, Publico Interno, Meio
Ambiente, Fornecedores, Consumidores e Clientes, Comunidades, Governo e Sociedade e

Indicadores Setoriais. As dimensdes cobrem 15 subdimensades.

Em 2002, por meio da Resolu¢ao ANEEL N°.444, de 26 de outubro de 2001, iniciou-se um
processo de regulamentacdo da Responsabilidade Social Empresarial, visando ao

acompanhamento da publicacdo das acdes sociais e ambientais.

As empresas distribuidoras de energia passaram a publicar duas demonstraces
contdbeis ndo obrigatdrias: o Balango Social no modelo do IBASE (Anexo 1) e a
Demonstracdo de Valor Adicionado (DVA), de acordo com o modelo da Fundacgdo

Instituto de Pesquisas Contdbeis, Atuariais e Financeiras (FIPECAFI), conforme Anexo 2.

A publicacdo do Balango Social IBASE pelas empresas, conforme universo analisado (120

empresas), aumentou o nivel da divulgacdo, de acordo com a Figura 5.

Figura 5: Demonstracao do Balango Social Ibase, energia elétrica, Brasil, 2006-2009
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Fonte: Elaboragdo propria, com suporte no Relatério Socioambiental.
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O resultado revela que, no periodo de 2007 a 2009, a atividade de geragdao manteve-se
estavel na publicacdo. As transportadoras tiveram crescimento de 35% em 2008, e a
seguir demonstraram o mesmo numero de publicagdes em 2007. As distribuidoras

destacaram-se na divulgacdo com a média de 55 publicacdes.

Em 2003, a CPFL Energia inseriu a geragao, a transmissdo e a distribuicao do setor de
energia elétrica na divulgacao internacional, publicando o Relatério de Responsabilidade
Social, referente ao exercicio de 2002, na versdao G2, da GRI. Permaneceu como Unica
representante do setor até 2005. No periodo de 2006 a 2009, houve crescimento na

divulgagao voluntdria com o modelo GRI no Brasil, de 18 para 67 relatérios.

A Portaria ANEEL N°. 148/2004 instituiu o Prémio Energia Cidada, que tem por objetivo
incentivar e reconhecer, anualmente, as melhores praticas de responsabilidade social que
visam ao desenvolvimento de uma sociedade sustentdvel, justa e vidvel, exibidas pelas
empresas de energia elétrica (ANEEL, 2004). Para a realizacdo do prémio, foram utilizados
o Relatdrio Anual de Responsabilidade Socioambiental das Empresas de Energia Elétrica e

o Balanco Social, modelo IBASE.

As informacOes utilizadas pela ANEEL para a premiacdo ndo eram publicadas, mas

fornecidas pelas empresas diretamente ao érgao regulador.

Em 2005, o mercado de capitais passou a conceder maior visdo publica aos indicadores
ndo financeiros, e os indicadores sociais e ambientais passaram a integrar as tomadas de
decisdao de investimentos, compra e venda de acdes e a analise de crédito de
empréstimos/financiamentos para empresas no Brasil. A Bolsa de Valores de Sdo Paulo
(BOVESPA) criou®® o indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) e, em 2010, das 30

empresas que formavam a carteira, sete eram distribuidoras de energia (BOVESPA, 2010).

A sustentabilidade em bolsa tem como referéncia a Bolsa de Valores de New York,
baseando-se no Dow Jones Sustainability Index (DJSI), criado em 1999 para avaliar as

acOes das empresas que se classificam como socialmente responsaveis e usam essa

%% Em dezembro de 2005.
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plataforma para negociar as suas agdes. Em 3 de setembro de 2009, a composi¢do da
carteira para 2009/2010 era de 317 empresas instaladas em 27 paises. O Brasil possuia
sete empresas®’ no DISI. O setor estava representado pela Companhia Energética de

Minas Gerais (CEMIG).

Em 2006, por meio do Despacho N°. 3.034, de 21 de dezembro, a ANEEL alterou o Manual
de Contabilidade do Servigo Publico de Energia, com vigéncia a partir de 12 de Janeiro de
2007, instituindo um novo conjunto de indicadores para a elaboracdo do Relatério Anual
de Responsabilidade Socioambiental das Empresas de Energia Elétrica no Brasil. Os
indicadores estdao estruturados nas dimensdes econdmica, social e ambiental e sdao
aplicados, exclusivamente, ao setor de energia elétrica com indicadores especificos para a

producdo, o transporte e a distribuic3do.

O Despacho prevé que as informacdes publicas prestadas no Relatério devem ser
validadas pelo Conselho de Administracdo e o Conselho Fiscal de cada empresa. Os
controles internos devem ser mantidos para a fiscalizagdao pelo érgao regulador e pela

auditoria independente.

Com essa regulamentagao, a ANEEL passou a publicar em seu website todos os Relatdrios
Anuais de Responsabilidade Socioambiental do setor, a partir do exercicio social de 2007,

ampliando a publicacdo das informacdes.

No setor de energia elétrica, os principais indicadores publicados nos Relatdrios de
Sustentabilidade, no periodo de 2006-2009, na dimensdo ambiental, tém como fonte as

orientagdes: GRI, IBASE e ANEEL.

O modelo GRI?® possui em sua dimens3o ambiental 30 indicadores, sendo 17 classificados

como essenciais e 13 como adicionais.

O modelo do Balanco Social IBASE® é publicado como anexo nos Relatérios Financeiros

e/ou Relatérios Socioambientais das empresas, de acordo com a regulamentacdo da

27 Aracruz, Bradesco, CEMIG, Itad-Unibanco, Itatisa, PETROBRAS e Redecard; esta ultima faz parte do
conglomerado Itau.
28 \ersdo 3, utilizada em 2008.
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ANEEL. Trata-se de um modelo estruturado em sete (7) temas, resumidos em: Base de
Calculo; Indicadores Sociais Internos; Indicadores Sociais Externos; Indicadores
Ambientais; Indicadores do Corpo Funcional; Informacdes Relevantes quanto ao Exercicio
da Cidadania Empresarial; e Outras Informagdes. No tema ambiental estdo contemplados

dois (2) indicadores, ver Anexo 1.

Os indicadores para o preenchimento do Relatério para a ANEEL* totalizam 70,
estruturados em cinco dimensdes: Geral, Governanca Corporativa, Econ6mico-financeira,

Social e Setorial e Ambiental.

Além desses indicadores, algumas empresas do setor sdo signatarias do Pacto Global. Os
indicadores do Pacto Global da ONU*, utilizados de forma voluntéria pelas empresas,
encontram-se estruturados em dez principios: Principios 1 e 2 — tratam sobre Direitos
Humanos; Principios 3 a 6 — referem-se aos Direitos do Trabalho; Principios 7 a 9 — versam

sobre a Protecao Ambiental; e o Principio 10 — aborda o tema Contra a Corrupc¢ao.

Os trés principios que tratam sobre a protecao ambiental contém 30 indicadores, os quais

estdo vinculados a trés grandes dimensoes:

i As empresas devem apoiar uma abordagem preventiva aos desafios

ambientais (Principio 7, com 15 indicadores);

ii. As empresas devem se engajar em iniciativas para promover maior

responsabilidade ambiental (Principio 8, com 9 indicadores); e

iii. As empresas devem incentivar o desenvolvimento e difusdo de tecnologias

ambientalmente amigdveis (Principio 9, com 6 indicadores).

Normalmente, as empresas signatarias indicam, em um quadro-resumo, no seu Relatdrio

de Sustentabilidade, a relagao entre os indicadores da GRI e os principios do Pacto Global.

2 Modelo 2007 utilizado em 2008.
3% vers3o 2006 utilizada em 2008.
3! Vers3o 2005 utilizada em 2008.
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Em 2009, o Brasil contava com 222 empresas que assinaram o Pacto, sendo que 27 delas

pertenciam ao setor de energia elétrica (Ethos, 2010).

As empresas distribuidoras também estruturam os indicadores Ethos/ABRADEE™, para
participarem do ‘Prémio ABRADEE de Responsabilidade Social’. Estes totalizam 68
indicadores ambientais. As respostas a esses indicadores sao fornecidas exclusivamente a

ABRADEE, mas assemelham-se aos demais indicadores expressos nos relatoérios.

A divulgacao de informagao ambiental nos relatérios anuais, na Espanha tornou-se
obrigatéria em 1998, com a adaptacdo setorial do Plano Geral de Contabilidade das
companhias elétricas. Além disso, a Resolucdo N°. 6.389, de 25 de marco de 2002, do
Instituto de Contabilidade e Auditoria de Contas (ICAC), aprovou as normas para o
reconhecimento, avaliacdo e informacdo dos aspectos ambientais nas demonstracoes
anuais. Essas normas tratam sobre os aspectos relativos a contabilidade ambiental que
tém como suporte o Real Decreto N°. 437, de 20 de marco de 1998 (Espanha, 2002;
Espanha, 1998).

Em Portugal (2009), a Norma Contabilista de Relato Financeiro N°. 26 — Matérias
ambientais (NCRF 26) — teve vigéncia em 1°de Janeiro de 2008, e substituiu a Directriz
Contabilistica N°. 29. A norma aplica-se as informagdes ambientais divulgadas em contas

individuais e consolidadas.

Além da divulgacdo obrigatdria, as empresas portuguesas e espanholas de energia
elétrica publicam suas informagdes ambientais no reporte de sustentabilidade de forma
voluntaria, utilizando os indicadores da GRI. A adesdao a metodologia GRI ocorreu em

2000, tendo como pioneiras as empresas EDP* e Endesa Espanha, respectivamente.

No Brasil, em 2006, houve uma evolucdo nas publicacdes das empresas do setor de
energia elétrica, utilizando o modelo GRI. O MIBEL possui um numero de empresas
reduzido, comparado ao mercado brasileiro, conforme Tabela 8, mas a Peninsula Ibérica

registrou aumento na publicacao.

*? Vers30 2008-2009 utilizada em 2008.
33 Energias de Portugal (EDP), anteriormente denominada Electricidade de Portugal.
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Para cada exercicio, a primeira coluna da Tabela 8 traz o nimero de empresas que
divulgou o relatério GRI em cada pais no site da GRI**. A segunda coluna contém o

nimero de empresas da coluna 1, que pertence ao setor de energia elétrica.

Tabela 8: Divulgacdo de orientagdes GRI, setor de energia elétrica, Brasil e Peninsula Ibérica,

2006-2009
2006 2007 2008 2009 (*)
GRI Setor GRI Setor GRI Setor GRI Setor
Pais Elétrico Elétrico Elétrico Elétrico
Brasil 18 8 32 21 71 20 67 15
Portugal 6 2 18 2 25 2 28 4
Espanha 120 6 128 7 138 6 118 6
Total 144 16 178 29 234 28 213 25

(*) A reducdo mostrada no quantitativo de empresas brasileiras e espanholas pode ser decorrente do fato
de a coleta de dados ter se realizado em outubro/2010.
Fonte: Elaboragao prépria, com fundamento em GRI (2010b).

Em 2006, 44% dos relatorios publicados foram do setor de energia elétrica. Em 2007,
passou a representar 66% do universo divulgado, manteve-se estavel em 2008, enquanto

outros setores cresceram aproximadamente 55% em divulgacdo.

Apesar do crescimento na publicacdo do modelo GRI verificado no Brasil e no setor de
energia elétrica a partir de 2006, este ainda nao é relevante (0,8%) para o total de 2.386
empresas do setor, no exercicio-base de 2008. E, porém, representativo
(aproximadamente 17%), considerando-se o nimero de empresas (universo) do setor que

divulgaram informagdes ambientais (120) no exercicio de 2008.

A Espanha destaca-se como o pais com o maior numero de empresas que divulgam o
relatdrio GRI. Em 2008, 138 realizaram a publicacdo e 4,35% pertenciam ao setor de
energia elétrica. O Brasil ocupa o segundo lugar, com 71 empresas, e o setor de energia

elétrica cobre 28,17% desse universo.

A divulgagao ambiental, atualmente, é realizada de forma ampla ou restrita, dependendo

do objetivo da empresa; no entanto, nesta investigacdo, delineia-se na se¢dao a seguir a

** Atualmente, 2012, o site da GRI foi remodelado. A publicacdo em Excel é obtida por meio de solicitacio
por e-mail no endereco https://www.globalreporting.org/reporting/report-services/sustainability-

disclosure-database/Pages/default.aspx. E, os relatérios estdo disponiveis em
http://database.globalreporting.org/search.
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forma da divulgagao ambiental abrangente em relatério ambiental, disponivel no padrao

impresso ou no website da empresa, expressando indicadores nacionais e internacionais.
2.3 Divulgacao Ambiental e Relatério Ambiental

Esta secdo aborda o tema da investigacdo, que é a divulgacdo ambiental e o canal de

comunicacdo com os stakeholders: o Relatério Ambiental.

Para se perceber a relevancia da divulgacdo ambiental, inicia-se com o seu conceito e o
guadro tedrico da divulgacdo contabil-financeira, aplicavel a divulgacdo ambiental, na

abordagem cientifica da Contabilidade.
2.3.1 Divulgag¢do Ambiental

O conceito da divulgacdao ambiental traz concepg¢des ampla e restrita sobre o que abrange
a relacdo entidade e meio ambiente. E importante destacar o fato de que dois elementos
essenciais estao presentes. O primeiro é o meio ambiente amplo, mas que, dependendo
da visdo do autor, tem limite ditado pela ética. O segundo é a comunicagao com as partes

interessadas.

Para Campbell (2004), a divulgacdo ambiental compreende as divulgacdes relacionadas
com a atitude politica da empresa, o comportamento perante o impacto ambiental, as
emissdes de residuos e os efluentes, a poluicdo, a recuperacdo do ambiente (apds o
processo de poluicdo), a mudanca climatica, os passivos e as a¢cGes ambientais e a
eficiéncia energética. Para o autor, a eficiéncia energética sé é enquadrada na divulgacdo
ambiental se for essencialmente um preceito ético de preservagcdo ambiental. Portanto,
se sua finalidade for essencialmente econdmica, a eficiéncia energética ndo integra a

disclosure ambiental.

De acordo com Cormier et al. (2004: 147), a divulgagdo ambiental é a comunicagdo de
informacdo para partes interessadas por meio de relatdrios anuais ou ambientais. A
divulgagao ambiental pode utilizar diversos canais, mas neste estudo adota-se o relatério,

que ja é largamente utilizado na Contabilidade Financeira.
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A divulgagdo de informagdes ambientais também é definida como um subconjunto da
divulgacdo da Responsabilidade Social Corporativa (RSC), que inclui informacBes sobre
gestdo de residuos, programas de reciclagem e controle de ambiente (Ahmad et al.,

2003).

Os estudos sobre a divulgacdo ambiental estdo presentes em diversos paises (Monteiro e
Aibar-Guzman, 2010; Skouloudis et al., 2010; Aerts e Cormier, 2009; Liu e Anbumozhi,
2009; Murcia, 2009; Simnett et al., 2009; Garcia-Sanchez, 2008; Cho e Patten, 2007;
Brammer e Pavelin, 2006; Campbell, 2004; Cormier e Magnan, 2003; Garcia-Ayuso e
Larrinaga, 2003; Holland e Boo Foo, 2003; Moneva e Llena, 2000). A investigacao
realizada por Murcia et al. (2008) em 77 estudos realizados sobre divulgacdo ambiental,
no periodo de 1997 a 2007, mostra que hd uma concentracdo de pesquisas realizadas no
Reino Unido, nos Estados Unidos, no Canadd, na Austrdlia e na Nova Zelandia. No Brasil,

ainda ha muita caréncia em pesquisas nessa area.

O estudo também concluiu que os tipos de pesquisa mais utilizados no tema da
divulgacdo ambiental sdo: trabalhos tedricos (10) e empiricos (67). Estes contemplam as

categorias estudos de casos ou multiplos casos (11), survey (54) e experimentos (2).

Quantos aos pesquisadores e o numero de publicacdes no periodo destacam-se Patten e

Deegan, ver Tabela 9:

Tabela 9: Pesquisadores e publicacdes sobre divulgacao ambiental, 1997-2007

Autores Numero de Publicagées
Denis Patten 6
Craig Deegan 5
Rob Gray 4
Carol Adams, Denis Cormier, Geoffrey Frost, K.E. Hughes Il, Markus Milne, 3

Michaela Rankin e Michel Magman

Chris Van Staden, David Campbell, David Owen, Donald Sinclair, David 2
Power, Glen Lehman, Jeffrey Unerman, Nola Buhr e Steve Toms

Fonte: Elaboragdo prépria, com fundamento em Murcia et al.(2008).

As pesquisas sobre a divulgacdo ambiental e a Responsabilidade Social Corporativa (RSC)
foram ampliadas, nestas quase duas décadas, mas a divulgacdo ambiental ainda n3do é

obrigatdria, no plano de normas internacionais. Também ha a caréncia de um quadro
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tedrico, semelhante ao financeiro, que permita aos stakeholders, de forma positiva,

analisar a qualidade da informacdo fornecida.

Na segdo a seguir, sugere-se um quadro tedrico para a divulgagao ambiental com

fundamento no Financial Accounting Standard Board (FASB).

2.3.1.1 Fundamentos da Publicagdo Ambiental

Cada area do conhecimento tem fundamentos e principios que, juntamente com o seu
objetivo, norteiam as pesquisas e seu aspecto positivo. A Contabilidade, como Ciéncia
Social, abrange em seu quadro conceitual esses elementos filoséficos que norteiam o

conhecimento cientifico, tal como afirmado em Hendriksen e Van Breda (1992).

O conhecimento contabil esta estruturado no resultado das pesquisas de dez escolas que
sistematizaram o pensamento contabil, e que, em sua maioria, tinham como objetivo
principal, em seu quadro conceitual, a obtengao e o fornecimento de informagdes
contdbeis a um determinado grupo de stakeholders prioritario. Os mais comuns durante
esse periodo de estudo foram: prorietarios, acionistas/investidores, credores, gestores

publicos e privados e o governo, sob os aspectos legal, fiscal e da gestao.

Para o estudo da divulgacdo contdbil, é essencial a identificacdo da escola a ser seguida,
das teorias pertencentes a escola, do objetivo da Contabilidade na visdo tedrica e a sua
estrutura conceitual. O quadro tedrico proposto terd como referéncia os fundamentos da
Escola Norte-Americana, estrutura conceitual do FASB e as normas internacionais de

Contabilidade do IASC.

2.3.1.2 As Escolas do Pensamento Contabil e a sua Contribui¢céo a Publicagdo Contabil

Trata-se, nesta secdo, da relevancia das pesquisas nas escolas do pensamento contabil
para a elaboragao do quadro conceitual e a divulgacdao contdbil. A revisao tedrica tem

fundamento nas pesquisas de Hendriksen e Van Breda (1992) e Schmidt e Santos (2008).

A Contabilidade, na qualidade de Ciéncia Social, possui um quadro tedrico, com bases

rudimentares no surgimento da civilizagdo humana, e o seu arcabougo técnico com o
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crescimento do comércio, o surgimento das primeiras corporagdes na Itdlia do século X,

as grandes navegacoes e a Revolucdo Industrial (Hendriksen e Van Breda, 1992).

O aperfeigoamento e o crescimento da Contabilidade foram a consequéncia natural das
necessidades ensejadas pelo advento do capitalismo, nos séculos Xl e Xlll. O processo de
producdo na sociedade capitalista promoveu a acumulagao de capital, alterando as
relagbes de trabalho, do homem, que deixou de ser escravo para ser assalariado e

gerando renda para a populagdo.

Logo, pode-se afirmar que, apds o periodo do inicio da civilizagdo humana (Antiguidade),
é na Renascenga (fim do periodo Medieval — entre 1202 d.C.-1494 d.C.), com o
‘Renascimento’ das letras e das artes, das antigas ideias, escolas, filosofias e até do
proprio comércio presente na Europa Ocidental, que a Contabilidade foi criada para ter a
forma como é conhecida atualmente. Partindo dos aspectos empiricos, no século XV
surgiu a primeira escola do pensamento contabil denominada Escola Contista (Hendriksen

e Van Breda, 1992; Schmidt e Santos, 2008).

A medida que o homem, a sociedade, as atividades econdmicas e a tecnologia evoluiram,
as pesquisas contabeis também avancaram. Novas elaboracdes tedricas e cientificas

surgiram e foram retratadas nas diversas e sucessivas escolas do pensamento contabil.

Atualmente, a Contabilidade possui dez escolas do pensamento contabil. A Itdlia tem uma
vasta contribuicdo na pesquisa contdbil, participando com sete escolas. A Contista surgiu
no século XV e perdurou até o século XVIIl. As demais surgiram a partir do século XIX:
Administrativa ou Lombarda, Personalista, Veneziana ou Controlista, Matematica,

Moderna Escola Italiana — Economia Aziendal e a Escola Patrimonialista (ver Anexo 3).

Cada escola ofereceu uma contribuicdo fundamental para que a Contabilidade tenha o
seu papel de relevancia nas entidades e no mercado de capitais, atendendo as diversas

partes interessadas. Todas as contribuicGes convergem para a divulgacao contabil.
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Além das escolas italianas, trés delas contribuiram para a evolugao da pesquisa contabil: a
Norte-americana, a Neocontista ou Moderna Escola Francesa e a Alema, conforme Anexo

4.

Até 2001, muitos paises adotavam a escola Norte-Americana no seu modelo contabil, e o
conjunto de padrdes contabeis do FASB preponderava na orientagao da Contabilidade

Financeira, no plano mundial.

Em marc¢o de 2001, no entanto, a IASC Foundation foi formada como uma entidade sem
fins lucrativos. O International Accounting Standard Committee (IASC) assume o
importante papel de estabelecer padrdes contdbeis internacionais buscando uma
convergéncia contdbil internacional. O IASC passa por uma reestruturacao baseada nas
recomendacdes do relatorio ‘Recommendations on Shaping IASC for the Future’ e cria, em
1° de abril de 2001, o International Accounting Standard Board (IASB), independente e
mantido com fundos privados. Este passa, entdo, a assumir as responsabilidades de
estabelecimento de padrdes contabeis por meio de International Accounting Standard

(IAS) ou International Financial Reporting Standard (IFRS).

O Comité torna-se responsavel pelo desenvolvimento no interesse publico de um so
conjunto de padrdes de Contabilidade que requerem informagdes transparentes e
comparaveis relacionadas as demonstragdes financeiras. Adicionalmente, o Comité
coopera com entidades responsaveis por padrées contdbeis locais para atingir a

convergéncia em padrées contabeis em todo o mundo.

Os padrdes contabeis do IASB tiveram maior expansdo apos a faléncia da empresa Enron,
nos Estados Unidos, onde foi constatada uma série de fraudes, principalmente contabeis,

e levou o mercado de capitais mundial a uma crise.

Para conter o clima de instabilidade no mercado de capitais e a falta de credibilidade das
empresas, o governo dos EUA tomou diversas providéncias, dentre elas a criacdo da Lei
Sarbanes-Oxley (SOX), em 30.07.2002, aplicada mundialmente nas grandes corporacgdes,
visando a garantir a criacdo de mecanismos de auditoria (controle interno) e seguranca

(Kolk, 2008).
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Atualmente, as empresas de grande porte, no contexto mundial, utilizam para a
divulgacdo financeira, basicamente, a estrutura conceitual do International Accounting
Standard Board (IASB) e do Financial Accounting Standard Board (FASB). Dentre os
elementos do escopo, merecem destaque: os objetivos das demonstracdes financeiras e
as caracteristicas qualitativas que determinam a utilidade das informagdes contidas

nessas demonstracgdes (Ernst & Young e FIPECAFI, 2009).

Mesmo que o FASB e o IASB ainda nao tenham emitido normas sobre os aspectos sociais
e ambientais, a sua base conceitual é aplicavel a essas dimensGes. A complexidade da
publicacdo dessas informacgbes, assim como as financeiras, estd relacionada com a
qualidade da informacgdo fornecida e o conflito de interesses da empresa, dos demais
stakeholders e dos profissionais de Contabilidade, inclusive dos auditores (Riahi-Belkaoui,

2004; FASB, 1980).

Apesar da expansao dos padrdes contdbeis internacionais e da sua aplicabilidade no Brasil
a partir de 2008, o fundamento tedrico sobre a estrutura conceitual adotado nesta

investigacdo, sob o aspecto de publicacdo, é o da Escola Norte-americana.

Laje e Weffort (2009) destacam que, atualmente, a estrutura conceitual das Normas
Internacionais de Contabilidade (NIC’'s) ndo é considerada uma norma internacional (IAS
ou IFRS). A estrutura conceitual do International Accounting Standard Board (IASB)
exprime os elementos do seu escopo: os objetivos das demonstra¢des financeiras e as
caracteristicas qualitativas que determinam a utilidade das informacgGes contidas nas

demonstragdes financeiras.

Ha previsdo de analise, pelo FASB e o IASB, no processo de convergéncia, para a
elaboracdo conjunta da estrutura conceitual do IASB (Laje e Weffort, 2009). Entdo, esta
pesquisa adota a estrutura conceitual vigente na Escola Norte-Americana, de acordo com

o Statement of Financial Accounting Concepts (SFAC) N°.2, do FASB.
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2.3.1.3 A Estrutura Conceitual da Escola Norte-Americana e a Divulga¢do Ambiental

Para tratar sobre a estrutura conceitual da Escola Norte-Americana, faz-se necessario

conhecer as teorias desta Escola.

Hendriksen e Van Breda (1992) expGem as teorias, classificando-as em: descritiva
(positiva) e prescritiva (normativa). A primeira trata sobre o que as entidades realizam
empiricamente, e a segunda, o que elas recebem de ordem legal ou fiscal para realizar.
De acordo com essa classificacdo, a publicacdo ambiental no Brasil, no momento atual, é
positivista, porque ndo hd arcabouco legal ou fiscal que obrigue as entidades a realizarem
esse tipo de divulgacdo. A Contabilidade Financeira é prescritiva e registra os fatos
contabeis relacionados ao aspecto ambiental das entidades que ja sdao regulamentados

por lei, inclusive como passivos ambientais.

Outra classificacdo adotada é da Teoria como Linguagem, em: sintaxe, semantica e
pragmatica. A visdo sintatica tem como objetivo a classificacdo do objeto em um
elemento contabil. Ex. ativo, passivo, patriménio liquido, receita, despesa etc. Esta

classificacdo pode ser aplicada a Contabilidade da Sustentabilidade/Ambiental.

A visdo semantica analisa o objeto contabil em um contexto de entidade publica, privada,
terceiro setor etc. Ex. denomina¢ao da apuragao do resultado positivo em cada tipo de
entidade: lucro ou superdvit. Todas as entidades podem possuir elementos ambientais no

seu patrimonio.

E a visdo pragmatica, que é essencial para esta investigacdo, porque trata sobre o
impacto que a informagdo contabil tem sobre o tomador de decisao. Ex. o fato da
empresa Petrobras S.A. ter causado acidente ecoldgico gravissimo de vazamento de dleo
na baia de Guanabara35, em 18.01.2000, e o afundamento da plataforma P-36 no dia
20.03.2001, na bacia de Campos (RJ), fizeram com que a midia tenha dado ampla
divulgagdo e as ONG’s ambientais tenham manifestado repudio publico aos crimes

ambientais. Esse fato provocou a redugdo no prego das a¢des da empresa e ensejou

* Situada na cidade do Rio de Janeiro (RJ), Brasil.
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expressivo volume de passivo ambiental para seu patrimoénio (Bertoli e Ribeiro, 2006).
Também causou grande impacto na vida da populacdo que dependia da pesca, na vida

marinha e nas aves do habitat.

Os graves impactos ambientais afetam a tomada de decisdo de acionistas e investidores,
e, consequentemente, o desempenho financeiro da empresa, porque ocasionam passivos
ambientais e afetam a reputacdo empresarial (Alves e Lima, 2008; Tsoutsoura, 2004;
Olsthoorn et al., 2001). Os demais stakeholders atuam de forma direta e indireta sobre o

patrimonio das entidades na tomada de decisdo.

A abordagem pragmatica é fundamento para a qualidade da informacdo contdbil, que
considera no topo da estrutura a importancia do usudrio da informacao para a divulgacao
(ver Figura 6). Atualmente, os usuarios utilizam informacdes qualitativas e quantitativas, e
estas podem ser do tipo: monetarias e ndo monetarias, e abrangem as trés dimensdes da

sustentabilidade (Branco e Delgado, 2010; ludicibus, 2009).

Esta teoria retrata o processo de comunicacdo da informacdo contdbil. A entidade é o
emissor de informacdo, que através do canal de comunicacgado (relatério, Internet, jornal,
revista etc.) oferece ao receptor (stakeholders) o conjunto de informacdo que subsidia a

sua tomada de decisao.

Antes de ser informacao, esse elemento foi um dado. Tudo inicia no aspecto positivista de
uma transacdo econOmica que se transformou em um langamento contdbil. O
lancamento é realizado de forma prescritiva (normativa) e a sua estruturacdo da origem
as demonstragdes contabeis que sdo usadas pelas partes interessadas. Na Contabilidade
da Sustentabilidade/Ambiental os fatos também ocorrem da mesma forma, ainda que

muitos ndo sejam mensurados, registrados e obrigatérios.

Ao disponibilizar as informacdes para o ambiente externo, a entidade deve considerar o
objetivo principal da Contabilidade, que é fornecer informacdes Uteis ao seu amplo
conjunto de usudrios para a tomada de decisdes. Portanto, para as informagdes serem
Uteis, devem atender as qualidades expressas pelo FASB (1980), sem as quais ndo

cumprirao tal objetivo, ver Figura 6.
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Figura 6: Hierarquia de qualidades da informagdo contabil
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Fonte: FASB (1980), Hendriksen e Van Breda (1992)%.

Nas orienta¢Oes da GRI, G3, sdo citados os principios da materialidade, comparabilidade,
exatidao, periodicidade, confiabilidade e clareza na elaborag¢do do relatério (Ethos, 2006).
A Ciéncia Contabil ndo utiliza a terminologia principio, mas qualidade da informacao,
porque o principio em Contabilidade é um conceito filoséfico que expressa, em conjunto
com os postulados e as convengles, a base norteadora do seu objetivo principal.

Portanto, apesar da diversidade de terminologia, constata-se que as orientages para a

3 Tradugdo de Antonio Zoratto Sanvicente.
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elaboragao do relatério estao alinhadas com os aspectos qualitativos indicados no

modelo conceitual do FASB, que sera demonstrado a seguir.

Em razdo da influéncia que a Escola Norte-Americana recebe dos investidores/acionistas
como seus principais usuarios, estes sdao o fundamento do seu objetivo da divulgacdo de
informacgao contabil. Apesar de o FASB ter foco em shareholders e a sustentabilidade em
stakeholders, a estrutura conceitual da informacdo é aplicavel, porque o objetivo da
Contabilidade privilegia informacdes financeiras e gerenciais de forma abrangente

permitindo o processo de comunicacdao com todas as partes interessadas prioritarias.

Um elemento essencial para a publicacdo ambiental, que é representado no relatério
financeiro, é a relacdo custo/beneficio da obtenc¢do da informacdo pela entidade e a sua
utilizacdo pelo usudrio. Este aspecto de restricdo é importante nesta investigacdo, haja
vista o fato de que, no setor de energia elétrica no Brasil, ha aplicabilidade de uma grande
guantidade de indicadores ambientais, e é preciso considerar o custo para a sua
obtengdo, estruturagdao e analise. Esta investigacdo concentra-se nos indicadores de
desempenho ambiental, setoriais e sociais relacionados ao meio ambiente e de

comunicagao com os stakeholders prioritarios.

Na elaborac¢do da divulgacdo ambiental, é preciso estabelecer um alinhamento entre o
qgue a entidade reguladora do setor normaliza, o que é relevante para as partes
interessadas do setor e o que 0s organismos nacionais e internacionais querem obter de
informacdo para o acompanhamento da sustentabilidade. Assim, pode ser definida uma
forma de publicagdo com uma terminologia compreensivel para todas as partes

interessadas.

Essa qualidade especifica ao usudrio é denominada de compreensibilidade. Para se
elaborar uma divulgacdo, é necessario que se avalie o nivel de conhecimento do usudrio
sobre o tema para se medir o nivel da informacao a ser fornecida. E importante destacar
o fato de que a Contabilidade exige um nivel minimo de conhecimento para a
compreensdo das informacdes registradas no relatério, destacadamente as que trazem

conceitos contabeis e financeiros (ludicibus, 2009).
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Em razdo da diversidade do publico que utiliza, o relatério tem um padrao diferenciado
do financeiro. O reporte inclui fotos, tabelas e gréaficos para tornar a informacdo mais
compreensivel. Além disso, minimiza-se a terminologia técnica e o texto é redigido numa

linguagem de comunicac¢do de jornalismo.

Outra qualidade importante para o usuario é a utilidade da informagdao na tomada de
decisdo. A complexidade do atendimento dessa qualidade concentra-se no fato de a
publicacdo ambiental interessar a um amplo grupo de partes interessadas, considerando
que estas possuem niveis de instrucdo diferenciados, atuam em diversas areas do
conhecimento, vivem em culturas distintas e tomam decisbes sobre fatos econémicos
qgue mudam constantemente, inclusive em composicdo de varidveis (Kaptein e Tulder,

1974).

Entdo, a Contabilidade Financeira utiliza a Teoria do Utilitarismo, segundo a qual se define
um usuario principal e se publica de acordo com sua necessidade informacional. Quanto
aos demais usuarios, devem adaptar as informagdes divulgadas, suscitando um novo
conjunto de informacdes para alcancarem os seus objetivos (Hendriksen e Van Breda,

1992). No Relatério Ambiental, o grupo de partes interessadas prioritarias & mais amplo.

A parte interessada s6 obtém a informacdo porque esta é essencial para que a sua
tomada de decisdo alcance o melhor resultado esperado. Portanto, trés qualidades
devem integrar esta informacdo para a tomada de decisdo (ludicibus, 2009; Ethos, 2006;

Hendriksen e Van Breda, 1992; FASB, 1980), conforme se registra na sequéncia.

i Relevancia — informagdo relevante é aquela capaz de influenciar
decisivamente na tomada de decisdo. A informacdo pode ser pertinente de
pelo menos trés maneiras — afetando as metas, a compreensao, e as decisdes.
A informacdo relevante deve possuir trés caracteristicas, segundo o valor
preditivo, o valor como feedback e a oportunidade. A primeira, diz respeito a
capacidade da informacgdao prover o gestor de perspectivas de resultados
futuros a partir do uso de informacdes geradas por eventos passados ou

presentes; a segunda tem a capacidade de monitorar para permitir a
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realizagao de ajustes; e a ultima, trata sobre a importancia de a informagao
estar em poder dos tomadores de decisdao no tempo certo, sem que perca sua

capacidade de influenciar a decisao.

Nesses aspectos, a informacdo sobre os indicadores ambientais contribui para
a elaboragdao de metas, ajuste no planejamento sobre meio ambiente, e na

gestdo de recursos e impactos ambientais.

Confiabilidade — a confiabilidade da informacdo estd basicamente relacionada
a trés aspectos — fidelidade de representacdo, verificabilidade e neutralidade.
A fidelidade de representacdo significa que a informacdo deve expressar
fielmente os fatos econbmicos representados contabilmente. A
verificabilidade da informacdo refere-se a auséncia de viés pessoal, que esta
seja integra e confidvel, e independentemente de quem a forneca. A
neutralidade determina que se deva registrar o fato contabil da forma como
ocorreu. A informagdo deve ser mostrada independente de o aspecto ser
favoravel ou desfavoravel ao patrimoénio. Esse é um ponto bastante critico na
divulgacdo socioambiental, pois as empresas omitem divulgacGes sobre

aspectos desfavordveis.

Essa qualidade é muito importante na divulgacdo ambiental, pois, ndo sendo
obrigatdria, ndo é auditada. As empresas de grande porte fazem auditoria, de
forma voluntaria, ou contratam especialistas para emissdo de parecer. A GRI
possui uma avaliagdo de nivel de aderéncia das orientagdes a elaboragao do
relatdrio. A empresa pode fazer a autodeclaracdo e, para dar maior

confiabilidade, pedir parecer da GRI.

Comparabilidade — had uma qualidade que é interdependente com a
relevancia e a confiabilidade, e que é muito importante na tomada de
decisdes — é a comparabilidade. Permite aos usuarios identificar semelhangas
e diferencas entre dois conjuntos de fenbmenos econémicos; para tanto, é

necessdrio que haja uniformidade dos procedimentos contdbeis entre as
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empresas, permitindo comparabilidade intraempresarial (avaliagdo da proépria
empresa no transcurso do tempo) e interempresarial (comparabilidade entre

empresas do mesmo setor e de setores diferentes).

A comparabilidade é necessaria para a avaliacio de desempenho da
organizacdo no aspecto da sustentabilidade. Os stakeholders precisam
comparar as informacgdes sobre o atual desempenho econémico, ambiental e
social da organizacdo com o anterior, com seus objetivos e com o

desempenho de outras organizagdes.

A consisténcia estd diretamente relacionada a comparabilidade. Essa
qualidade permite as partes internas e externas comparar o desempenho e
avaliar progressos como parte das atividades de classificacdo, decisbes de
investimento, programas de defesa de direitos ou conscientizagdo, entre
outras. A manutencdo da consisténcia nos métodos utilizados para os célculos
de dados, no layout do relatério e na explicacdo dos métodos e hipdteses
usados na preparacgao das informacoes, facilita a comparabilidade ao longo do
tempo. Também é importante evidenciar dados absolutos e proporcionais

gue favoregcam a comparabilidade.

Todas essas qualidades da informacdo e a necessidade da parte interessada tém um
limite de reconhecimento diretamente vinculado a restricdo geral, que é a materialidade.
A materialidade é representada por todo e qualquer aspecto que venha afetar a tomada

de decisdo, inclusive o aspecto material (valor monetario) da transagao.

A materialidade é a origem de um tema ou indicador se tornar importante para ser
relatado. Portanto, cada empresa identifica o grau de relevancia de cada indicador para a

sua gestdo de sustentabilidade e para a divulgacdo no relatério.

As informacgbes no relatério socioambiental devem abranger temas e indicadores que
reflitam os impactos econémicos, ambientais e sociais significativos da organiza¢do ou
possam influenciar de forma substancial as avaliacbes e decisdes dos stakeholders,

cobrindo em sua base de elaborac¢ao as qualidades da informacao a ser divulgada.
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Para determinar se uma informagdo é relevante, “deve-se utilizar uma combinagao de
fatores internos e externos, entre os quais a missdo geral e a estratégia competitiva da
organizagcdo, preocupacdes expressas diretamente pelos stakeholders, expectativas
sociais mais amplas e o raio de influéncia da organizacdo sobre entidades tanto a cadeia
de suprimentos quanto os clientes. As avaliagdes de materialidade também deverao levar
em conta as expectativas bdasicas expressas em normas e acordos internacionais que a

organizacao deve cumprir.” (Ethos, 2006: 9).

A andlise da estrutura conceitual da Escola Norte-Americana retrata que os conceitos
adotados na Contabilidade Financeira sdo aplicaveis a divulgacdo das informacdes

ambientais.

As normas International Accounting Standards (IAS) 36, 37 e 38 aprovadas pelo IASC
Board, em 1998, também sdo compativeis com a divulgacdo de elementos contabeis
ambientais. O IAS 36, que trata sobre impairment de ativos, permite o reconhecimento da
obsolescéncia em companhias de tecnologia e estd associado aos ativos intangiveis como
revogacao de contrato. O IAS 37 abrange provisGes, passivos contingentes e ativos
contingentes, e favorece a divulgacdo de provisdes para passivos e encargos ambientais
que representam uma resposta da empresa a um possivel risco; e notas anexas as
demonstracdes financeiras em que a empresa deverd divulgar as informacdes
relacionadas aos fatos ambientais. O IAS 38 trata sobre ativos intangiveis e permite a
divulgacdo de impairment decorrente de acidentes ambientais e custo de ativos
intangiveis referentes a ativos ambientais. Ex. pesquisa e desenvolvimento (Sarmento et

al., 2005).

Visando a realizagdo da divulgagdo compativel com a necessidade das partes
interessadas, sdo trazidas a seguir quatro questoes que sdo tema de debates empiricos
nas conferéncias e semindrios sobre RSE e desenvolvimento sustentavel, e em estudos

académicos.

i O Relatério Ambiental deve ser tratado como uma forma da divulgacdo

obrigatdria ou voluntaria?
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ii. O que dever ser publicado no Relatério Ambiental?

iii. Com que finalidade a empresa deve publicar as suas informagcdes ambientais?

iv. Para quem a empresa publica o seu Relatério Ambiental?

Ainda nd3o ha consenso sobre tais questGes, tanto no ambito empresarial quanto
académico, tal como pensam Gonzdlez, 2010; Guidry e Patten, 2010; Monteiro e Aibar-
Guzman, 2010; Sarkis et al., 2010; Hossain e Hammami, 2009; Simnett et al., 2009; Bravo

et al., 2008; Brown e Hillegeist, 2007; Brammer e Pavelin, 2006.

A seguir, trata-se sobre esses quatro temas, visando a sintetizar o contexto.

2.3.2 Relatorio Ambiental: Publicagdo Obrigatoria ou Voluntdria

O relatério anual é o maior canal de comunicacdo entre as empresas e os stakeholders e
inclui informacdo sobre os aspectos ambientais das operacdes das empresas (Gibson e

O’Donovan, 2007).

A divulgacdo das informacoes ambientais em relatorio é tratada de forma distinta nos
diversos paises. A divulgagao da informagao ambiental nas entidades pode ocorrer de
forma obrigatéria ou voluntaria, ver Anexo 5 (Monteiro e Aibar-Guzman, 2010; Simnett et

al., 2009).

O conjunto de informagGes ambientais publicadas abrange as compulsdrias, exigidas por
leis e regulamentos, e as voluntarias, baseadas em diretrizes e recomendagdes (Rover et
al., 2009; Cormier e Magnan, 2003). Isto evidencia que estd ocorrendo mudanca de
paradigma quanto aos direcionadores estratégicos e fundamentos filosdficos das praticas

de gestdo ambiental das empresas (Jose e Lee, 2007).

A divulgacdo voluntdria é uma forma de remover assimetria de informac¢do entre os
agentes externos e internos da empresa, principalmente agentes da comunidade de
investimentos. A auséncia de informac¢6es sobre o desempenho ambiental pode levar os

investidores a ndo investirem na empresa (Cormier e Magnan, 2003). Nesse sentido, a
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divulgagao ambiental voluntaria pode ser vista como tentativa por parte das empresas
para reduzir os riscos de informacdo (e seus custos associados) enfrentados pelos

potenciais e reais investidores (Brammer e Pavelin, 2006).

Os resultados das pesquisas sugerem que as publicacdes ambientais voluntarias se

tornam populares entre as empresas (Jose e Lee, 2007).

No Brasil houve um crescimento na divulgacdo do relatério com orientagdes GRI. O
numero de publicagdes também teve aumento no Canadd, mas nos Estados Unidos houve
reducdo, destacadamente entre 2002-2005. As empresas da Europa Ocidental e do Japao
publicam mais do que as americanas. Também houve aumento na publicacdo de
relatérios de sustentabilidade em Portugal e na Espanha (Brown et al., 2009; Simnett et

al., 2009; Sarmento e Durdo, 2009; Bolivar, 2009; Jose e Lee, 2007).

Apesar da falta de obrigatoriedade da publicagdo ambiental no Brasil, existem
recomendacdes em varios niveis de governo e entidades, como o Parecer de Orientacdo
N°. 15/87, da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), e a Resolugdo N°. 1.003/04, do
Conselho Federal de Contabilidade, que aprovou a Norma Brasileira de Contabilidade

Técnica N°. 15 (CVM, 1987; CFC, 2004).

Além disso, a legislacdo ambiental no Brasil, apds a Eco-92, ndo sé aumentou, como se

consolidou. Veja-se.

i na politica de recursos hidricos, a publicacdo das Leis N°. 9.433, de 08 de
janeiro de 1997, e N°. 9.984, de 17 de julho de 2000 (Brasil, 1997b; Brasil,
2000c);

ii. os crimes ambientais passaram a ser regulamentados penal e
administrativamente pela Lei N°. 9.605, de 12 de fevereiro de 1998 (Brasil,
1998b); e

iii. a Politica Nacional do Meio Ambiente foi criada pela Lei N°. 6.938, de 31 de
agosto de 1981, e alterada e consolidada pela Lei N°. 10.165/2000 (Brasil,
1981).
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Independentemente do aspecto legal, as empresas incorporam na sua divulgacdo a
guestdo ambiental, pois a Contabilidade Ambiental € um instrumento para o emprego e o
compartilhamento das informagdes contabeis que subsidiam a eficiéncia no uso de
recurso, a reducdo de impactos e riscos ambientais e gastos com a preservacdo ambiental

(Schaltegger e Burritti, 2009).

Mesmo tendo a Contabilidade Ambiental um enfoque estratégico para o fornecimento de
informagbes ambientais para as empresas, seu uso ainda ndo esta difundido. No Brasil, o
relatério de informagOes ambientais, na maioria das organizacdes, ndo é elaborado pela

area contabil, mas nas dreas de comunicag¢do, marketing e/ ou responsabilidade social.

A area de Contabilidade, no entanto, como responsavel pela gestdo do sistema de
informacao, que registra todas as transagdes ocorridas na empresa, é essencial para a sua
elaboracdo, tanto sob o aspecto descritivo como quantitativo. O contador tem papel
importante na preparag¢do, na comunicacao e na dissemina¢ao da informagdo ambiental

(Jones, 2010).

A Contabilidade como sistema de informacdo corporativa abrange diferentes funcdes de
uma empresa, e fornece informacdes: para partes interessadas acerca do desempenho da
empresa; gestores, subsidiando tomadas de decisdes, inclusive sobre custos ambientais;
registro de memoria corporativa e acompanhamento, monitoramento e projecdo da
histéria de continuidade da empresa (passado, presente, futuro) (Schaltegger e Burritti,

2009).

A divulgacdao ambiental, ainda que voluntdria, pode ser auditada por auditores
independentes para oferecer credibilidade as partes interessadas. A confiabilidade serve
como mecanismo de controle util, que reforga a credibilidade das informagdes

divulgadas, e facilita maior confianca do usuario na informacdo (Simnett et al., 2009).

A confiabilidade é um tema polémico na publicacdo ambiental das empresas por se tratar
de uma publicacdo voluntdria (Simnett et al., 2009; Oliveira, 2005; Rover et al., 2005;
Hendriksen e Van Breda, 1992). Simnett et al. (2009) defendem como critério de

confiabilidade a auditoria profissional.
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A maioria das grandes empresas realiza a auditoria ambiental interna para avaliar o seu
desempenho, por meio do acompanhamento dos seus objetivos e metas. A auditoria
ambiental externa é realizada em um nimero menor, mesmo nas grandes empresas, mas

ja significativo (Jose e Lee, 2007).

Como a auditoria de relatdrios de sustentabilidade ndo é regulamentada, as companhias
utilizam empresas de gestdo ambiental para obter certificacdo, em virtude do custo dos

honordrios cobrados pelos auditores (Simnett et al., 2009).

A KPMG (2011, 2005) realizou pesquisas em 1993, 1996, 1999, 2002, 2005 e 2011. A
investigacao de 2002 revelou a elevagdo no numero de relatérios com certificagdes e
normas de garantia externa, refletindo a demanda do publico por informacdes confidveis
e crediveis; no entanto, em 2005, se constatou a introducdo de normas de garantia, em
meio a discussao continua e aos debates sobre o valor da independéncia, em especial
para os usuarios dos relatdrios de Responsabilidade Corporativa. Em 2011, a analise
destaca as empresas, na contextura mundial, que lideram o grupo em qualidade da
comunicacdao e no grau de maturidade de processos, uso de banco de dados e

confiabilidade para stakeholders.

Atualmente, dois padrdes globais — ISAE 3000 e AA1000 — orientam o trabalho dos
especialistas que emitem parecer sobre os relatérios de Responsabilidade Corporativa.
Também foram introduzidos padrdes nacionais na Austrdlia, Alemanha, Japdo, Suécia e

Holanda (KPMG, 2005).

A International Standard Assurance Engagements (ISAE 3000), introduzida pelo
International Auditing and Accounting Standards Board (IAASB) da International
Federation of Accountants (IFAC)37, em dezembro de 2003, é uma norma genérica para a
prestacdo de garantia, excluindo informacdo financeira, a ser usada por empresas de

Contabilidade para todas as declaracdes emitidas ap6s 1° de janeiro de 2005.

37 . Y . . . . . . . e
IFAC é o 6rgdo responsavel pela emissdao normas internacionais de auditoria e Contabilidade para a
profissao contabil.
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A AA1000 Assurance Standard (AA1000AS)* foi lancada pela AccountAbiIity39 em margo
2003. A norma é destinada a analisar a divulgacdo de uma organizacdo e seu
desempenho, com base nos principios da materialidade, da integridade e da capacidade
de resposta, adotados pela GRI para que as informacgOes divulgadas nos relatdrios

satisfagam as necessidades e as expectativas dos usuarios.

Em AA1000AS, o engajamento das partes interessadas integra o processo de garantia,
gue em grande parte é centrado na base dos processos de uma organiza¢do para gerir o
financeiro, o social e os impactos ambientais. Na pratica, ainda ndo ha uma declaragao
uniforme de confiabilidade elaborada pelos profissionais que utilizam essas normas

(KPMG, 2005).

Embora seja encorajador ver que as empresas estdo utilizando auditorias externas para
estabelecer a credibilidade do seu compromisso com as praticas de gestdao ambiental,
ainda persistem varios problemas. Ainda ndo existem organismos que regulamentem a

auditoria ambiental, como ocorre com a auditoria financeira.

Além disso, enquanto os resultados das auditorias financeiras sdo obrigatoriamente
publicados nos relatérios financeiros, os que resultam de auditorias ambientais sdo
voluntdrios. Em alguns relatdrios de sustentabilidade, ha a afirmacdo de que a empresa
realiza auditoria externa; no entanto, ndo hd o parecer de auditores externos, nem a
indicacdo sobre a entidade que realizou a auditoria (Jose e Lee, 2007). Ainda ha que se
avancar na confiabilidade dos relatérios de sustentabilidade em decorréncia deste

aspecto.

Ha também a perspectiva de incremento, no futuro, das certificagcdes ambientais da série
ISO 14000 e European Union’s Eco-Management and Audit Scheme (EMAS), consideradas

os tipos mais comuns de certificacdo ambiental, segundo Jose e Lee (2007).

%% AA1000 — AccountAbility's principles.
** Instituto internacional de profissionais dedicados a promogao da coesdo social, ética e responsabilidade
global da organizagao.
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Em decorréncia da proliferagdo de padrdes, torna-se confusa a identificagdo do seu
campo de aplicacdo e escopo. Isso confunde gestores e demais partes interessadas,
possivelmente levando ao ceticismo e a indiferenga. Portanto, é relevante utilizar uma
tipologia para comparar e classificar padrées de prestacdo de contas. Rasche e Esser
(2006) sugerem um modelo com cinco dimensdes que fornecem critérios para a

classificacdo, conforme o Quadro 5.

A primeira dimensdo revela a natureza dos padrées em desempenho, certificacdo e

processos.

Os padrdes de desempenho definem o que uma organizacdo deve ou ndo fazer, como,
por exemplo, ndo atuar em area de preservacdao ambiental sem prévia autorizacdo do

orgdo competente.

Os padrdes de certificagdo estabelecem um sistema que permite a conformidade de
regras predefinidas, visando a confiabilidade, a uniformidade e a comparabilidade das

informacdes.

E os padrdes de processo descrevem os procedimentos que as organizacdes devem
colocar em pratica para gerir os seus esforcos de prestacdo de contas de forma eficaz. As

normas podem possuir mais do que uma caracteristica de cada vez.

Quadro 5: Dimensoes para classificar a existéncia de padroes contabeis

Natureza Aplica¢dao Foco Abrangéncia Escopo
Desempenho EconOGmico Contabil Global Geral
Certificacdo Social Auditoria Regional Industria
Processo Ambiental Relatério Local Firma

Fonte: Rasche e Esser (2006:4).

Outra dimensdo importante é o campo de aplicacdo, adotando a gestdao com fundamento
no triple bottom line. Os padrdes de prestagao de contas afetam diretamente o
relacionamento com stakeholders, como a ISO 9000 (clientes e fornecedores), OHSAS
18.000 (empregados), SA 8000 (empregados, fornecedores, governo, sociedade e

consumidores) e ISO 14.000 (governo, sociedade e consumidores). Os padrdes sdo
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compativeis com as dimensdes econémica (ISO 9000), social (SA 8000) e ambiental (ISO

14.001) (Gavronski et al., 2008; Rasche e Esser, 2006; Dias-Sardinha e Reijnders, 2005).

Quanto ao foco, a maioria dos padrdes inclui a Contabilidade em decorréncia do
fornecimento de informag¢Bes para a divulgacdo. As empresas também utilizam
mecanismos de auditoria, ou certificacdo, que assegurem para as partes interessadas a

validade das informacdes (Ex. Indicadores GRI) publicadas no relatério.

A quarta dimensdo analisa a abrangéncia geogréfica do padrdo, que pode ser aplicado
global, regional ou nacionalmente. A maioria dos padrdes é projetada para tratar de
guestdoes no plano global, o que favorece a transparéncia e a comparabilidade. Os
padrbes regionais e locais tratam das questdes de forma especifica e consideram os

aspectos sociais, econdmicos e culturais.

Finalmente, a quinta dimensao, que examina o ambito das normas. A maioria das normas
atende a todas as entidades e sdo consideradas genéricas, no entanto, algumas normas
sao especificas para determinado tipo de industria (Ex. impactos ambientais — energia,
celulose, quimica). Além disso, algumas empresas tém as proprias normas e exigem

certificacdo de conformidade junto as subsididrias e aos fornecedores.

A Figura 7 encerra trés etapas essenciais do processo de prestacdo de contas
organizacional no contexto social e ético. A primeira, a Contabilidade, que reflete a
necessidade de identificar questdes relevantes e determina o escopo da prestacao de
contas com acgoes relacionadas no inicio do processo. A etapa da Contabilidade também

permite que os indicadores definam o desempenho de metas para a organizagao.

Figura 7: Processo que promove a responsabilidade social e ética

A Y
Contabilidade Auditoria Reporte
(Identificar) (Verificar (Comunicar
informagdo) informagdo)

Fonte: Rasche e Esser (2006:3).
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A segunda, denominada Auditoria, pode ser definida como o processo externo ou interno
de verificacdo do conteldo e da qualidade da prestacdo de contas relacionada com a
informacgao confidvel para as partes interessadas. A Auditoria também pode implicar em

tomar medidas corretivas referentes aos impactos ambientais.

E os relatdrios incluem todas as praticas realizadas para se comunicar e medir o impacto
da prestacdo de contas relacionado com ac¢des para obter feedback das partes

interessadas e, consequentemente, melhorar as praticas de Contabilidade e Auditoria.

Contabilidade, Auditoria e relatdrios sdo valiosas etapas do gerenciamento de
informacgdes, obrigatdrias ou voluntadrias, para fornecer informacdo util e confidvel para

os tomadores de decisao.

A diversidade da forma como é tratada a divulgacdo ambiental, mundialmente, favorece
multiplas estruturas de elaboracdo do relatdrio e permite que se publique um conjunto
abrangente ou restrito de informacgoes (Cormier e Magnan, 2003). Esse aspecto dificulta a
comparabilidade da informacdo na empresa e entre setores (Castro, 2008; Calixto et al.,

2007; Brammer e Pavellin, 2006; Rasche e Esser, 2006; KPMG, 2005; Oliveira, 2005).

A divulgacdo voluntdria nos relatérios anuais depende da motivacdo gerencial, da cultura,
do sistema juridico e do enquadramento institucional do pais onde as empresas atuam

(Hossain e Hammami, 2009).

Considero que a divulgacdo obrigatdria e voluntdria podem ser realizadas de forma
conjunta e ndo excludente. A divulgacdo voluntaria cria uma cultura empresarial de
sustentabilidade, mas dependendo da cultura do lugar onde esta instalada a empresa, a
legislacdo e a normalizacdo também pode ser um elemento importante para essa

construcdo, conforme Carrol (1991).

O Brasil € um pais em que prepondera o aspecto legal, mas a partir da década de 1990
com a expansdo das ONG’s ambientais e o trabalho dos institutos IBASE e Ethos observa-
se um equilibrio positivo do obrigatdrio e voluntario no que tange as a¢des ambientais,

pois a divulgacdo ainda ndo é obrigatdria.
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A divulgacado obrigatdria aumenta o nimero de empresas que divulgam, mas acredito que
a qualidade da divulgacdo é influenciada pela cultura organizacional da entidade. E
preciso introduzir o motivo da divulgagao no ‘core business’ da entidade. E, a partir de um
processo de evolucdo, a organizacdo pode sair de um nivel filantropico para um legal, e

alcangar um nivel estratégico.

A tomada de decisdo pelos gestores do que publicar é complexa, porque apéds a
publicidade do relatério as empresas terdo que lidar com as consequéncias positivas e

negativas.

No item a seguir procede-se a um exame acerca do que as empresas publicam na

dimensdo ambiental.
2.3.3 O que Publicar sobre a Dimensdo Ambiental

Para que a informacdo seja capaz de fornecer subsidios a tomada de decisdo e a avaliacao
dos efeitos ambientais para os grupos interessados, fazem-se necessdrias quatro
reflexdes estratégicas. A primeira trata sobre o que a empresa deve publicar de
informagdes ambientais; a segunda acerca de como a empresa vai estruturar as suas
informagbes ambientais; a terceira trata sobre quando deve divulgar; e, finalmente, a

quarta destaca o meio da divulgacdao e onde deve publicar.

A primeira reflexdao exprime grande complexidade e integra a tomada de decisdao do
gestor de topo, alinhada com o interesse de acionistas e investidores. Afinal, a
publicidade de uma informacgdo produz impactos positivos e negativos para o patrimonio

da empresa.

Mundialmente, nas informagdes ambientais do relatdrio, as empresas costumam relatar a
sua politica e seus principios ambientais, o seu relacionamento com as partes
interessadas, os aspectos operacionais que se relacionam com o meio ambiente, os
programas e os projetos que envolvem colaboradores e a comunidade, e informacdes
solicitadas por drgaos reguladores e divulgacdo obrigatdria por lei (Gonzalez, 2010;

Hossain e Hammami, 2009; Garcia-Sanchez, 2008; Gibson e O’'Donovan, 2007; Jose e Lee,
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2007; Gallego, 2006; Dias-Sardinha e Reijnders, 2005; Holland e Boon Foo, 2003; Moneva
e Llena, 2000).

Divulgam também as praticas de controle ambiental: os progressos realizados na
consecucdo das metas e objetivos especificos; o cumprimento de informagcGes em
respeito as normas legais; informagdes histdricas, permitindo as partes interessadas o
acompanhamento do seu desempenho; esclarecimento sobre divergéncias entre os
valores das metas e o que foi realizado (inclusive, os aspectos afetados pelas leis) e as
acdes corretivas no transcurso do tempo, com origem no planejamento da gestdo

ambiental (Jose e Lee, 2007).

Todos os fatos ambientais ocorridos nas entidades sdo econ6micos, apesar de ndo haver
uma regra consensual para mensura-los, e ensejam fatos e eventos contabeis, os quais
devem ser divulgados a todas as partes interessadas visando a transparéncia e a

confiabilidade.

Para isso, o sistema de gestdao ambiental deve fornecer informagdes relativas aos eventos
e/ou transacGes ambientais para os diversos tomadores de decisdo, com o grau de
detalhamento compativel com o valor e a natureza das transacdes, e realizado de forma
integra. Logo, o registro deve ser tempestivo, ou seja, coincidir com o momento da
ocorréncia do fato gerador, ou no instante em que houver informacGes adicionais e
complementares. Para a divulgacao destes registros, deve ser estruturada uma
modelagem de publicacdo adequada, de acordo com a extensdo e a natureza das

informagdes a serem prestadas (Hendriksen e Van Breda, 1992).

Neste aspecto, hd consideracGes a serem feitas, caso o objetivo de um gestor seja
maximizar o valor de mercado da empresa. Ha um ponto em que a informagao divulgada
agrega valor a empresa, e outro em que a ndo divulga¢do da informacdo reduz o valor

(Rover et al., 2009).

Esse é um tema muito polémico acerca da confiabilidade nas publicages ambientais,
destacadamente quando ocorrem crimes ambientais que se tornam publicos em meios

de comunicacdo de facil acesso (televisdo, jornais e revistas), e as partes interessadas
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constatam que as empresas ndao publicaram os passivos ambientais nos seus relatdrios,

nem em seus sites.

Assim como a assimetria produz sérios problemas no fornecimento de informagdes
financeiras (Brown e Hillegeist, 2007), também promove na divulgacdo ambiental (Rasche

e Esser, 2006).

Quanto ao nivel da divulgacdo das praticas do desenvolvimento sustentavel em
companhias abertas no Brasil, a publicacdo sobre o impacto ambiental das atividades
mostra que as empresas utilizam mais a divulgacdo narrativa, seguida do tipo
guantitativo-monetaria e, por ultimo, a quantitativa ndo monetdria (Rover et al., 2009).
Na Espanha, Moneva e Llena (2000) constataram que, entre 1992-1994, a divulgacao
ambiental foi essencialmente narrativa, com uma reduzida disclosure quantitativa, e
Garcia-Sanchez (2008) comprovou, em 2004, um aumento na informag¢do quantitativa. Na
Australia, Gibson e O’Donovan (2007) observaram aumento na divulgacdo qualitativa e

quantitativa nao financeira no periodo de 1983-2003.

A segunda reflexdo refere-se ao aspecto de como divulgar as informacGes ambientais e

identificar quais os melhores métodos a serem aplicados para divulgacao.

Hendriksen e Van Breda (1992) descrevem sete métodos de divulgacdao da informacao
contdbil-financeira, que sdo: o formato e a disposicao das demonstracdes formais; a
terminologia e apresenta¢des detalhadas; a informacdo entre parénteses; as notas
explicativas; as demonstragdes e quadros complementares; os comentdrios no parecer de

auditoria; e a carta do presidente ou do Conselho de Administragao.

Os métodos da divulgacdo para a Contabilidade Financeira sdo aplicaveis a Contabilidade
Ambiental, e, consequentemente, ao relatério anual de informacdes ambientais.
Constatam-se nas orientagcGes para a divulgacdo voluntdria ambiental condi¢Ges para o
uso de todos os métodos da divulgacdo financeira, desde que adaptados aos padrées de

publicac¢ao.
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O aspecto voluntdrio da divulgagao dificulta a comparabilidade das informagdes em

virtude da falta de padroes.

As ONG’s e os avangos tecnoldgicos oferecem solugdes inovadoras para resolver o
problema da falta de padronizacdo de conteldo nos relatdrios ambientais, bem como a
uniformidade no contexto internacional. Certificagdes externas, como o International
Standards Organization’s (ISO 14001) e a European Union’s Eco-Management and Audit
Scheme (EMAS), foram introduzidas como uma forma de padronizar as praticas
ambientais. Também foram criadas orientagdes sobre as informag¢des ambientais a serem
publicadas. Destacam-se: Global Reporting Initiative (GRI), Coalition for Environmentally
Responsible Economics (CERES), Public Environmental Reporting Initiative (PERI) e
International Chamber of Commerce Business Charter for Sustainable Development (ICC),

(Jose e Lee, 2007).

No setor de energia elétrica no Brasil, algumas empresas utilizam a certificacdo 1SO
14.001, as orientagdes da GRI e da ANEEL, aos principios do Pacto Global e divulgam o

modelo de Balango Social — IBASE.

Para que a divulgacdo seja relevante no aspecto da comparabilidade para a tomada de
decisdo, é preciso que haja consisténcia no que é publicado e na periodicidade de
publicacdo. Portanto, a entidade ndo pode fazer uma publicacdo esporddica das

informagdes ambientais.

A terceira reflexdo que trata sobre quando divulgar deve integrar o planejamento da
divulgagao ambiental. A publicagao obrigatodria atende prioritariamente os requisitos dos

prazos legais e regulamentares.

No aspecto ndo obrigatorio, algumas empresas brasileiras costumam publicar o relatério
de sustentabilidade na mesma data do financeiro, enquanto outras o fazem cinco meses
depois. “A sincronicidade reforca as relagdes entre o desempenho financeiro e o

desempenho econdmico, ambiental e social.” (Ethos, 2006: 39).
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As entidades devem definir um ciclo consistente e periddico para produzir um relatério. O
ciclo anual é o mais comum, mas algumas organizacdes preferem relatérios bianuais. E
importante considerar a periodicidade da necessidade das partes interessadas no
conteudo do relatério. No setor de energia elétrica no Brasil, a pratica é a publicacdo

anual (Simnett et al., 2009).

“A utilidade das informacgfes esta intimamente ligada ao fato de o momento de sua
divulgagao permitir aos stakeholders integra-las eficazmente ao seu processo decisorio.”
(Ethos, 2006: 17). Portanto, o momento da divulgacdo se refere tanto a regularidade do
relatorio como a atualidade dos eventos nele descritos, visando a tomada de decisdo das

suas partes interessadas.

Além da forma estrutural da publicacdo das informagGes ambientais, € necessario definir
o suporte material e da divulgacdo. Trata-se da quarta reflexdo. As empresas costumam
publicar as informacdes ambientais em varias modelagens: relatério ambiental especifico
e relatdrio que abrange a sustentabilidade ou no informe anual (em conjunto com as

demonstragdes financeiras) (Simnett et al., 2009; Jose e Lee, 2007).

Simnett et al. (2009) consideram que a ultima forma dificulta a compreensdao dos
stakeholders; no entanto, Rover et al. (2005) defendem o argumento de que ndo se pode
separar a Contabilidade Ambiental da Contabilidade Financeira da empresa. No Brasil, as
empresas do setor de energia elétrica publicam os trés modelos, alinhados com o modelo

de gestao.

Quanto a extensao do relatério, ndao ha tamanho definido para esta pega, nem as
orientacdes do padrdo GRI definem esse aspecto. O importante é que a entidade tenha
aplicado adequadamente as diretrizes e os documentos da estrutura que decidiu utilizar
(Ethos, 2006). As empresas procuram adequar os seus relatdrios aos seus objetivos em
relacdo a comunicacdo com as partes interessadas. No setor de energia, pode-se observar
um alinhamento por porte, participacdo em mercado de capitais e tipo de atividade

operacional.
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No aspecto de suporte da divulgagao das informagdes ambientais, a Internet se destaca
como ferramenta de baixo custo, rapida e de facil acesso. As empresas analisam os custos

da divulgacao.

No Brasil, a Internet é muito utilizada pelas companhias abertas para divulgar informacao
no webpage e disponibilizar relatérios (Calixto et al., 2007). A Internet permite a
disponibilidade de relatérios ambientais de modo mais eficaz, porque a empresa pode
divulgar o relatério e varias informacdes adicionais, e, de acordo com a necessidade de
informacdo de cada stakeholder (extensdo, modelo e idioma), oferece flexibilidade e
acessibilidade para todos os tipos de usudrios nos planos nacional e global (Arussi et al.,

2009; Bolivar, 2009; Rover et al., 2009; Jose e Lee, 2007).

Além das divulgacdes em site, as empresas utilizam impressdo completa e/ou resumida
do relatério e suporte digital. Normalmente, imprimem relatérios completos, resumos e

folder para distribuicdo em eventos.

2.3.4 Para que Publicar a Informag¢do Ambiental

Um elemento essencial na divulgagdo corporativa para evitar conflitos é a gestdo ética e
comprometida com a transparéncia. Quando a empresa reune esses dois elementos
transmite confiabilidade ao publico externo e comprometimento do publico interno, que

valoriza a empresa e tem orgulho de nela trabalhar.

O objetivo da publicacdo também deve considerar os custos, que podem ser havidos
como elevados nesses aspectos: os custos de medigdo, verificagao e estruturagao dos
dados; coordenacdo do trabalho; modelagem e trabalho grafico do relatério; publicacdo
da informacdo ambiental, as perdas de critério estratégico associadas a assumir
compromissos publicos para verificagbes no futuro de ac¢des e/ou desempenho. As
decisdes empresariais relativas ao fornecimento e a qualidade das divulgacdes ambientais
voluntdrias podem depender de varias empresas e das caracteristicas das industrias que
influenciam os custos e beneficios relativos da divulgacdo de tais informacdes (Brammer e

Pavelin, 2006).
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Os autores destacam que os custos e os beneficios estao associados com a pressao dos
agentes externos, tais como: legisladores, reguladores, comunidade e grupos de pressdo
ambientais, consumidores e investidores socialmente responsaveis. A vulnerabilidade da
empresa é determinada pelo seu tamanho, a visibilidade na midia, o seu desempenho
ambiental, as suas caracteristicas de propriedade, a estrutura de governanga e a

disponibilidade de recursos.

As empresas produzem os seus relatdrios voluntariamente por diversas razoes. Uma delas
é revelar o comprometimento organizacional, a gestdo de riscos e a intencdo de formar
uma reputacdo corporativa. A confiabilidade desempenha papel importante neste

processo (Hossain e Hammami, 2009; Simnett et al., 2009).

Kolk (2010) destaca como razbes para divulgar o relatdrio: o acompanhamento do
desempenho com metas; a facilidade da implementagdo da estratégia ambiental; a
promocdo de maior conscientizacdo das grandes questdes ambientais em toda a
organizacao; a capacidade de transmitir claramente a mensagem corporativa, interna e
externamente; a melhoria na credibilidade, em decorréncia do aumento de
transparéncia; a comunicagdao das ag¢des e das normas; a licenga para operar; 0s
beneficios de reputacado, a identificacdo na reducdo de custos; o aumento da eficiéncia e
a oportunidade de desenvolvimento de negdcios; e o reforco moral junto ao corpo

funcional.

Quando os preceitos éticos se encontram ausentes a gestao, surgem vieses incompativeis
com os elementos e as qualidades da informacdo para a divulgacdo. Isso pode levar a
empresa a uma motivacdo para publicar, que pode |he trazer sérios problemas de
imagem e financeiros (passivos ambientais), Ahmad et al. (2003) destacam quatro

motivos:

i reduzir a lacuna de legitimidade causada pela falta de desempenho por parte
da organizagdo na comunicacdo com os publicos relevantes sobre como a

organizacao tem realizado mudancgas ambientais;

99



ii. mudar a percepgao da imagem da organizagdo, mas nao necessariamente o
seu comportamento real. Por exemplo, a empresa pode ter uma pratica de
ndao eliminagao de residuos indesejaveis, mas pode mostrar imagens de

trabalho com meio ambiente limpo;

iii. desviar a atengdo das preocupagdes do publico por meio de imagens
emotivas. Como exemplo, a empresa que polui o ambiente como
consequéncia de processos produtivos pode divulgar informacdes sobre um

programa de reciclagem; e

iv. As informagbes ambientais da publicacdo voluntdria sdo para alterar a
expectativa do seu desempenho quando a empresa percebe que os publicos

relevantes tém expectativas irreais do seu desempenho social e ambiental.

Kolk (2010) também considera razGes para as empresas nao realizarem a divulgagdo:
duvidas sobre as vantagens que a publicagdo traria para a organizagdao; os concorrentes
nao publicam o relatdrio; os clientes (e o publico em geral) ndo estdo interessados nele, e
ndo enseja aumento das vendas; a empresa ja tem uma boa reputacdo por sua atuacdo
ambiental; hd muitas outras formas de comunicacdo sobre as questdes ambientais; a
divulgacdo é muito cara; ha dificuldade na obtencdo de dados consistentes de todas as
operacgdes e de selecionar indicadores corretos; a divulgacdo pode prejudicar a reputacao
da empresa; ter implicagdes legais ou atrair a aten¢do indesejada de organiza¢des

ambientais.

Antes de propagarem suas informagdes ambientais, as empresas precisam identificar os
stakeholders prioritarios para definir a linguagem e o processo de comunicacdo a ser
adotado no Relatério Ambiental e quais os seus interesses no que tange ao fornecimento

de informacao.

Segundo Guidry e Patten (2010), seu estudo ndo encontrou, em média, nenhuma reacao
do mercado significativa para o anuncio da liberacdo dos relatérios de sustentabilidade.
Verificou-se, no entanto, que as empresas com os relatdrios da mais alta qualidade

demonstraram reacao de mercado significativamente mais positivas do que as empresas
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com emissao de relatérios de qualidade inferior. Logo, o objetivo da publicacdo deve

estar alinhado aos termos do relatdrio.

2.3.5 Para quem Publicar Informag¢oes Ambientais

Na abordagem de desenvolvimento sustentavel, a intervencdo das partes interessadas é
essencial para a sua expansao. Os stakeholders, dependendo da cultura empresarial do

pais, tém influéncia sobre as atividades das corporacdes.

Considerando a abordagem financeira da divulgacdo, o governo, os
acionistas/investidores e os gestores sdo os principais stakeholders das informacGes
contdbeis. A seguir, podem ser citados fornecedores, instituicGes financeiras e
fornecedores de recursos em geral, no entanto, seguindo um enfoque social-empresarial,
existem outros grupos de interesses, como a sociedade, a comunidade e as entidades do

Terceiro Setor (Atkinson et al., 1997; Hendriksen e Van Breda, 1992).

No que se refere a publicacdo das informacbes das empresas, o grupo de partes
interessadas é ainda mais abrangente — acionistas/investidores, clientes/consumidores,
empregados, comunidade/sociedade, gestores, fornecedores, governo, reguladores e

ONG’s (Sarkis et al., 2010).

A adaptacdo das empresas em relacdo as prdticas ambientais exigidas pelos stakeholders
se reflete na gestdo, e também na forma como divulgam sua interacdo com o meio
ambiente. Assim, percebe-se que se tornou constante a busca por maior divulgacao,
accountability, boas praticas de governanga corporativa e comportamento ético por parte

das empresas, no que se refere as informacdes de cardter ambiental (Rover et al., 2009).

A cultura do pais onde estd instalada a empresa é um aspecto importante para a
realizacdo e a divulgacdo da sustentabilidade. O foco esta em ag¢des organizacionais ou
satisfacdo de partes interessadas? Moneva e Llena (2000) e Gray et al. (1995)
constataram que a cultura do pais onde estd localizada a empresa holding influencia a

divulgacdo ambiental nas suas subsidiarias. Jose e Lee (2007) e Santos e Santos (2006), no
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entanto, constataram em estudos com empresas multinacionais listadas na Fortune e

sediadas no Brasil, que ha uma disclosure diferenciada para a holding e as subsidiarias.

As empresas, normalmente, se instalam em outros paises por meio de uma nova
configuracdo operacional, do tipo fusdo, aquisicdo etc., e isto afeta as partes interessadas.
Ha também uma relevancia cultural no comportamento humano dos colaboradores, nos
relacionamentos com as corporagdes anteriores acerca de responsabilidades sociais
comunitdrias e ambientais; dependendo do porte da organizacdo anterior, até

responsabilidade regional e global (Simnett et al., 2009; Griffin, 2000).

Além do envolvimento com os stakeholders que afeta a gestdo ambiental, na

reestruturacdo organizacional, segundo Jose e Lee (2007), privilegiam, principalmente:

i a comunidade, por meio de doagdes para entidades e atividades realizadas no
entorno, educagao ambiental, parcerias com ONG’s ambientais, iniciativas de
preservacao ecoldgicas, contribuicoes para politicas publicas ambientais em

parcerias com governos e organizagoes da comunidade;

ii. os empregados recebem treinamento sobre educacdo ambiental e como

minimizar os danos ambientais na producdo;

iii. os fornecedores e contratados participam de treinamento de educac¢do

ambiental e recebem auditoria ambiental da empresa contratante; e

iv. os clientes recebem orientagdes para minimizar os danos ambientais no
manuseio de produtos e servigos, sobre o uso da reciclagem e como descartar

os residuos resultantes dos produtos.

Por isso, as empresas tratam nos seus relatorios sobre a necessidade de incluir diferentes
partes interessadas no seu Environmental Management System (EMS)40 e as orientagdes
internacionais e nacionais para elaboracdo de relatérios ambientais solicitam a

identificacdo dos stakeholders prioritarios.

% Sistema de Gestdo Ambiental (SGA).
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Além dos stakeholders prioritarios, a complexidade da sustentabilidade torna efetiva a
colaboracdo com partes interessadas particularmente criticas, afetadas de forma direta e

com elevados impactos da atividade operacional (Berns et al., 2009a).

Na induUstria de energia elétrica, considerada um tipo de industria sensivel, a parte
interessada mais critica € a comunidade, diretamente afetada pelas atividades de
producdo (construcdo de barragem, beneficiamento de uranio, extracdo de carvao
mineral, descarte de residuos e ruidos etc.), transporte (instalacdo de redes em areas
preservadas, indigenas e dreas residenciais) e distribuicdo (instalacdo de subestacdes e
descarte de ldmpadas e 6éleo mineral) de energia. E preciso destacar o fato de que a
comunidade na cadeia de valor é o cliente/consumidor (Gonzalez-Benito e Gonzalez-

Benito, 2006).

Entdo, os autores destacam que a comunidade deveria ter papel relevante de pressao
sobre as empresas do setor, mas no Brasil o contexto nao favorece esta conclusdo, por
dois motivos. Os consumidores ndo tém uma percepgdo global da extensao dos impactos
ambientais causados por produtores e transportadores de energia, em virtude da
extensdo territorial do Pais e da falta de conhecimento sobre o processo produtivo e os

seus impactos.

O segundo motivo é que o Pais ainda ndo possui concorréncia entre distribuidoras de
energia para consumidores domésticos. Em alguns estados, o que prepondera é o
monopodlio realizado por contrato durante a privatizagdo com tarifas de energia definidas

pela ANEEL.

Em razdo da importancia das partes interessadas para o nivel da divulgacdo da
informacgao pelas empresas, esta investigagdao considera a Teoria dos Stakeholders como
fundamento para o estudo do modelo conceitual de nivel da divulgacdo da informacao

ambiental no setor de energia elétrica no Brasil.
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2.4 Teoria dos Stakeholders e a Interface com a Dimensao Ambiental

Nesta secdo, aportam-se o conceito e a classificacdo de stakeholders; a relacdo entre os
stakeholders e a sustentabilidade empresarial, inclusivamente no setor de energia elétrica

no Brasil.

A Teoria dos Stakeholders fundamenta o modelo conceitual do estudo empirico do
capitulo 3, e a andlise dos stakeholders prioritarios na divulgacdo no Brasil e na Peninsula

Ibérica no capitulo 4.

2.4.1 Conceito e Classificagdo de Stakeholders

O termo stakeholder foi extraido de um memorando interno, do Stanford Research
Institute, em 1963, referindo-se aqueles grupos sem cujo apoio a organizacao deixaria de
existir. A lista original incluia acionistas, empregados, clientes, fornecedores,

financiadores e sociedade (Freeman e Reed, 1983).

O conceito de partes interessadas € essencialmente simples: diz que ha outros grupos
com o0s quais a empresa tem responsabilidade, além dos sdcios ou
acionistas/investidores. S3o grupos que tém interesse nas atividades da organizacdo
(Freeman e Reed, 1983; Sangle e Babu, 2007). Segundo Donaldson e Preston (1995) sdo
pessoas ou grupos com legitimidade de interesses nas atividades da corporagdo. A

dificuldade esta na aplicabilidade do conceito.

Em 1977, no Centro de Pesquisa Aplicada, na Wharton School, foi desenvolvido o “projeto
stakeholders”. No plano tedrico, foram propostas duas definicGes de partes interessadas
de acordo com uma classificacdo. Em sentido amplo — qualquer grupo ou pessoa
identificavel, que pode afetar a realizacdo dos objetivos de uma organizacdo ou que é
afetado pela realizagdo dos objetivos de uma organizagao (grupos de interesse publico,
grupos de protesto, agéncias de governos, associagdes comerciais, concorrentes,
sindicatos, bem como os trabalhadores, segmentos de clientes, acionistas, e outros,

considerados partes interessadas, neste sentido) (Freeman e Reed, 1983).
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A segunda, cobrindo o sentido restrito — qualquer grupo ou pessoa identificavel em que a
organizacdo é dependente para sua sobrevivéncia (empregados, segmentos de clientes,
fornecedores, agéncias do governo essenciais, acionistas, determinadas instituicdes
financeiras, e outros que possam ser considerados partes interessadas, no sentido estrito

do termo).

Outra classificacdo para partes interessadas considera o nivel de envolvimento com a
empresa em trés categorias. A primeira, inclui os grupos de interesse primario da
empresa — baseado em estrutura, relagdes econdmicas e contratos formais. As rela¢des
tém implicacdes importantes para ambas as partes, que possuem participacdo na
continuidade e na prosperidade da empresa. Enquadram-se nesta categoria aqueles que
investem trabalho e capital na empresa (os empregados, os proprietarios, os acionistas e

os investidores) (Maessen et al., 2007).

A segunda categoria é baseada em rela¢cGes que tenham sido criadas, ndo sé por meio de
acordos, mas também em decorréncia da marca ou publicidade. Nessa categoria, a
continuidade das relagdes tem que ser frequentemente restabelecida no transcurso do
tempo, e as empresas precisam investir nesta categoria, que inclui os clientes, os

parceiros de negdcios e os fornecedores.

Finalmente, a terceira categoria, que se encontra a uma distancia maior da empresa,
tanto pode ter sentimentos ambivalentes em relacdo a continuidade da empresa, como
pode ndo ter ainda qualquer sentimento relativo a esta. Trata-se de qualquer terceiro
com um potencial nivel de interesse nas operacdes ou produtos da empresa, como a
comunidade, a sociedade, os concorrentes, os grupos de interesse especial, a midia, os
orgaos de defesa dos consumidores, os ambientalistas, o governo, as agéncias
governamentais, as ONG’s, o meio ambiente, os sindicatos, os cidad3dos, as associa¢ées

comerciais e os orgdos reguladores.

Durante a década de 1990, as partes interessadas passaram a exercer papel cada vez mais

relevante na sustentabilidade das organizacdes e a terceira categoria foi ampliada.
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Neste estudo, as partes interessadas sdo classificadas em internas e externas. Dentre as
partes interessadas internas, destacam-se o0s colaboradores (empregados e

terceirizados“), os gestores e os auditores internos.

As potenciais partes interessadas externas podem incluir dois tipos: primarias e
secundarias. As primdrias sdo aquelas que fornecem recursos a empresa e incluem os
acionistas/investidores, credores, clientes e fornecedores. As secundarias sdo capazes de
mobilizar a opinido publica a favor ou contra a empresa, tais como: governo, 6rgaos
reguladores, grupos ambientais e midia (Liu e Anbumozhi, 2009). As partes interessadas
secunddrias podem ndo introduzir, diretamente, recursos no patriménio, mas podem

afeta-lo imputando-lhe tributos, passivos e/ou redugdo nas vendas.
2.4.2 Stakeholders e Sustentabilidade Empresarial

Para adotarem a sustentabilidade na estratégia da empresa, é necessario que os gestores
tenham uma visdo clara e coesa do que é a sustentabilidade e de como devem tratar esse
assunto em sintonia com a estratégia do negodcio. Isto ainda enseja controvérsias, por
dificuldade na mensuracdo (Panayiotou et al., 2009), e desconhecimento sobre como

integrar a RSC no ‘core business’ (Husted e Allen, 2007).

Existem diferentes abordagens da RSE e das estratégias. Husted e Allen (2007)
apresentam a RSE tradicional, a estratégia tradicional e RSE estratégica. Analisadas sob
cinco dimensdes estratégicas: visibilidade, apropriabilidade, voluntarismo, centralidade e

proatividade, que mostram a importancia da RSE estratégica para o mercado atual.

A matriz da Figura 8 analisa a sustentabilidade por meio de dois aspectos: o horizonte de
tempo para o esforgo de sustentabilidade e o grau em que os condutores e os impactos
de um esforgo de sustentabilidade sao especificos para uma empresa ou sao partilhados

de modo mais amplo entre a comunidade empresarial (Berns et al., 2009b).

*1 As empresas do setor costumam contratar o servico de empresas para areas e atividades especificas:
eletricistas, técnicos em eletrotécnica, construgcao de redes, podas de arvores, higiene e limpeza etc. Os
empregados dessas empresas (contratadas) na empresa contratante (energia elétrica) sdo denominados
terceirizados.
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Figura 8: Estrutura para categorizar os objetivos e alinhar os esforgos de sustentabilidade

Il. Boas praticas de negdcios 11l. Diferenciagdo competitiva

e Transparéncia e Redesenho de produto
Especifico para a e Produtividade da cadeia de e Entrada em novo mercado
companhia (ou valor e Novo modelo organizacional
industria)

I. Tabela de partes interessadas IV. Mudanga de inovagdo para o
e RelagOes publicas futuro
e Conformidade e Modelo econémico
Universalmente e Ganhos de eficiéncia reformulado

compartilhado e Parcerias com partes
entre todas as interessadas
empresas

Condutores e impactos de um esforgo de sustentabilidade

Curto prazo Longo prazo

Horizonte temporal de um esforgo de sustentabilidade

Fonte: Berns et al. (2009b).

A matriz categoriza os esforcos de sustentabilidade em quatro quadrantes. No quadrante
um encontram-se as agdes de curto prazo com foco na definicdo das partes interessadas.
Muitas destas a¢des compreende aquelas com menor custo e as exigéncias regulatdrias.

Este é um condutor compartilhado por todas as empresas.

No segundo quadrante, sdo consideradas as acbes cujos esforcos de sustentabilidade
resultam em um bom negdcio, porque captam oportunidades singulares ou sao capazes
de mitigar as ameacas as questdes de sustentabilidade na cadeia de valor. Destacam-se

no curto prazo as boas praticas de negdcios especificas de uma empresa.

No terceiro quadrante, as a¢des sdao voltadas para captar vantagens competitivas por
meio da sustentabilidade. Esses esforcos incluem inovagdes presentes e de longo prazo,
que dificultam a imitacdao pelos concorrentes e favorecem uma entidade de forma

particular.

O quarto quadrante engloba as inovac¢des futuras, que todas as empresas podem se

comprometer, desde que formem aliancas mais amplas com os agentes externos e
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repensem suas estruturas econémicas, pois os retornos sé ocorrem em um periodo mais

longo.

Na visdo de sustentabilidade, as empresas adotam voluntariamente estratégias
ambientais, indo além da conformidade legal. Talvez porque os investimentos ambientais
tenham o potencial de melhorar o desempenho dos negdcios, e também em virtude da
pressao dos stakeholders. A falta de envolvimento das partes interessadas pode resultar
em baixos niveis de divulgagao de informagao ambiental (Liu e Anbumozhi, 2009; Simnett

et al., 2009; Sangle e Babu, 2007).

2.4.3 O Poder dos Stakeholders no Setor de Energia Elétrica no Brasil

De acordo com Carrol (1991), existem dois critérios essenciais na relacdo das empresas
com os stakeholders, que incluem a legitimidade e o poder das partes interessadas. Sob a
perspectiva da RSE, a legitimidade pode ser mais importante. De uma perspectiva da

gestdo de eficiéncia, o poder pode ser de influéncia central.

A legitimidade refere-se a medida a que um grupo tem um direito justificavel a ser
reclamado. E o poder dos stakeholders estd relacionado com a magnitude dos seus

investimentos e com o fato de que eles sdo organizados.

Cada empresa pode identificar os critérios para eleger as suas partes interessadas
prioritarias, utilizando como referéncia a cadeia de valor, o ciclo de vida do seu produto
ou as atividades sob o seu controle com a identificacdo das partes que proveem a
entidade com legitimidade (Liu e Anbumozhi, 2009; Sangle e Babu, 2007). Apesar de a
legitimidade ser mais aplicada a RSE, as empresas do setor de energia elétrica no Brasil

definem os stakeholders prioritarios no contexto da eficiéncia.

Os stakeholders sao identificados com suporte nos seus interesses com a corporagao, e a
companhia tem interesses correspondentes aos deles (Donaldson e Preston, 1995). Por
isso o modelo de stakeholders implica uma relacdo em que a empresa recebe
contribuicdes de todos, e oferece um beneficio para todas as partes interessadas

prioritarias.
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Carrol (1991) sugere que cinco questionamentos devem ser respondidos para que a

entidade possa definir o seu relacionamento com as partes interessadas.

i. Quem sdo nossos stakeholders?

ii. Quais sao seus interesses?

iii. Quais as oportunidades e os desafios expressos por nossos stakeholders?

iv. Que responsabilidades sociais empresariais nds temos com 0s NnoOssos
parceiros?
V. Que estratégias, acdes ou decisdes devemos tomar para melhor lidar com

essas responsabilidades?

A identificacdo do grupo de stakeholders é uma précondi¢cdo para que as empresas, por
meio de uma metodologia definida, encontrem respostas para os quatro

guestionamentos finais.

Cada stakeholder exerce influéncia na organizagcdao porque tem interesses especificos em
relacdo a sustentabilidade da empresa. De acordo com a analise das organizacdes, as
partes interessadas podem representar fatores restritivos, quando os seus interesses nao
convergem com os das empresas. Em outros aspectos, assumem posi¢ao positiva de troca
de recursos (quando os fornecedores realizam parcerias) e como reunido de valor em

aliangas estratégicas (Tokoro, 2007). Como exemplo de interesses, ver o Quadro 6.

Quadro 6: Interesses ambientais de partes interessadas

Partes Interessadas Interesses

Governo Preocupacdo relacionada com o ambiente regional e a
economia.

Autoridade reguladora Conformidade com a regulacao.

Acionistas/ Instituicdes financeiras Reducdo dos lucros devido a ocorréncia de passivo ambiental.

Empregados Riscos ocupacionais.

Consumidor (usuario final do produto) | Passivo ambiental decorrente da produgao, distribuicdo e
descarte dos produtos/ servigos.

Comunidade Preocupacgdes relacionadas com recurso local e beneficios.

Fonte: Adaptado de Sangle e Babu (2007).
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Os intesses dos stakeholders devem estar alinhados com as questdes mais relevantes em

relacdo a sustentabilidade nas organiza¢Ges. Segundo Berns et al. (2009b), destacam-se:

i. a legislagdo referente a sustentabilidade (67%);

ii. o aumento da preocupacdo com as questbes de sustentabilidade entre

consumidores (58%);

iii. o0 aumento do interesse em sustentabilidade entre empregados (56%);

iv. o ar, a dgua ou poluicdo ambiental (51%);

V. o esgotamento de recursos ndo renovaveis (como o petréleo) com 50%

revela-se a principal preocupacdo da industria de energia;

vi. as pressoes de licenga social para operar um negdcio (49%);
vii. a politica de seguranca (45%);
viii. questdes de acesso ou o abastecimento de agua (43%);
iX. a alteracdo global do clima (41%), considerado item critico para o setor de
energia; e
X. o crescimento populacional totaliza 41%.

Para atuar de forma estratégica, competitiva e sustentdvel, os gestores terdo que
considerar o fato de que os recursos para programas ambientais competem diretamente
com outros negdcios da empresa e sdo limitados para abranger a grande variedade de

questdes expressas pelas partes interessadas (Sangle e Babu, 2007).

Rasche e Esser (2006) destacam a importancia da accountability organizacional, e a
definem como a disponibilidade ou a capacidade de uma organizacao para oferecer uma
explicacdo e/ou uma justificativa as partes interessadas prioritarias para as suas decisoes,

intengdes, atos e omissdes quando apropriadamente forem chamados a fazé-lo.
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Para que a accountability se realize de forma satisfatéria, é necessario que a empresa
tenha um feedback continuo dos questionamentos feitos por Carrol (1991) e mantenha

um canal de comunicagao direto com os seus stakeholders.

As partes interessadas tém influéncias distintas e especificas para cada empresa e/ou
atividade. O setor de energia elétrica precisa analisar as questdes de politicas publicas e
buscar compreender como a relagdo entre uma organizacao e suas partes interessadas
seria alvo de alteracdes, dada a implantacdo de determinadas politicas pelos governos

(Liu e Anbumozhi, 2009; Freeman e Reed, 1983).

Para uma simulacdo pratica utilizar-se-4 uma matriz com a representacdo das partes
interessadas do setor de energia elétrica no Brasil, com a sua caracteristica de atividade
regulada e dependente de politicas publicas do Governo Federal, que envolvem decisdes
nos planos internacional e nacional. Para esta analise, emprega-se uma matriz com duas

dimensdes, conforme Quadro 7.

Quadro 7: Matriz de partes interessadas do setor de energia elétrica no Brasil

Poder
Interesse Formal ou de voto Econoémico Politico
ou participagao
Acionistas
Acionaria Diretores
Investidores
Minoritarios
ANEEL ANEEL Governo local
Econdmico Credores Clientes/Consumidores Governos Estrangeiros
Sindicatos Credores Grupos de consumidores
Colaboradores Sindicatos
Fornecedores
Governo
Grupos de consumidores
Sindicatos
ANEEL IBAMA, Governo
Influéncia Governo OHSAS 18001 Comunidade/Sociedade
MME ISO 14001 ABRADEE
CVM Meio ambiente ONG’s
Conselheiros externos Comunidade/Sociedade Midia
ONG's
Midia

Fonte: Adaptado de Freeman e Reed (1983), ANEEL (2010b) e GRI (2010b).
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A primeira dimensdao da matriz representa um interesse ou uma participacdo dos
stakeholders. Pode ser: i) em forma acionaria; ii) por interesse econémico ou participacao

de mercado; e iii) interesse como um espectador ou influenciador.

A segunda dimensdo da matriz representa o poder, que pode se mostrar: i) como poder
formal ou de voto de acionistas; ii) econdmico, que tem a capacidade de influenciar em

decorréncia das decisdes de mercado; e iii) politico, que utiliza o processo politico.

Na analise da matriz, considerando o aspecto de poder, pode-se verificar, na coluna 1,
que o poder formal ou de voto pode ser exercido por participa¢do acionaria de acionistas
e investidores, inclusive minoritarios, e por interesses estratégicos dos diretores/

presidente.

O interesse econ6mico pode ser representado por:

i contratos formais com a ANEEL, que, como drgdo regulador, tem interesse no
desempenho econémico das empresas de energia, preservando a viabilidade

econdmica e financeira dos agentes.

ii. Os credores que aguardam pagamentos de empréstimos e financiamento no
prazo e a contratagdo de outros investimentos também possuem interesses

econdmicos no patrimoénio da empresa.

iii. Os sindicatos tém interesses financeiros também nas negociacdes salariais dos

empregados e subcontratados.

A influéncia dos stakeholders no setor elétrico é exercida:

i. pelo Governo, que coordena as politicas publicas e a politica fiscal nas quais as

empresas de energia estdao em destaque;

ii. pelo Ministério das Minas e Energia (MME), responsavel pela politica

energética do pais;
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iii. pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), que tem o poder formal em

termos de definicdo de padrées de divulgacdo e normas de contabilidade;

iv. pelos conselheiros externos, que possuem autonomia e conhecimento amplo
do mercado, e tornam-se cada vez mais presentes na composicao dos

conselhos das grandes corporacdes; e
v. pela ANEEL, com o poder institucional de regulagao.

N . 42 , "
Quanto ao poder econdmico™, coluna 2 do Quadro 7, é representado pelo interesse
econOmico junto a ANEEL, ao governo e aos clientes/consumidores, aos colaboradores e
aos fornecedores, que sdo essenciais para a geracdo de receita. Também sdo

considerados os grupos de consumidores especificos, credores e sindicatos.
Ja os influenciadores sdo:

i o Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos Naturais Renovaveis
(IBAMA) cujo descumprimento da normalizacdo pode ensejar passivos

ambientais para a empresa;

ii. a implantacdo da norma internacional Occupational Health and Safety (OHSAS
18001:2007), que é muito relevante para a atividade do setor de energia, uma
vez que é possivel a ocorréncia de acidentes com colaboradores,

clientes/consumidores e com a comunidade;
iii. a norma ISO 14001:1996, que oferece suporte a gestdao ambiental;

iv. 0 meio ambiente que se torna parte interessada, porque é utilizado como
fonte de matéria-prima e recebe diretamente os impactos da atividade
econdmica, seja pela construcdo das usinas, das linhas e/ou pela recepcdo de

residuos toxicos;

42 A . . . A . ~ -
Poder econGmico: a capacidade de influéncia, em razdo das decisdes de mercado (Freeman e Reed,
1983).
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V. a comunidade/sociedade pode ser afetada economicamente quando uma
cidade desaparece pela construcdo de uma hidrelétrica, quando ocorre
descarte de residuo téxico de forma inadequada (Ex. éleo, carvao, uranio

etc.); e
vi. as ONG’s e a midia, que em conjunto mobilizam a comunidade.

O poder politico, na coluna 3 do Quadro 7, é representado pelo interesse econémico do
governo local, que pode atrair investimentos de geragdao de energia. Os consumidores de
grande porte possuem poder de negociagdo com as companhias. E os sindicatos que

apoiam plataformas politicas.

A influéncia no poder poll’tico43 é representada pelo governo, cujo planejamento
energético estd sujeito a votacdo. Além disso, a comunidade/sociedade pode usar os
recursos legais da Constituicao Federal para requerer os seus direitos; e a ABRADEE, que
contribui para o aprimoramento da responsabilidade social e ambiental de forma
voluntaria. Além disso, as ONG’s e a midia também exercem influéncia sobre o aspecto

ambiental nos momentos de votagdes de leis.

No setor de energia elétrica no Brasil, sdo considerados stakeholders prioritarios, de
acordo com a classificacdo interno e externo: os gestores, os colaboradores, os
acionistas/investidores, os clientes/consumidores, o governo e o 6rgdo regulador, os
fornecedores, os credores, a comunidade/sociedade, as organizacdes ndo

governamentais, as universidades e os centros de pesquisa.

O importante no processo de comunicacao com os stakeholders é que o dialogo entre as
partes interessadas e a empresa pode alterar um contexto de confronto e concorréncia
para um de consulta e cooperacdo. O didlogo permite que as empresas expressem
respeito pela contribuicdo das partes interessadas e demonstrem compromisso com o

aprendizado reciproco (Kaptein e Tulder, 1974).

* poder politico: significa a capacidade de influéncia decorrente da utilizagdo do processo politico (Freeman
e Reed, 1983).
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Os autores destacam que o didlogo com as partes interessadas ndo substitui a atuacdo da

empresa, a regulacdo do governo e a opinido publica.

Exibe-se, a seguir, a interagdao de cada stakeholder na responsabilidade ambiental no

setor de energia elétrica.
2.4.4 Stakeholders no Setor de Energia Elétrica

O setor elétrico brasileiro traz um amplo grupo de partes interessadas, mas ha um grupo

gue se destaca em todas as empresas do setor.

Nesta secdo, estd o grupo mais amplo, que compreende os stakeholders internos e

externos.
1. Gestor

O gestor tem papel muito relevante na institucionalizacdo da responsabilidade
socioambiental. Apesar da permanéncia nos cargos de Presidente e/ou Chief Executive
Officer (CEOQ) ser, em grandes corporacfes, temporaria em virtude da rotatividade de
comando entre as diversas empresas de um grupo, o modelo de gestdo e a lideranga

exercida por eles tém muita influéncia sobre o comportamento organizacional.

Para que a sustentabilidade se consolide no ambiente corporativo, destacadamente na
dimensdao ambiental, é essencial o compromisso dos gestores de topo. Nas grandes
corporagdes, esse aspecto tem um incremento. Em poucas empresas este compromisso
ocorre no patamar da Vice-Presidéncia. Normalmente esta vinculado ao CEO** ou a um

comité de assuntos ambientais (Jose e Lee, 2007).

A relevancia dos gestores ambientais nas empresas esta vinculada ao fato de serem
responsaveis pela tomada de decisdo didria que afeta os aspectos ambientais da
operacionalizagdo e da exposicdo de midia da empresa, as quais refletem as agdes

tomadas pelos stakeholders (Cormier et al., 2004).

o Principal executivo, presidente, superintendente, diretor-geral. Quando a empresa tiver presidente e
CEO, o nivel de importancia é nesta ordem.
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Por conseguinte, é significante considerar a relevancia dos gestores diretamente
vinculados a base organizacional, por dois motivos: primeiro, por conhecerem a cultura
da organizagdo, porque possuem uma rotatividade menor no ambiente da empresa, e,
segundo, por manterem contato direto com os colaboradores e demais partes
interessadas da entidade. Além disso, lidam com as questdes ambientais de forma direta

ou indireta.

Com a intervencdo ambiental cada dia mais presente no cotidiano das empresas, seja de
forma legal ou estratégica, as opinides dos gestores dividem-se entre fazer apenas o que
é previsto em lei (compromisso com shareholders) ou realizar compromisso ambiental
(compromisso com stakeholders) proativamente para alcangar pioneirismo e

competitividade estratégica.

O fato é que, ante os obstaculos para alcangar a sustentabilidade, a maioria dos gestores
se esforga para compreender onde suas empresas estao, para onde precisam ir e como
alcangar os objetivos do desenvolvimento sustentavel, pois entendem que a
sustentabilidade e a RSE terdo cada vez mais impacto sobre os cendrios corporativos

(Berns et al., 2009a; Husted e Allen, 2007; Gonzalez-Benito e Gonzdalez-Benito, 2006).

A responsabilidade social e ambiental surge como um movimento legitimador que traz
novas exigéncias para as empresas e promove a transformacdo de crencas e de modelos
de gestdo. A introducdo do conceito filoséfico de desenvolvimento sustentdvel no
ambiente empresarial impGe aos gestores o desafio de alcancarem a sustentabilidade nas

suas organizagdes.

Estando a sustentabilidade ligada a RSE, constata-se que o posicionamento dos gestores
em relacdo a sustentabilidade é semelhante. Berns et al. (2009a) realizaram uma pesquisa
com 1.500 executivos e gerentes de empresas sediadas em todo o mundo para estudar
qual a visdo destes gestores sobre a intersecdo da sustentabilidade e da estratégia de
negocios. O resultado das entrevistas mostra que os entrevistadores (especialistas)

tinham maior dominio de conhecimento e experiéncia sobre o tema sustentabilidade do
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que os respondentes, e com isto veem-se pontos de vista diferentes e interessantes,

conforme o Quadro 8.

Quadro 8: Perspectiva dos gestores e especialistas sobre a interse¢ao da sustentabilidade e da
estratégia de negdcios

Parametro Gestores Entrevistadores

Legislacdo governamental Tem um grande impacto em seus Atribuiram muito menos énfase a

relacionada a negadcios, pois afeta legislacdo do governo como uma

sustentabilidade significativamente a forma como a | forca motriz na sustentabilidade.
sua organizagao esta se Consideram que as empresas

aproximando da sustentabilidade. | contribuiram para a defini¢do do
guadro normativo ao invés de
simplesmente reagir ao mesmo.

Causa um impacto Preocupam-se com as a¢des dos O interesse dos empregados é uma
significativo sobre suas consumidores, e destacam neste guestdo menos importante como
empresas momento: a mudanca no clima e direcionador da sustentabilidade.

outras forgas ecoldgicas. Para os No entanto, destacam

gestores, o mais importante é o recrutamento, retengao,

interesse dos empregados. engajamento e outras questdes

relacionadas a empregados como
principais vantagens de se abordar
a sustentabilidade.

Fonte: Berns et al. (2009b).

Vé-se no primeiro parametro que a visdo dos gestores é reativa, enquanto os

entrevistadores possuem visao proativa das organizagdes.

Os administradores e empresarios, no entanto, mantém liberdade de decisdo quanto a
forma como interpretam estas novas exigéncias, e como as incorporam nas estratégias
gue definem, nas politicas que impGem e nas praticas que valorizam. Assim, as diferentes
interpretagdes pessoais dos dirigentes podem explicar os niveis diferenciados de adesao

das empresas a RSE, inclusive as praticas dela decorrentes (Almeida, 2007b).

Os gestores também destacam a importancia dos colaboradores como causa de impacto
sobre as suas empresas. Os entrevistadores vdo direto aos indicadores que medem o
impacto das acdes dos colaboradores na organizacdo porque isso afeta o resultado e a

imagem das empresas em um mercado competitivo.

2. Colaboradores

O ‘Triple Bottom Line’, também conhecido como “pessoas, planeta, lucro” é uma

extensdo cunhada por John Elkington, em 1984, que amplia o sistema de informacao
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tradicional para incluir o desempenho ecoldgico e social (Berns et al., 2009b). Neste novo
sistema ha uma preocupacdo com as pessoas que estdo dentro e fora das organizacdes. O
conceito de desenvolvimento sustentavel também adotou trés dimensodes, e a social é

abrangente.

No ambito da sustentabilidade, os colaboradores encontram-se em destaque na selegao
dos stakeholders prioritarios internos. O capital humano no século XXI, ante as alteracdes
tecnolégicas que ocorreram no ambiente empresarial, tornou-se elemento essencial para

o diferencial competitivo das organizagdes.

As empresas passaram a investir em praticas de capacitacdo e retencdo profissional para
manter os colaboradores satisfeitos com o trabalho. Jamali (2008) identificou como boas
praticas de negdcios, sob o aspecto da RSC, para os empregados: remuneracdo justa,
comunicagao eficaz, oportunidades de aprendizado e desenvolvimento, ambiente de
trabalho saudavel e seguro, igualdade de oportunidades de emprego, a seguranca no

emprego, lideranca competente e espirito de equipe.

Apesar de os sistemas contdbeis tradicionais ndo permitirem mensurar a contribuicdo dos
empregados e dos fornecedores para as empresas alcancarem os seus objetivos, é

indiscutivel a influéncia destes stakeholders no desempenho financeiro da organizacao.

O resultado dos processos realizados por empregados e fornecedores, inclusive de
crédito, sdo objetivos secunddrios essenciais para a empresa alcancar o objetivo primario
do lucro. Afinal, os empregados ndo irdo desenvolver habilidades, competéncias e
conhecimento, ou fazer um esforgo para criar e gerir processos se a empresa nao atender

as suas condicdes minimas desejadas de trabalho (Atkinson et al., 1997).

3. Acionista/investidor

O fundamento tedrico da divulgacdo financeira ja tem em seu modelo conceitual o

acionista/ investidor como principal parte interessada.

Na visdo de Friedman (1970), o investimento em RSE pode causar redugdo no retorno

para os acionistas/investidores e na remuneracdo dos colaboradores, e aumento do custo

118



para consumidores. Entdo, o autor defende a ideia de que a empresa deve ter como foco

os acionistas/investidores e o lucro.

Na visdo de retorno para os acionistas, o autor considera que a empresa s6 deve fazer
gastos com estruturas de reducdo da poluicdo que estejam de acordo com o interesse da
corporagcao ou que seja exigido por lei, a fim de contribuir para o objetivo social de
melhorar o ambiente. Se o gestor fizer mais do que isso estd desempenhando mal a sua

funcdo. Afinal, o gestor tem responsabilidade direta com os seus empregadores.

A visdo da Teoria Neoclassica proclamada por Friedman de que o gestor s6 deve realizar o
que ensejar resultado para proprietarios/acionistas nem sempre ocorre. Como o ser
humano, naturalmente, possui interesses pessoais, estes se misturam com os aspectos
profissionais e podem surgir muitos conflitos de interesse que produzem impactos no

patrimonio da empresa.

Esse tema enquadra-se na Teoria da Agéncia que revelou “o surgimento da corporagao
moderna com propriedade separada da gestdo criou a possibilidade para que conflitos de
interesse pudessem surgir entre acionistas e administradores e mesmo entre os préprios
administradores de diferentes niveis.” (Lopes e Martins, 2005: 28). Esse conflito pode
dificultar a implantagdo da RSE nas empresas. Por isso a importancia do presidente/CEO

apoiarem essas praticas.

O conflito da Teoria da Agéncia foi minimizado nas empresas com o aumento da
dispersdao de controle acionario das empresas, com as praticas de governanca

corporativas e com a aplicacdo de controles legais, como a Lei Sarbanes-Oxley.

Esses trés fatores contribuiram para reduzir a relutdncia, por parte de gestores e
acionistas/investidores, em admitir que algumas partes interessadas externas pudessem
exercer forte influéncia na tomada de decisdo dos gestores das empresas, e que a

resisténcia de grupos que contestavam a atuacdo da empresa afetava o patrimonio.

Freeman e Reed (1983) entendem que é inevitdvel ndo se vislumbrar a relevancia das

partes interessadas para a gestdo empresarial na nova perspectiva de governanga
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corporativa. Portanto, a percepg¢ao atual é a da influéncia das partes interessadas na

gestdo do negdcio, ainda que haja posicionamentos divergentes.

Portanto, sob uma visao restrita, as organizagdes podem ser vistas como responsaveis
perante os seus acionistas em relacdo a gestao de recursos naturais ativos. Numa visdo
ampla, os recursos naturais ndo sao ativos de negodcios convencionais, mas em
decorréncia de algumas imperfeices do mercado, as empresas tornam-se proprietarias
de bens publicos e passam a usar os recursos de forma insustentavel produzindo
externalidades. Neste caso, s a legislacdo e a regulamentac¢do para preservar 0s recursos
naturais. Propriedade ndo implica imunidade completa da responsabilidade social e traz

obrigacdes, bem como direitos (Jones, 2010).

O autor destaca que um desempenho ambiental baixo pode impactar no preco da acdo
da companhia, trazer publicidade indesejada e até mesmo interferéncia governamental —

um contexto indesejado para shareholders.

4. Clientes/consumidores

Os clientes/consumidores possuem interesse econdmico em relagdo as empresas porque
consomem bens e servi¢cos. Logo, eles vao escolher de quem comprar para alcancgar o
melhor nivel de satisfacdo das suas necessidades psicolégicas, econdmicas e financeiras.
Neste momento, as empresas percebem o poder econdmico que o cliente/consumidor
possui porque ele determina em que empresa ficara a receita dos seus gastos. De acordo
com Atkinson et al. (1997), os consumidores, os acionistas/investidores e a comunidade

definem os elementos criticos da estratégia competitiva.

Por serem tao importantes para a organizacdao no processo de geracao de receita tornam-
se publico principal das empresas. No setor de energia elétrica no Brasil, o
cliente/consumidor tem papel de destaque, apesar de atualmente ndo existir
concorréncia direta entre as empresas distribuidoras. Os principais grupos de
clientes/consumidores sdo: residencial, industrial, comercial, rural, poder publico,

iluminagao publica e servigo publico.
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Neste tipo de modelo econémico, o papel de intervencao econdmica do consumidor, na
melhoria de produtos e servicos decorrente da concorréncia, o desenvolvimento de
melhoria de processos e produtos para a melhoria de qualidade e a redugdo de custos

fica prejudicado pela falta de concorréncia.

Neste caso, os consumidores devem agir de forma conjunta para causar pressao
governamental e de regulamentacdo da ANEEL. Afinal, a participacdo econémica do
consumidor na empresa é previamente definida pelo contrato de concessdo, e,
consequentemente o poder econdmico individualizado ndo existe porque o custo da

tarifa de energia é homologado pela agéncia reguladora.

H4 também o instrumento do Cédigo de Defesa do Consumidor® que favoreceu a
organizacdo de grupos de consumo e a criagdo de orgdos de defesa dos direitos dos
consumidores, que exercem o seu poder e politizam o mercado (Freeman e Reed, 1983).
No Brasil, os consumidores utilizam muito esse recurso nas a¢fes individuais contra as

companhias.

Isso reforga a abordagem da reagdo social que considera as empresas como reativas as
pressdes oriundas de certos grupos, como associacdes comerciais, ativistas sociais e
consumidores. As empresas reagem, voluntdria ou involuntariamente, para satisfazer
essas pressoes. Este aspecto foi relevante para a RSE na década de 1980 (Freeman e
McVea, 2001). No Brasil, o reflexo deu-se na década de 1990, com a privatiza¢do do setor,

pois no modelo publico vigente ndo havia o conceito de competitividade.

Para avaliar o desempenho das distribuidoras, quanto a qualidade do servigo prestado
aos clientes/consumidores, a ANEEL acompanha os indicadores coletivos Duragdo
Equivalente de Interrup¢do por Unidade Consumidora (DEC) e Frequéncia Equivalente de
Interrupg¢do por Unidade Consumidora (FEC), utilizados para avaliar o nimero de horas
em média que um consumidor fica sem energia elétrica durante um periodo (més ou
ano), e quantas vezes, em média, houve interrupg¢ao na unidade consumidora (residéncia,

comércio, industria etc.), respectivamente.

*> Lei N° 8.078, de 11 de setembro de 1990, estabelece normas de protecdo e defesa do consumidor.
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A tendéncia caracteristica do setor de energia é que as empresas realizem acdes
ambientais reativas associadas a uma pressdo maior pelas partes interessadas
regulamentares (Ex. governo, agente regulador) e pelos meios de comunicacdo (Gonzalez-
Benito e Gonzalez-Benito, 2006). Esse quadro é representativo do setor, no Brasil. A
Politica Nacional de Meio Ambiente e a legislagdao sobre os crimes ambientais foram
marcos importantes para as a¢des ambientais vigentes em empresas que atuam em

atividades poluidoras (Ex. Energia, mineracdo, celulose etc.).

Corporagbes com programa ambiental proativo alcangcam vantagem competitiva porque
tém melhor reputacdo para grupos de partes interessadas, como os clientes, os
empregados e o publico em geral (Jose e Lee, 2007). Apesar da relevancia da legislacdo
para promover iniciativas de gestdo ambiental no setor, algumas empresas tém o seu
papel pioneiro nessas acBes e contribuiram para o avango das demais. Merecem
destaque a Companhia Paulista de Forca e Luz (CPFL), a Companhia Energética de Minas

Gerais (CEMIG), a Itaipu Binacional e a Companhia Paranaense de Eletricidade (COPEL).
5. Governo e Orgdo regulador

A despeito das inumeras discussdes a respeito da regulamentagao da RSE,
especificamente dos aspectos relacionados a dimensdo ambiental, é inegavel a relevancia
do enfoque legal para a imposicdo de limites no relacionamento da pessoa, com outras e
com os bens/servicos, destacadamente, no mundo atual onde a globalizagdo e a

tecnologia eliminaram muitas fronteiras.

As primeiras a¢bes de responsabilidade social realizadas pelas empresas foram
decorrentes de reivindicacbes e lutas de trabalhadores, e estdo em patamares basicos,
como carga hordria semanal de trabalho, saldrio minimo e proibicao de trabalho infantil.
Estes aspectos foram regulamentados por leis e contam com o apoio da Organizagao

Internacional do Trabalho (OIT)* (OIT, 2010).

*® International Labour Organization (ILO): Agéncia multilateral ligada a ONU, especializada nas questdes do
trabalho. Tem representa¢do paritaria de governos dos 182 Estados-Membros e de organizagGes de
empregadores e de trabalhadores. Foi criada em 1919, tem sede em Genebra e escritérios em todos os
continentes.
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Conquanto a regulamentagao trabalhista, o mundo ainda convive com o trabalho escravo
e o labor infantil. Isso comprova a importancia da regulamentacdo e de organismos

internacionais de protecao.

Corroborando este aspecto, Carrol (1991) destacou a relevancia da criacdo da
Environmental Protection Agency (EPA), da Equal Employment Opportunity Commission
(EEOC), da Occupational Safety and Health Administration (OSHA) e da Consumer Product
Safety Commission (CPSC) para a responsabilidade social das empresas dos EUA. Isto
porque esses organismos governamentais estabeleceram como politica publica nacional
gue o meio ambiente, os empregados e os consumidores se tornavam agentes legitimos

dos negécios.

Gonzalez (2010) também destaca a relevancia da legislacdo e da regulamentacdo no setor
elétrico Espanhol, destacando que, em 1997, o governo emitiu a Lei N°. 54/1997, que
introduziu os principios de liberalizacdo e competicdo no setor. O setor, no inicio da
década de 1980, se reestruturou de 17 empresas para quatro grandes grupos na década

de 1990 (Grupo Endesa, Iberdrola, Unién Fenosa e Hidrocantabrico).

O autor destaca o fato de que a regulamentacdo é uma das mais importantes fontes de
pressdao coercitiva sobre as organizagdes, pois precisam respeitar as normas, a fim de
obter recursos e legitimidade no seu ambiente competitivo e para evitar sancdes das
organizacbes das quais dependem, inclusive o Estado. Além disso, o resultado das
entrevistas confirmaram que a regulacdo é cada vez mais rigorosa e que influencia

diretamente a decisao de uma organizagdo adotar a RSE.

A regulamentacdo do setor elétrico espanhol aplica san¢des contra empresas de
electricidade que causam danos ambientais, ndo seguem praticas competitivas, nao
fornecem energia elétrica para novos clientes ou informacdes obrigatdrias para a funcao
publica e outros agentes etc. Também foi aprovada, em 2007, uma Lei de
Responsabilidade Ambiental em resposta a Directiva N°. 2004/35/CE da Unido Europeia.
Esta lei estabelece sancBGes para os comportamentos de organizacbes que podem ser

considerados socialmente irresponsaveis (Gonzalez, 2010).
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Com efeito, a legislagao pode favorecer uma atuagdao mais sustentavel das empresas
fiscalizando os aspectos ambientais e a obrigatoriedade da divulgacdo da informacdo
ambiental. Além da regulamentagao, o governo, em conjunto com a posi¢ao estratégica
da empresa, tem relevancia na publicacdo de um relatério de Responsabilidade Social

Empresarial (Prado-Lorenzo et al., 2009).

A divulgacdo ambiental é essencial porque além de atender todos os stakeholders,
também oferece subsidio ao governo para acompanhar a atuacdo das empresas,
desenvolver politicas publicas e promulgar legislacdo que permita transformar a protecao
ambiental em um elemento de beneficio e penalidade, além de fomentar o mercado de

inovacdo ambiental (Horbach, 2008).

O governo, isoladamente, ndo é capaz de resolver o problema socioambiental porque
este é deveras complexo. O fortalecimento do Terceiro Setor foi essencial como
mecanismo de preservacdo ambiental, pois, em muitas situacbes, as ONG’s e as
associacdes etc. organizam a comunidade/sociedade para agirem por uma causa, e é a
partir disso e da intervencdo da midia que muitas vezes o governo atua e os legisladores

criam as leis.

Um exemplo deste mecanismo é quando uma empresa comete um crime ambiental e as
ONG’s mobilizam a comunidade/sociedade, a midia (televisdo, jornais, revistas e Internet)
divulga, o preco das a¢des daquela empresa comeca a ser impactado por isso e surge um
instrumento legal que cerceia o abuso sobre o patriménio natural. A empresa que atua
reativamente sé vai solucionar o problema em razdo das perdas no valor das a¢des e o
passivo ambiental legal. Talvez este seja o motivo pelo qual as empresas que possuem
acdes em bolsas de valores sejam mais sensiveis a adesdo de compromisso social e

ambiental.

No setor de energia, a tendéncia é de que as empresas realizem ac¢Oes ambientais
reativas associadas a uma pressdo maior pelas partes interessadas regulamentares (Ex.
governos, agentes reguladores e associacdes) e pelos meios de comunicacdo (Gonzdlez-

Benito e Gonzalez-Benito, 2006).
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Outro tipo de mecanismo é a participacdo de governos e organizacdes internacionais em
busca de solucdo para problemas de alcance mundial. Tratados e Convencdes
internacionais sao elaborados para reduzir a emissao de gases do efeito estufa e controlar
as mudancgas climaticas, que estdo provocando catastrofes em todo o mundo. O governo
precisa investir em politicas publicas que promovam a redugao nas emissdes de didxido

de carbono e a criacdo de leis (Vaninsky, 2009; IAC, 2007).

Diferentes grupos de partes interessadas fazem grande pressdo para que as corporacdes
se tornem ambientalmente responsaveis, destacando-se os reguladores e os drgaos de
defesa dos consumidores (Jose e Lee, 2007; Freeman e Reed, 1983). O setor de energia
elétrica no Brasil enquadra-se neste contexto porque é classificado como uma industria

sensivel (Rover et al., 2009).

As industrias mais sensiveis sdo também mais suscetiveis de regulamentacdo. Estudo de
caso realizado em uma industria de aco por Sangle e Babu (2007) constatou que a
prioridade dada pelos gestores para as partes interessadas da empresa foi nesta ordem:

entidade reguladora, comunidade, empregados, consumidores e instituicdes financeiras.

Destacando o papel da legislacdo, Berns et al., (2009b) identificaram como os maiores
condutores de investimento em sustentabilidade corporativa: a legislacdo governamental,

a preocupacao dos consumidores e o interesse dos trabalhadores em sustentabilidade.

6. Fornecedores

Para os especialistas em sustentabilidade, o envolvimento dos fornecedores de toda a
cadeia de valor da empresa é essencial (Berns et al.,2009b). Neste item serdo estudados,

exclusivamente, os fornecedores de matérias-primas e servicos.

As organizacdes possuem contratos formais e informais com os seus stakeholders. A
empresa realiza contrato com fornecedores que assumem o compromisso formal de
fornecer produtos confidveis e de alta qualidade (Atkinson et al., 1997). Na

confiabilidade, esta implicito o compromisso social e ambiental.
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No setor de energia elétrica no Brasil, € uma pratica corrente o uso de cldusulas de
sustentabilidade nos contratos com fornecedores de materiais e servicos, e o0s

pardmetros de conduta estdo definidos no Cédigo de Etica da empresa.

Algumas empresas de energia orientam os seus fornecedores de pequeno e médio porte
a alinharem a sua conduta de RSE, e indicam as certificacGes e selos sociais/ambientais
que elas devem ter para firmar ou manter contrato. Essa prdtica é importante porque as
empresas de grande porte que se instalam em uma comunidade fomentam o
desenvolvimento econémico e promovem desenvolvimento sustentavel, tecnoldgico e de

inovacao.

Jamali (2008) identificou como boas praticas de negdcios, sob o aspecto da RSC, para os

fornecedores:

i desenvolver e manter relagdes de compra de longo prazo, pagar um prego

justo e de acordo com os termos acordados;
ii. relacionamento prévio de confianga;

iii. incentivo para dar sugestdes inovadoras;

iv. aprimoramento do desempenho ambiental e social;
V. contratacdo de fornecedores locais; e
Vi. inclusdo de critérios ambientais/sociais na sele¢do dos fornecedores.

Os fornecedores que se relacionam com o governo também possuem uma legislagio®’
gue ampara a conduta ética e a sustentabilidade nas compras governamentais (Brasil,

2012; Brasil, 1993).

47 Lei N°. 8.666, de 21.06.1993, e Guia de compras publicas sustentaveis para a Administra¢ao Federal
(Brasil, 1993; Brasil, 2012).
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7. Credores

A Teoria da Agéncia critica a ideia de mercados perfeitos e eficientes nos quais nao
existem custos de transacdo e de insolvéncia. Esta abordagem da Teoria Classica, da
inexisténcia de tais custos, induz a empresa a selecionar projetos com maior valor
presente liquido, independentemente do risco inerente aos projetos. A questdo em
andlise estd voltada para projetos com grandes impactos ambientais que, “(...) na pratica,
a possibilidade de insolvéncia e os elevados custos relacionados (reputacdo, honorarios
advocaticios etc.) criam conflitos de interesse entre acionistas e credores.” (Lopes e

Martins, 2005: 28).

Os gestores podem ndo entrar em conflito com os acionistas/investidores e selecionar os
projetos mais rentaveis, porém sem considerar os custos e as perdas ambientais. Se,
porém, os custos forem percebidos pelas partes interessadas, isso podera ensejar perdas
expressivas ao patriménio da entidade e até impedir o cumprimento das suas obrigacées

com credores, ocasionando conflito de interesses entre os acionistas e os credores.

Empiricamente, no Brasil, os contratos de trabalho, a Lei Sarbanes-Oxley, a Lei das

Sociedades An6nimas e a governanga corporativa buscam minimizar este viés.

8. Comunidade/Sociedade

A comunidade/sociedade ndo avalia o tamanho do poder que ela tem na qualidade de
consumidora de produtos e servicos, contribuinte e cidada. A dinamica capitalista procura
mostrar que sO a sociedade precisa das empresas para oferecer empregos,
desenvolvimento e tributos; no entanto, as empresas sé existem se tiverem clientes/

consumidores.

Por isso, o papel ativo da comunidade/sociedade é fundamental para a gestdo ambiental
nas empresas. A sociedade esta aumentando a pressdao sobre as empresas porque 0s
meios de comunicacdo relatam todas as formas de problemas decorrentes da poluicdo

ambiental (Sarmento e Durdo, 2009). Isso pressiona as empresas a que publiquem
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informagdes sobre sua politica ambiental, suas estratégias e todos os fatos ocorridos no

patrimonio que estejam vinculados a sustentabilidade ambiental.

No setor de energia, a sustentabilidade energética esta interligada com a
comunidade/sociedade, principalmente aquelas situadas em areas de exclusdo social nas
grandes capitais mundiais, destacadamente nos paises nao industrializados, e com
aquelas situadas em dreas rurais sem acesso a energia elétrica e a 4gua tratada (IAC,

2007).

As pessoas sempre colaboraram para alcangar a mudancga social e a melhoria das
condicOes de vida. Atualmente, assiste-se a emergéncia de uma sociedade civil global. E
neste contexto, os problemas mundiais exigem solugdes globais. Portanto, ha um
imperativo moral, social e econdémico. Afinal, as pessoas mais pobres do Planeta devem
ter fornecimento de servico energético moderno, eficiente, ambientalmente amigavel e

sustentavel (Maessen et al., 2007).

A transigcdo para sistemas energéticos sustentaveis requer politicas dirigidas a sociedade e
gue permitam escolhas considerando as consequéncias de curto e longo prazo do uso de
energia. Descarregar esgoto em um rio serd sempre menos dispendioso no plano
microeconémico do que tratar residuos, especialmente para os poluidores. Em uma
escala macro, no entanto, constata-se que os custos de longo prazo para a saude
humana, a qualidade de vida e o0 ambiente poderdo estar em dobro no calculo. Portanto,
o tratamento de esgoto torna-se a op¢ao de mais baixo custo para a sociedade como um

todo (IAC, 2007).

Embora os regulamentos e os precos sejam elementos cruciais da politica de eficiéncia
energética, o requisito de base para o sucesso é uma mudanca de atitudes e expectativas
de toda a sociedade. Isso requer educacdo, informacdo e o incentivo a participacao ativa
por parte de todos os segmentos da sociedade, das familias, das grandes e pequenas
empresas, associacdes industriais, organizacdes da sociedade civil, e funciondrios em

todos os niveis de governo (Andrews-Speed, 2009).
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9. Organizagbes ndo governamentais/ Universidades/ Centros de Pesquisa

O marco histérico da criacdo da ONU, em 1945, deu inicio a trés geracées de ONG's. A
primeira foi formada em sua maioria por ONG’s internacionais de muitas variedades,

incluindo associacdes profissionais e de negdcios, e durou até o fim da guerra fria.

A segunda geracdo teve inicio na década de 1990 e, nesse periodo, houve um réapido
aumento no nimero de ONG’s operando e abordando uma diversidade muito maior de
questoes. O total de ONG’s teve um crescimento exponencial nos paises em
desenvolvimento, no hemisfério ocidental, e, em menor medida, nas sociedades pds-

comunistas.

Finalmente, a terceira geracdo que envolve vdérios tipos de redes e parcerias operando
com um amplo grupo de partes interessadas (primeiro, segundo e terceiro setor),

(Maessen et al., 2007).

Até a década de 80, as ONG’s foram vistas pelo setor empresarial como um mundo
completamente diferente, e predominantemente como algo antagbnico, que deveria ser
mantido distante da organizacdo. Esse esteredtipo, porém, estd mudando rapidamente.
Hoje, as ONG’s sdo reconhecidas por algumas corporagcdes como uma fonte vital de

conhecimento e informagdes estratégicas (Tokoro, 2007).

As ONG’s aumentaram o desenvolvimento de parcerias e aliancas estratégicas com as
empresas e o governo, e isso pode ser visto como estratégia emergente para as

corporacdes ganharem legitimidade (Maessen et al., 2007).

. A4 . , . 4 . .
As parcerias™ e as aliancas estratégicas® entre as entidades do Terceiro Setor e as

empresas aumentam a capacidade para enfrentar uma miriade de questdes que

48 . 7 . o . . ’
Parceria é um relacionamento de negdcios personalizado, com base na confianga mdutua, no

relacionamento aberto, na divisdo de riscos e de ganhos que proporcionam um desempenho e vantagem
competitiva maior do que poderiam ser obtidos individualmente (Lambert et al., 1996).

49 Alianca estratégica é uma associacdo efetuada entre duas ou mais firmas com o objetivo de promover o
interesse comum das empresas participantes, sendo estratégica quando as inter-relagdes entre as
empresas sdao duradouras e substanciais, passando por varios aspectos de cada entidade. Essas empresas
esperam que as aliangas propiciem maior nivel de desempenho conjunto, eliminando duplicidade de
trabalho e propiciando aumento de eficiéncia no compartilhamento de informagdes na cadeia (Coughlan et
al., 2002).
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transcendem as jurisdigdes geograficas, tais como: o fluxo migratério, a protegao
ambiental, a corrupgdo, o terrorismo, o trabalho infantil, as pesquisas etc. Os indicadores

socioambientais internacionais abrangem, praticamente, todos os temas.

Além disso, as ONG’s tém enorme impacto sobre a forma de fazer negdcios, quer
diretamente afetando a imagem da empresa ou indiretamente, por meio da mudanca de
ideias e atitudes dos grupos de partes interessadas, tais como: colaboradores, acionistas

e consumidores.

Uma pesquisa conduzida pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), em
2002, identificou 276 mil ONG’s no Brasil, das quais 1.656 atuam em meio ambiente. Da
amostra de 481 ONG’s ambientais, foram identificadas 25 grandes empresas que realizam

parcerias com ONG’s (Analise, 2009).

As ONG’s ambientais desenvolvem varios tipos de atividades no Brasil: Educacdo
Ambiental, projetos com comunidades locais, projetos de conservacdo ambiental,
campanhas de mobilizacdo, assessoria e consultoria técnica, turismo sustentdvel,
pesquisa e desenvolvimento, reciclagem, viagens e expedicGes, oferecimento de prémios,

publicagdes cientificas, publicagdes diversas e politicas publicas.

As ONG’s ambientais brasileiras atuam em 22 dareas tematicas, destacando-se a
biodiversidade, agua doce e unidades de conservag¢do. De acordo com a amostra do IBGE,

96 ONG’s trabalham com energia.

Outros parceiros, atualmente, muito importantes para as organizacdes s3do as
universidades e os centros de pesquisa. No setor de energia elétrica, a ciéncia e a
tecnologia, juntamente com os incentivos que aceleram o desenvolvimento simultaneo e
a implantagdo de solugdes inovadoras, podem transformar a demanda e a oferta de

energia.
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Essa transformagdo serd possivel, tanto tecnica como economicamente, para elevar as
condicGes de vida da maioria da humanidade, para o nivel agora apreciado por uma vasta
classe média nos paises industrializados, reduzindo substancialmente riscos de seguranga
energética e ambiente associado com padrdes atuais de producdo e utilizacdo de energia

(IAC, 2007).

No setor elétrico brasileiro, existem muitas parcerias das distribuidoras de energia com
projetos de pesquisa e desenvolvimento, destacadamente na drea ambiental, incluindo a
concepcao de tecnologias amigdveis e solugdes de baixo impacto ambiental. Ex. dleo
biodegraddvel para equipamentos elétricos (transformadores e bancos capacitores),
sistemas de informacgdo para acompanhamento da Contabilidade Ambiental e pagamento

de conta de energia com lixo.

Sob a forma de legitimidade ou poder, os stakeholders exercem pressao sobre as
empresas para que divulguem informacGes ambientais. A se¢do a seguir, destaca estudos
anteriores sobre a diversidade de fatores determinantes da divulgacao ambiental e RSC

no contexto mundial e brasileiro.
2.5 Os Fatores Determinantes da Divulga¢ao da Informagao Ambiental

Analisando os estudos internacionais e nacionais, resumo no Anexo 6, constata-se que
alguns fatores determinantes da divulgacdo convergem, enquanto outros registram
divergéncias. E possivel que a explicacdo esteja no fato de a divulgacdo voluntaria nos
relatdrios estar relacionada com os aspectos da gestdo da empresa, da cultura, com o
sistema juridico e o contexto institucional do pais onde a empresa estd situada (Hossain e

Hammami, 2009; Simnett et al., 2009; Jose e Lee, 2007).

Monteiro e Aibar-Guzman (2010) estudaram relatérios ambientais em uma amostra de
109 empresas portuguesas, no exercicio de 2004. A industria sensivel registrou destaque
na quantidade de empresas que divulgam, e na extensdo da divulgacdo no periodo de
2002-2004, inclusive o setor de energia elétrica. O nivel da divulgacdo geral da amostra
revelou-se baixo. O nimero de empresas que divulgou no periodo aumentou. A melhoria

na divulgacdo foi constatada por tipo de industria, onde se comprove a diferenciacdo. As
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varidveis independentes selecionadas foram o tamanho da empresa, o tipo de industria, a
lucratividade, a participacdo estrangeira, a cotacdo no mercado de agdes e a certificacdo
ambiental. Demonstraram significancia o tamanho do empresa e a cotacdo no mercado

de acdes.

Arussi et al. (2009) investigaram os fatores determinantes do nivel da divulgacdo
voluntdria financeira e ambiental em sitios, na Maldsia. A amostra cobriu 505 empresas
listadas na Bolsa da Malasia. As companhias pertenciam a varios setores e o exercicio
analisado foi 2005. O estudo concluiu que os fatores determinantes sao: a etnia do Chief
Executive Officer (CEO), o nivel de tecnologia e o tamanho da empresa. As varidveis
alavancagem e lucratividade ndo indicaram significancia no modelo de anadlise de

regressao multipla.

Liu e Anbumozhi (2009) investigaram os fatores determinantes que afetam o nivel da
divulgacdo da informagdo ambiental corporativa na China, com fundamento na Teoria dos
Stakeholders. Utilizaram como amostra 175 empresas chinesas listadas em bolsa,

abrangendo varios setores.

Os autores constataram que sdo varidveis determinantes para o nivel da divulgacdo: o
tamanho da empresa e a industria sensivel. Em relagdo as varidveis concentracdao de
acionistas, alavancagem financeira, localizacdo da empresa, tempo em que as empresas
estdo listadas na bolsa e a capacidade de conhecimento, constataram que estas nao

foram significantes.

Hossain e Hammami (2009) realizaram estudo sobre os fatores determinantes da
divulgacdo voluntaria da RSC nos relatérios anuais de 2007, de 25 empresas listadas na
Doha Securities Market (DSM), no Qatar. As empresas integram os setores de seguros,
bancario e financeiro, industria e servigos. Os resultados indicam que a idade, o tamanho,
a complexidade e os ativos situados no pais sdo varidveis significativas para explicar o
nivel da divulgacdo voluntdria. Enquanto isso, a lucratividade do patrimonio é

insignificante.
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Branco e Rodrigues (2008) analisaram quais fatores influenciam a divulgacdo de RSC e
compararam a disclosure de empresas portuguesas, listadas em 2004, em paginas da
Internet com relatoérios anuais do exercicio de 2003. De acordo com o modelo adotado, as
companhias divulgam informacdes sobre RSC para transmitir uma imagem socialmente
responsavel e adquirir legitimidade junto aos grupos de stakeholders externos e

influenciar a percepgao externa de reputagao.

Foram analisadas 49 companhias listadas na Portuguese Stock Exchange (Euronext-
Lisbon), exercicios de 2003 e 2004. As empresas foram listadas por setor, de acordo com
o FTSE Global Classification System. O resultado mostrou que as companhias preferiam
divulgar no relatdrio do que na Internet. O resultado para o relatério confirmou como
significativas as variaveis tamanho da empresa e exposicdo a midia. Como ndo
significativas: experiéncia internacional, visibilidade ambiental e proximidade com
consumidores. Na web Page, as significativas foram: tamanho, exposicdo a midia e

proximidade com os consumidores. As demais ndao foram significativas.

Gao et al. (2005) analisaram os padrbes e os determinantes da divulgacdo da
responsabilidade social e ambiental das empresas em Hong Kong. Utilizaram uma
amostra de 154 relatdrios, de 33 empresas, no periodo de 1993 a 1997, listadas na Hong
Kong Stock Exchange. Foram estudadas as industrias de construcdo, bancos e servigos
publicos. O resultado evidencia que foram significativas as varidveis tamanho da empresa
e tipo de industria. As variaveis localizacdo da informacdo no relatdrio e conteddo do

tema nao foram significativas.

Ahmad et al. (2003) examinaram em empresas de setores diversos os fatores que
motivam a divulgacdo da informagdao ambiental em relatérios na Malasia. O estudo
analisa algumas caracteristicas especificas das companhias sob o aspecto contratual e de
politica de custos. Os resultados revelam que apenas duas varidveis foram significativas:
alavancagem financeira e tipo de auditoria. As hipdteses que compreendiam as varidveis
tamanho da empresa, lucratividade, transferéncia efetiva de impostos para o governo e

industria sensivel ndo foram significativas.
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Cormier e Magnan (2003) estudaram 50 empresas francesas listadas no
Datastream™ Financial Information database, no periodo de 1992-1997. A andlise
levou-os a concluir que as variaveis significativas para a divulgacdo ambiental sdo o
tamanho da empresa, os custos de propriedade, os custos de informacdo e a visibiliade
na midia. As varidveis que ndo mostraram significancia foram: a idade dos ativos fixos e o

registro na Securities and Exchange Commisssion (SEC).

Borba (2010) realizou estudo na industria sensivel situada no Brasil. A amostra foi de 51
empresas listadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo, durante o periodo de 2005 a 2007. O
resultado aponta que as varidveis tamanho, auditoria, sustentabilidade e relatério de
sustentabilidade (varidvel de controle) sdo significativas no modelo, enquanto as variaveis

rentabilidade, alavancagem e internacionalizacdo nao revelam significancia estatistica.

Mudrcia (2009) estudou os fatores determinantes do nivel de disclosure voluntario nas 100
maiores companhias abertas e ndo financeiras do Brasil, no periodo de 2006-2008.
Utilizou como sistemas de base a Teoria da Divulgacdo e a Teoria Positiva. Para coleta e
analise de dados utilizou relatdrios financeiros e de sustentabilidade, andlise de contetddo
e dados em painéis. No modelo de disclosure socioambiental, as variaveis significativas
sdo desempenho de mercado (Q de Tobin), setor e origem do controle acionario. As
variaveis rentabilidade, endividamento, auditoria, tamanho, governanga, emissdo de

acoes, crescimento, concentracao de controle ndo sdo estatisticamente significativas.

Rover et al. (2009) realizaram um estudo sobre os fatores determinantes da divulgacao
voluntaria ambiental por empresas brasileiras potencialmente poluidoras, utilizando uma
amostra de 57 empresas, com ag¢les listadas na BOVESPA, e que publicaram as

demonstragdes financeiras e os Relatérios de Sustentabilidade, no periodo de 2005-2007.

A pesquisa concluiu que o tamanho da empresa, a sustentabilidade, as empresas de
auditoria e a publicacdo do relatério de sustentabilidade sdo fatores relevantes para a
divulgagao voluntaria da informagao ambiental. Enquanto isso, os fatores rentabilidade,

endividamento e internacionaliza¢ao ndo influenciam a publicac¢ao.
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Braga et al. (2009) estudaram os determinantes do nivel da divulgacdo ambiental de
empresas brasileiras. Foram analisadas as demonstracdes contabeis, do exercicio social
de 2006, de 108 companhias abertas, listadas na BOVESPA. Os resultados sugerem que as
varidveis tamanho da empresa, riqueza criada e a natureza da atividade exercem
influéncia direta e significativa sobre o nivel da divulgagdo ambiental. Entrementes, as
variaveis desempenho, endividamento, controle aciondrio e governanga corporativa ndo

influenciam o nivel da divulgacao.

Os estudos realizados internacionalmente e no Brasil analisam empresas de varios setores
da economia (industria, servico e mercado financeiro), merecendo destaque as industrias
sensiveis e classificadas como potencialmente poluidoras (Borba, 2010; Liu e Anbumozhi,
2009; Hossain e Hammami, 2009; Rover et al., 2009, Braga et al., 2009; Gao et al., 2005;
Ahmad et al., 2003).

O nivel de dificuldade para se obter informacdo de forma direta junto a empresa (com
técnicas de questiondrio e entrevista) para as pesquisas em divulgacdo ambiental é
elevado. Normalmente, o método de coleta de dados dos estudos é a analise de
conteudo dos relatérios. O porte da empresa também contribui para dificultar a obtencao
dos dados. Por isso os estudos estdo concentrados em empresas de grande porte, que
divulgam relatérios na Internet e que atuam em bolsas de valores (Borba, 2010; Liu e
Anbumozhi, 2009; Hossain e Hammami, 2009; Rover et al., 2009, Braga et al., 2009;
Mudrcia, 2009; Calixto et al., 2007; Gao et al., 2005; Ahmad et al., 2003).

A principal técnica estatistica utilizada para a andlise dos dados nos estudos sobre a
divulgacdo ambiental e/ou acerca da identificacdo dos seus fatores determinantes é a
andlise de regressao linear multipla (Borba, 2010; Liu e Anbumozhi, 2009; Hossain e

Hammami, 2009; Rover et al., 2009, Braga et al., 2009; Murcia, 2009, Calixto et al., 2007).

Quanto ao aspecto da fundamentacdo tedrica para a divulgacdo ambiental, algumas
pesquisas ndao definem uma teoria de base (Hossain e Hammami, 2009; Gao et al., 2005;
Ahmad et al., 2003). As investigacbes que definem teoria no plano internacional

destacam a Teoria dos Stakeholders e da Legitimidade (Eugénio, 2010; Liu e Anbumozhi,
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2009; Aerts e Cormier, 2009; Cho e Patten, 2007, Hunter e Bansal, 2006). No Brasil
destacam-se a Teoria da Divulgacdo e a Teoria Positiva da Contabilidade (Borba, 2010;

Rover et al., 2009, Braga et al., 2009; Murcia, 2009).

No Brasil, a divulgacdo ambiental também foi pesquisada por alguns autores em setores

especificos, como papel e celulose (Nossa, 2002) e siderurgia (Guarneri, 2001).

Nos estudos realizados no Brasil, os pesquisadores ressaltam como limitacdo da
divulgacdo ambiental a falta de padronizacdo e de regulamentacdo do tema para as

companbhias abertas.

No setor de energia elétrica, as pesquisas de divulgacdo estdo focadas nos indicadores da
DVA e do Balango Social (modelo IBASE), em decorréncia da Resolugdo ANEEL N°. 444/
2001; no entanto, as pesquisas mais recentes analisam a divulgacdo da informacao

ambiental no setor, inclusive com outros tipos de indicadores (ANEEL, 2001).

Rosa et al. (2012) desenvolveram um modelo para gestdo e divulgacdo da informacao
ambiental para as empresas do setor elétrico brasileiro, compreendendo 36 critérios e
analisando de acordo com as orientacdes do Programa Nacional de Qualidade (PNQ), da
GRI, da ANEEL, do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) e do DJSI. A analise foi

feita com estudo de caso.

Castro (2008) pesquisou oito empresas do setor de energia elétrica na América do Sul,
que publicaram a primeira versdao GRI (G3), em 2006. A pesquisa compreendeu o nivel de
aderéncia da divulgacdo dos indicadores essenciais nas trés dimensodes, e constatou que

havia niveis diferentes de adesao e que o pior desempenho foi na dimensao social.

Calixto (2008) constatou, em uma pesquisa realizada com 22 empresas do setor de
energia elétrica, que as controladas pelo Estado divulgam mais informagdo
socioambiental. Os resultados da investigacdo sugerem que os determinantes da
divulgacdo voluntaria e obrigatdria de informacbes socioambientais nas empresas de
energia elétrica, podem estar relacionados com a questdo legal e com os impactos

socioambientais provocados por suas atividades, sendo considerada uma industria
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sensivel. Quanto as principais diferengas na divulgagdao de informagdes socioambientais
entre as empresas publicas e privadas, sugere-se que estdo relacionadas, principalmente,

com os aspectos politico e social que influenciam as empresas de controle estatal.

O aspecto inovador deste estudo na industria de energia elétrica esta focado em:

i métrica ambiental formada por indicadores com a orientagao da GRI e da

ANEEL;

ii. pesquisa em empresas pertencentes as trés atividades da cadeia de valor
(producdo, transporte e distribuicdo) com niveis de impactos ambientais

diferentes e empresas holding;

iii. a quantidade de empresas do setor (68 no Brasil, 4 em Portugal e 6 na

Espanha) estudadas em quatro periodos; e

iv. a elaboracdo de um banco de dados com 27.286 informacdes para estudo
exploratodrio no setor de energia elétrica no Brasil, em Portugal e na Espanha.
Nesta investigagdo foram utilizadas 21.600 informag¢des na amostra 1 (estudo
no Brasil) e 4.246 na amostra 2 (estudo Brasil e Peninsula Ibérica). Também
foram coletadas 1.440 informacdes para o estudo de fatores determinantes,

qgue contempla seis varidveis independentes.

A compreensdo dos fatores que determinam o engajamento das empresas em iniciativas
da gestdao ambiental pode ajudar a desenvolver politicas ambientais mais eficazes porque
aprimora a divulgacdo ambiental (Zhang et al., 2008). Os resultados dos indicadores
ambientais divulgados pelas empresas do setor de enegia elétrica sao essenciais para

avaliar como se desenvolvem a politica e a gestdo ambiental nessa industria.

Lopes e Rodrigues (2007) destacam, no seu estudo sobre os determinantes das praticas
da divulgacdo financeira para instrumentos financeiros nas companhias portuguesas
listadas, um conjunto de varidveis que permite concluir que a divulgacdo — nas ordens
financeira e ambiental — interligam-se por um numero de varidveis comuns, como:

tamanho da empresa, tipo de industria, tipo de auditoria, nacionalidade das companhias,
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lucratividade, relacionamento com acionistas e gestores, estrutura de capital, pais de

origem e reputacgao.

Esse aspecto sugere que o modelo de qualidade da informagdo financeira indicado para
os aspectos ambientais é compativel com a divulgacdo ambiental a ser proporcionada aos

stakeholders prioritarios.

No capitulo 3, encontram-se os aspectos metoldgicos da pesquisa que estudarad a
divulgagao ambiental por meio da ANACOR, no setor de energia elétrica no Brasil e de
forma comparativa no Brasil e na Peninsula Ibérica, considerando a localizacdo da

empresa, no periodo de 2006-2009.

O modelo conceitual que identificard os fatores determinantes da divulgacdo ambiental
no Brasil esta fundamentado na influéncia dos stakeholders na publicacdo ambiental. O
modelo insere seis hipdteses e tem como varidvel dependente o Nivel da Divulgagao da
Informacdo Ambiental (NDIA) calculada com suporte de uma métrica de 90 indicadores

ambientais (34 indicadores da GRI e 56 da ANEEL).
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CAPITULO 3

3 METODOLOGIA

Este segmento tem como objetivo mostrar como serd estudado o objeto desta pesquisa e
esta dividido em cinco sec¢des. A primeira exprime o modelo conceitual da andlise e as
suas hipdteses. Na segunda secdo, esta o quadro metodolégico da pesquisa. A terceira
secdo aborda a selecdo da amostra. A quarta descreve as técnicas de analise de dados.
Finalizando, a quinta se¢do se reporta a validacdo das medidas, com a aplicacdo do Alfa

de Cronbach para medir a consisténcia interna da escala utilizada no estudo.
3.1 Modelo Conceitual de Analise

O modelo de andlise é o prolongamento natural do problema, articulando de forma
operacional os elementos que orientardo o trabalho de observacdo e analise (Gil, 2008). E
composto por conceitos e hipdteses relacionados entre si para, em conjunto, formar um

quadro de andlise coerente e sistémico.

Para elaborar o modelo conceitual desta investigacdo, adota-se a Teoria dos Stakeholders
destacando o governo, o agente regulador e os acionistas/investidores como as principais
partes interessadas que exercem poder para que se realize a divulgacdo da informacdo

ambiental no setor de energia elétrica no Brasil.

No modelo conceitual, essas variaveis independentes representam a visdo de fatores
externos a organizagao. Entrementes, as varidveis relatorio de sustentabilidade,
desempenho econémico e controle aciondrio representam os fatores internos, e sdo

consideradas varidveis de controle, conforme Figura 9.

O modelo sugere que a varidvel dependente Nivel da Divulgacdo da Informacao
Ambiental (NDIA) reflete a influéncia das varidveis independentes como fatores

determinantes do NDIA das empresas do setor de energia elétrica no Brasil.
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Figura 9: Fatores internos e externos do Nivel da Divulga¢ao de Informag¢do Ambiental (NDIA)
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Fonte: Elaboragdo prépria, com fundamento em Liu e Anbumozhi (2009).

Para analisar essa relacdo, sera realizada uma modelagem econométrica, de acordo com

a Figura 10.

Figura 10: Anatomia da modelagem econométrica
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Fonte: Adaptado de Gujarati (2006: 8).

A modelagem encerra, essencialmente, seis etapas tratadas nas se¢des a seguir.
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3.1.1 Hipdteses da Investigagdo

A hipdtese “é uma suposta resposta ao problema a ser investigado.” (Gil, 2008: 41). Como
o problema investigado exige fundamento empirico, sera realizada uma aplicagdo

estatistica com uma hipdtese geral e seis individuais.

A hipétese geral, que se assenta no estudo de Liu e Anbumozhi (2009), tem fundamento
na concepgao de que quando a empresa acredita que suas partes interessadas externas
estdo muito preocupadas com as questdes ambientais, esta estara mais motivada para

divulgar as informacgdes relacionadas ao meio ambiente.

Isso ocorre porque os gestores consideram o interesse e o poder das partes interessadas
sobre o patrimbnio da empresa, haja vista que a tomada de decisdo afeta o seu valor
(Jones, 2010; Lankoski, 2009; Jamali, 2008; Rodgers et al., 2008; Husted e Allen, 2007;
Maessen et al., 2007; Sangle e Babu, 2007; Rasche e Esser, 2006; Freeman e Mcvea, 2001;
Freeman e Reed, 1983).

Logo, a hipdtese geral desta investigagao é de que a pressao das partes interessadas
externas estd associada ao nivel da divulgacdo ambiental das empresas do setor de

energia elétrica no Brasil.

Atualmente, o nimero de partes interessadas é amplo. Dada a inviabilidade em atender
as necessidades de todas as partes interessadas, sdao consideradas aquelas que tém poder

(formal, econémico ou politico) sobre as empresas do setor de energia elétrica no Brasil.

Consistente com Liu e Anbumozhi (2009) e Freeman e Reed (1983) esta investigacdo

definiu como representantes das partes interessadas externas das empresas em estudo:

i o governo — tem a capacidade de intervir por meio de legislacdo sobre o meio
ambiente, criando tributos e obriga¢des acessorias, e alterando a macro-

politica energética do Pais;

ii. o agente regulador (ANEEL) — responsavel pela regulamentacdo no setor de

energia elétrica no Brasil; e
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iii. os acionistas/investidores — novos fornecedores de capital para as empresas

do setor de energia elétrica que foi privatizado na década de 1990.

Com fundamento nessa hipdtese geral, foram formuladas trés hipdteses relacionadas a
pressdo das partes interessadas: governo (logaritmo natural do ativo total), agente
regulador (divulgacdo recomendada pela ANEEL por meio do Relatério Socioambiental) e

acionista/investidor (classificacdo societaria da empresa).

3.1.1.1 Pressdo do Governo (PG)

O governo, no Brasil, tem o poder de controlar a atuagao ambiental das empresas por
meio de mecanismos legais, nos planos federal, distrital, estadual e municipal, e

influenciar a regulamentacdo do setor (Delmas e Toffel, 2004).

As empresas devem executar as orientacOes legais, visando a divulgacdo de imagem
positiva ante os aspectos ambientais a ndo ocorréncia de passivos ambientais e evitar
impactos negativos no valor das suas ag¢Oes. De acordo com Zhang et al. (2008), a
regulamentacdo governamental foi a maior pressdo, inicialmente, no entanto, a
participacdo da comunidade e o mercado tornaram-se cada vez mais importantes para a

divulgagao ambiental.

No contexto mundial, as empresas que atuam em setores mais poluentes sdao mais
regulamentadas no aspecto ambiental. Consequentemente, varios estudos constataram
que esse tipo de industria publica mais informag¢des ambientais, visando a minimizar ou
evitar sancGes legais, e buscando alcancar legitimidade junto as demais partes
interessadas (Liu e Anbumozhi, 2009; Braga et al., 2009; Branco e Rodrigues, 2008; Cho e
Patten, 2007; Brammer e Pavelin, 2006; Gao et al., 2005; Ahmad et al., 2003; Garcia-

Ayuso e Larrinaga, 2003).

A KPMG (2011, 2005) constatou, por meio de uma pesquisa realizada com empresas de
paises diversos, que os setores de alto impacto ambiental lideram a divulgacdo de
informagdes ambientais. Jose e Lee (2007) constararam que ha uma relacao direta entre

o tipo de industria e os relatérios de meio ambiente. As empresas de setores industriais
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com um grande impacto ambiental, como a automotiva, utilitarios e outras inddstrias
transformadoras, sdo mais propensas a divulgar as informacdes sobre o seu desempenho

ambiental.

De acordo com Aerts e Cormier (2009) pertencer a uma industria ambientalmente
sensivel reduz o efeito das mensagens positivas e impede a eficacia dos esforcos de realce
da sua legitimidade. Neste caso, o uso de comunicados a imprensa pode ser uma forma
mais tatica e oportuna do que a divulgacdo do relatdrio anual, mais abrangente e com
caracteristica de longo prazo. O resultado do estudo sugere que as industrias com
atividades de elevado impacto ambiental sdo as que mais divulgam, e o setor de energia
elétrica ficou classificado como o segundo tipo de industria mais sensivel. Estudo

realizado por Rover et al. (2009) corrobora esse resultado.

No Brasil, de acordo com Oliveira (2005), as grandes empresas sdo as que mais publicam
o Balanco Social, e os setores sdo aqueles que mais agridem o meio ambiente, merecendo
destaque: petrdleo, gds e energia elétrica. Rover et al. (2005) confirmam este fato,
estudando a divulgacdo ambiental na indUstria de petréleo, celulose e papel, geracdo e
distribuicdo de energia e construcdo de avido. Borba (2010) corrobora os estudos
anteriores com uma pesquisa com empresas que desenvolvem atividades inclusas na Lei

N°. 10.165/2000.

A industria de energia elétrica enquadra-se tanto como uma industria sensivel como de
grande porte econémico. Considerando que, neste estudo, todas as empresas pertencem
a mesma indUstria, apenas atuam em atividades distintas da cadeia de valor, considera-se

a definicdo operacional ‘tamanho da empresa’ para a variavel pressao do governo.

Varios estudos constataram que o tamanho da empresa tem: j) influéncia sobre o nivel da
divulgacao, ii) maior impacto no relacionamento com a comunidade, e jii) é susceptivel de
maior influéncia das partes interessadas em razdo do seu nivel de exposicdo para o
governo, o mercado e a midia (Borba, 2010; Monteiro e Aibar-Guzman, 2010; Aerts e
Cormier, 2009; Hossain e Hammami, 2009; Liu e Anbumozhi, 2009; Reverte, 2009; Branco

e Rodrigues, 2008; Jose e Lee, 2007; Brammer e Pavelin, 2006; Gonzalez-Benito e
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Gonzalez-Benito, 2006; Gao et al., 2005; KPMG, 2005; Cormier et al., 2004; Ahmad et al.,

2003; Cormier e Magnan, 2003; Garcia-Ayuso e Larrinaga, 2003).

No Brasil, o Art. 3°, paragrafo Unico, da Lei N°. 11.638/2007, instituiu o conceito de

sociedades de grande porte (Brasil, 2007a).

A industria de energia, além de possuir ambas as caracteristicas que despertam o
interesse da regulamentacdo do governo, também possui o enquadramento legal de ser
um servico prestado por empresas concessionarias ou permissiondrias de servicos
publicos, conforme Art. 175 da Constituicdo Federal/1988, e regulamentado pela Lei N°.
8.987/1995, de concessdo de servicos publicos que regulamentou o artigo (Brasil, 1988;

Brasil, 1995b).

Logo, espera-se que essas empresas mostrem padrdes mais elevados de politicas de
conservacdo de recursos naturais, porque os interesses politicos podem intervir na sua
continuidade econdémica das mesmas, ampliando ou reduzindo-lhes beneficios. Isso

ocorre porque esta industria é mais visivel politicamente (ludicibus e Lopes, 2004).

Analisando o fato de que publicar informacdo exige uma metodologia de coleta,
estruturacdo e andlise dos dados a serem divulgados; a definicdo da forma do relatério e
o meio de divulgacdo, que implica em custos; e maior nimero de empregados, com as
competéncias e tecnologia adequada, isso sugere que as grandes empresas tém maior

capacidade da divulga¢ao de informag¢des do que as empresas de menor porte.

Assim, pode-se elaborar a primeira hipotese para este estudo:

H1: As empresas de grande porte sdo mais propensas a divulgar as informacgoes

ambientais em decorréncia da pressdo do governo.

A escolha da proxy logaritmo natural do valor do ativo total foi definida com base na
identificacdo da relevancia do elevado custo de ativo imobilizado registrado no
patriménio das empresas do setor (Borba, 2010; Hossain e Hammami, 2009; Liu e
Anbumozhi, 2009; Nossa et al., 2008; Cormier et al., 2004; Ahmad et al., 2003; Cormier e
Magnan, 2003).
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A industria de energia elétrica possui um conjunto de ativo especifico de custo elevado,
adquirido de empresas nacionais e internacionais e parte da imobilizacdo é situada em
ambiente publico, tais como: postes, torres de transmissdo, cabos, cruzetas,
transformadores etc. A especificidade dos ativos pode depender da singularidade dos
ativos, da proporcdo dos ativos especificos em relagdo ao seu ativo total e da existéncia
de mercado secundario eficiente para os ativos (Morgan et al., 2009). No setor de energia
elétrica, o que prepondera é a proporcao dos ativos operacionais, que sao especificos da

atividade operacional da empresa.

A relagdo esperada entre a varidvel Pressdao do Governo e Nivel da Divulgacao da

Informagdo Ambiental é do tipo positiva.

3.1.1.2 Pressdo do Agente Regulador (PAR)

A legislagdao e a regulamentagdo ambiental ja é uma pratica em varios paises. Na Franga,
sdo consideradas rigidas (Cormier e Magnan, 2003). Segundo Eugénio (2010), em 1989, a
Noruega iniciou a regulamentacdo. Na década de 1990, houve regulamentacdo na
Australia, Bulgaria, Coreia, Dinamarca e Espanha. A Espanha possui regulamentacao
especial para o setor de energia; e, em 2006, Portugal também inciou o processo de

normalizagcdo (Monteiro e Aibar-Guzman, 2010), ver Anexo 5.

Delmas e Toffel (2004) demonstram a importancia da mensuracao da pressdo regulatéria,

trazendo varias definices operacionais para a variavel.

No Brasil, o setor de energia elétrica, apds a privatizacdo, passou a ser controlado por um
agente regulador. Trata-se de uma parte interessada externa, que, juntamente com os
investidores, influenciam diretamente o nivel da divulgacdo ambiental das empresas

(Brammer e Pavelin, 2006).

Além da legislacdo vigente sobre energia elétrica emitida pelo Governo Federal e das
diretrizes do Ministério das Minas e Energia, a ANEEL é responsavel pela regulamentacao

do setor elétrico brasileiro. As orienta¢Ges, resolucdes, despachos e portarias emitidos
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pela ANEEL podem influenciar o nivel da divulgagao ambiental das empresas da industria

de energia elétrica.

O estudo de Braga et al. (2009) confirma que em 2007, a divulgacdo da industria de
‘energia’ e ‘quimica petroquimica’ concentrava 41,7% das empresas que foram divulgadas

na classificagdo setorial da Revista Exame — Maiores e Melhores.

Em 2001, a ANEEL iniciou a regulamentacao da Responsabilidade Social e Ambiental e, em
2006, emitiu o despacho com orientacdes para a elaboracdo do relatério socioambiental

e o manual de elaboracao (ANEEL, 2006a; ANEEL, 2001).

Isso origina a segunda hipdtese para este estudo.

H2: A regulamentac¢Go da publicacgGo ambiental para uma industria por um drgdo

regulador especifico aumenta o nivel de publicagdo ambiental das suas empresas.

Para analisar as empresas da industria de energia elétrica quanto a divulgagao das
informacbes ambientais sob o aspecto do poder de regulamentacdo da ANEEL foi
utilizada como proxy a varidvel bindria, com valor 1 para o ano em que a ANEEL
regulamentava a divulgacdo do relatério socioambiental, e O para o ano em que nao

regulamentava, de acordo com a atividade operacional.

A relacdo esperada entre a varidvel Pressdao do Agente Regulador e Nivel da Divulgacdo da

Informagdo Ambiental é do tipo positiva.

3.1.1.3 Pressdo do Acionista/Investidor (PA)

Apesar das inUmeras criticas ao capitalismo e o seu impacto no meio ambiente, Cormier e
Magnan (2003) destacam que o mercado de capitais francés foi essencial para expandir a
qguantidade de disclosure das atividades das companhias, bem como melhorar a sua

qualidade.

Neste estudo, o poder dos acionistas/investidores é medido pela caracteristica de a

empresa ser uma sociedade an6nima de capital aberto, sendo as a¢des da empresa
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negociadas em bolsa de valores. Os acionistas/investidores podem decidir investir e/ou
até pagar um prémio maior para obter acdes de empresas com o devido compromisso
ambiental ou que valorizam o bom relacionamento com as partes interessadas (Rodgers
et al., 2008). Se o perfil do investidor for de adesdo a uma empresa ambientalmente
responsavel, isso levara as empresas a adogao de nova atitude em relagdo ao meio

ambiente.

Quando a empresa é uma sociedade an6nima de capital fechado, privada ou estatal, ou
uma sociedade por quota de responsabilidade limitada, ndo ha pressdao de potenciais
acionistas/investidores por informacdo; a entidade tem como prioridade fornecer

informacao para o publico interno (CEO, gestores, acionistas, quotistas e o governo).

O resultado do estudo de Smith et al. (2010) corrobora o obtido por Simnett et al. (2009),
de que a orientacdo da cultura para stakeholders ou shareholders influencia no nivel da
divulgacdo e na extensao da disclosure corporativa. Estudo de Monteiro e Aibar-Guzman
(2010) confirma que empresas cotadas em bolsa e orientadas para stakeholders tém

melhor nivel da divulgacao.

Isso fundamenta a terceira hipdtese para este estudo.

H3: Empresas de capital aberto tém maior nivel da divulga¢cdo ambiental em decorréncia

da pressdo dos acionistas/investidores.

Para analisar a divulgacdo das informacdes ambientais no setor de energia elétrica,
considerando o poder dos acionistas/investidores, foi utilizada a variavel binaria, com
valor 1, quando a empresa for uma sociedade an6nima de capital aberto, e 0, quando

possuir demais classificacGes.

A relagdo esperada entre as varidveis Pressdo do Acionista/Investidor e Nivel da

Divulgacdo da Informacdo Ambiental é do tipo positiva.

Variaveis de controle

Para a analise das varidveis de controle, foram estruturadas trés hipdteses.
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3.1.1.4 Relatorio de Sustentabilidade (RS)

A analise da divulgacdo ambiental das empresas é comumente realizada por meio de
relatérios e websites das empresas publicados na Internet (Aerts e Cormier, 2009; Arussi
et al., 2009; Bolivar, 2009; Branco e Rodrigues, 2008; Jose e Lee, 2007; Hunter e Bansal,

2006) e divulgagdes em jornais e revistas.

O Relatdério de Sustentabilidade, elaborado de acordo com as orientacGes da GRI, é
utilizado como variavel de controle no estudo em decorréncia da sua relacdo com as
variaveis independentes. Normalmente, as empresas de grande porte que pertencem ao
setor de energia elétrica no Brasil, classificadas como companhias abertas, sdo aquelas

que mais divulgam relatdrios de sustentabilidade (Rover et al., 2009).

O padrao internacional de divulgacdo de sustentabilidade é uma referéncia mundial em
pesquisas sobre divulgagdo ambiental e socioambiental (Guidry e Patten, 2010; Brown et
al., 2009; Panayiotou et al., 2009; Castro, 2008; Gallego, 2006; Morhardt et al., 2002).

Portanto, a quarta hipdtese do estudo:

H4: Empresas que publicam Relatorio de Sustentabilidade com orienta¢cées da GRI

publicam mais informagbes ambientais do que as empresas que ndo publicam.

Como proxy da divulgacdo voluntaria do Relatério de Sustentabilidade para analise do
nivel da divulgagao das informagdes ambientais no setor de energia elétrica, utiliza-se a
variavel bindria, com valor 1, quando a empresa tiver divulgado o relatdrio, conforme

relacdo divulgada no site da GRI, e 0, quando a divulgacdo ndo tiver ocorrido.

A relagdo esperada entre as varidveis Relatorio de Sustentabilidade e NDIA é do tipo

positiva.
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3.1.1.5 Desempenho Econémico (DE)

O ROE* é um indicador financeiro em forma percentual que se refere a capacidade de

uma empresa de agregar valor utilizando recursos préprios.

A capacidade financeira de uma empresa de ter recursos proprios para investir € um
diferencial competitivo em virtude das elevadas taxas de captagdao de recursos junto aos

credores financeiros, destacadamente nos periodos de crise.

O desempenho socioambiental das corporac¢des esta vinculado a existéncia de recursos
financeiros para custed-lo. Para reduzir as externalidades negativas, as empresas
precisam investir em prevencao e recuperacao do meio ambiente, caso este ja tenha sido
afetado por atividades operacionais da organizacdo. Estudo realizado por Lankoski (2009)
constatou que a reducdo de externalidades negativas produzem impactos econdmicos

positivos.

Além disso, a criacdo de valor pode se refletir na introducdo da RSC nas estratégias da
empresa e estar alinhada com finangas sustentaveis e investimentos socialmente
responsaveis. Isso pode permitir que a empresa utilize recursos de terceiros, por meio de
financiamentos com incentivos, utilizando prazo de caréncia, e médio e longo prazos para

a amortizagao (Soppe, 2009; Husted e Allen, 2007).

O ROE é frequentemente empregado por investidores/acionistas, e entidades do setor
financeiro para acompanhar o potencial e a estabilidade de uma empresa. Por tal razao, o
ROE é utilizado como uma medida de desempenho econbmico nos estudos académicos
(Hossain e Hammami, 2009; Liu e Anbumozhi, 2009; Braga et al., 2009; Alves e Lima,
2008; Damodaran, 2007).

Isso enseja a quinta hipotese do estudo.

H5: Empresas com ROE elevado possuem melhor desempenho econémico e divulgam mais

informagbes ambientais do que as empresas com ROE baixo.

> ROE=((Lucro Liquido/ Patrimdnio Liquido)*100).
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Nessa pesquisa, o Return On Equity (ROE), ou Retorno sobre o Patrimonio, em forma

percentual, foi utilizado como proxy para o desempenho econdmico da empresa.

Espera-se uma relagcao positiva entre as varidveis desempenho econémico e NDIA.

3.1.1.6 Controle Aciondrio (CA)

A divulgagao de informagdes sobre o desempenho ambiental empresarial varia por pais
de origem da empresa (Jose e Lee, 2007). Este aspecto pode ultrapassar a localizagdo

geografica da empresa e se refletir no controle acionario.

Com a globalizagdo, houve aumento na internacionalizacdo das empresas. O setor de
energia elétrica brasileiro favoreceu esse contexto em decorréncia das questbes de

localizacdo geografica das fontes de recurso energético e o processo de privatizacdo.

Além disso, ocorrem situagées em que o Poder Publico viabiliza acordos internacionais
para a criacdo de empresa de geracdo de energia, como ocorreu com a instituicdo da

empresa ltaipu Binacional, uma hidrelétrica que gera energia para o Brasil e o Paraguai.

A privatizagdo do setor de energia elétrica no Brasil favoreceu os investimentos de
empresas estrangeiras no setor, inclusive como acionistas majoritarios de produtoras,
transportadoras e distribuidoras de energia e controladores de grupos econémicos, por

meio da criacdao de empresa holding.

O governo ainda mantém empresas estatais no setor para atender a casos especiais,
como questdes de seguranca energética, expansdo em dreas especiais (populacdo
indigena, biomas protegidos etc.) e contexto socioeconémico (populacdo em situacao de

exclusdo social).

Os estudos sobre a origem do controle acionario e a divulgacdo ambiental expressam

resultados diversos e compativeis com as especificidades de cada pesquisa.

Reverte (2009) estudou os determinantes de ratings de Responsabilidade Social

Corporativa (RSE) de empresas listadas na Madrid Stock Exchange e incluidas no indice
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IBEX35, no exercicio de 2005-2006. O autor concluiu que as empresas com ratings mais
elevados de RSE, na Espanha, tém menor concentracdo da propriedade e divulgam mais
informagdo socioambiental. As empresas com estrutura de maior concentragao de
controle acionario sdo menos motivadas a fornecer informacdo voluntaria sobre os
aspectos socioambientais, pois os shareholders podem obter informagdes diretamente

com a organizagao.

Braga et al. (2009) consideraram a hipotese de que empresas localizadas em ambientes
mais internacionalizados tém maior propensao a divulgar mais informag¢des ambientais. O
estudo considerou que questdes de ordem cultural e informac¢Ges ambientais especificas
divulgadas no pais de origem podem ser estendidas as empresas subsididrias que operam
em outros paises. O estudo realizado nas demonstracdes contabeis de 108 companhias
abertas listadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA), no exercicio social de 2006,
sugere, no entanto, que ndo ha significancia na relacdo entre o nivel da divulgacdo
ambiental e a origem do controle acionario. Os autores verificaram que as forcas de
mercado podem estimular a Contabilidade a adotar padrdes internacionais, propiciando

niveis mais elevados da divulgacdo, que favorecem a convergéncia.

Tratando-se da divulga¢cao de empresas multinacionais, um estudo realizado por Jose e
Lee (2007) com 200 empresas multinacionais, listadas na Fortune, para o ano de 2002,
constatou que a divulgacdo de informacgdes sobre o desempenho ambiental empresarial
varia por pais de origem da empresa, e que as praticas ambientais ndo sdo uniformes em

todas as divisdes de multinacionais.

Hunter e Bansal (2006) constataram que as empresas multinacionais investem em
divulgagao ambiental para obter legitimidade, porque diminui o risco de redugao dos
precos das acOes e da lucratividade das empresas; permite reduzir a pressdo de
stakeholders; a empresa tem a oportunidade de conduzir debates sobre praticas
ambientais adequadas; e evita controles caros e indesejaveis realizados pelos

reguladores, entidades ndo governamentais, midia e consumidores.
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No Brasil, estudo de Santos e Santos (2006) revela que a falta de uniformidade na
divulgacdo das empresas transnacionais constatada por Jose e Lee (2007) vai além do
aspecto ambiental. A pesquisa observou que empresas com faturamento superior a USS 1
bilhdo anuais (em 2004) ndo divulgaram nem sequer as informacdes bdasicas sobre os

aspectos econdmicos e financeiros.

Sotorrio e Sanchez (2009) comprovaram que multinacionais instaladas na Espanha
também divulgavam de forma diferenciada as suas informacdes locais e globais. E o
resultado sugeria que este fato ndo esta diretamente relacionado ao custo da divulgacao,
mas ao fator visibilidade, medido pelo tamanho da empresa ou a reputacdo. Também foi

visto que a divulgacgdo social é considerada mais relevante do que a ambiental.

Se os acionistas/investidores perceberem que, estrategicamente, o patrimonio da
entidade estd sendo afetado pela acdo de um amplo grupo de partes interessadas no
negocio, tende a orienta-los em uma analise de como utilizar esse aspecto em beneficio

da entidade e, consequentemente, da remuneracao dos seus investimentos.

Em paises em desenvolvimento como o Brasil, o controle acionario e a propriedade estao
concentrados em poucos acionistas controladores, e ha baixo nivel da dispersdao de

controle acionario.

Logo, a hipdtese seis do estudo.

H6: Empresas com o controle aciondrio estrangeiro divulgam mais informagdes

ambientais do que empresas sem controle aciondrio estrangeiro.

Para operacionalizagao da varidvel controle aciondrio estrangeiro no setor de energia
elétrica brasileiro, faz-se uso de uma varidvel binaria, com valor 1, para empresas com
controle aciondrio estrangeiro, e valor igual a 0 quando a empresa ndo possui controle

estrangeiro.

A relagdo esperada entre as varidveis Controle Acionario e Nivel da Divulgacdao da

Informacdo Ambiental é do tipo positiva.
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3.1.2 Definigdo Operacional das Varidveis

As varidveis podem ser classificadas de acordo com a posi¢cdo que ocupam na relagcao
entre duas ou mais varidveis. Podem ser varidveis dependentes, independentes e
intervenientes (Richardson et al., 2009). O modelo conceitual adotado ndo utiliza variavel

interveniente.

As varidveis dependentes sdo afetadas ou explicadas pelas varidveis independentes, mas

nao devem estar relacionadas entre si.

Também sdo utilizadas varidveis de controle.

(...) varidvel de controle é aquele fator, fen6meno ou propriedade que o
investigador neutraliza ou anula propositalmente em uma pesquisa, com a
finalidade de impedir que interfira na analise da relacdo entre as variaveis
independente e dependente (Lakatos e Marconi, 2009: 198).

As varidveis de controle ndo sdo diretamente objeto de estudo, mas podem interferir na

relacdo entre as varidveis independentes e a dependente.

A variavel dependente do estudo é a varidvel de razao denominada Nivel da Divulgacado
da Informagdo Ambiental (NDIA). Apresenta-se em forma de indice e foi obtida mediante
a aplicacdo da técnica de andlise de conteudo, utilizando duas métricas de um conjunto
de indicadores ambientais. A primeira possui 34 indicadores das orientacdes da Global
Reporting Initiative e 56 da Agéncia Nacional de Energia Elétrica. A segunda tem 34

indicadores da GRI.

As varidveis independentes representam a pressao exercida pelos stakeholders externos
(governo, agente regulador e acionistas/investidores) para que as organizaces do setor

de energia elétrica divulguem as informacdes relacionadas ao meio ambiente.

As varidveis de controle utilizadas no modelo referem-se ao relatorio de sustentabilidade

(modelo internacional), ao desempenho econémico da empresa e ao controle acionario.

O Quadro 9 mostra o resumo da definigdo operacional das varidveis dependente,

independentes e de controle pertencentes ao modelo em estudo.
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Quadro 9: Resumo da definicao operacional das varidveis

Variavel | Legenda | Definigao Operacional

Varidvel Dependente

Nivel da divulgacdo da informacdo NDIA Métrica 1: indice de divulgacdo de 34 indicadores

ambiental ambientais GRI e 56 da ANEEL. Métrica 2: indice de
divulgacdo de 34 indicadores ambientais GRI.

Varidvel Independente

Pressdao do Governo PG Tamanho da empresa definido pelo logaritmo
natural do valor do ativo total da empresa.

Pressdo do Agente Regulador PAR Variavel binaria com valor 1 representa o ano em
que a ANEEL regulamentou a divulgagdo do
relatério socioambiental, e 0 quando nao
regulamentava. De acordo com a atividade da
empresa.

Pressdo do Acionista/Investidor PA A classificagdo societdria foi definida como uma
variavel bindria, com valor 1 quando a empresa foi
classificada como sociedade andnima de capital
aberto, e 0 quando n3o tivesse esta classificacdo.

Varidvel de Controle (Independente)

Relatério de Sustentabilidade RS Variavel binaria com valor 1 para as empresa que
divulgaram o relatério segundo as orientag¢des da
GRI e estdo listadas no site da institui¢do. E valor 0
para as empresas que ndo divulgaram.

Desempenho Econdmico DE Apresentacdao em forma percentual, e calculado
conforme a férmula: ROE = ((Lucro Liquido /
Patrimonio Liquido)*100).

Controle Aciondrio CA Varidvel bindria, com valor 1 para empresas com
controle aciondrio estrangeiro, e valor iguala 0
guando a empresa ndo possui controle estrangeiro.

Fonte: Elaboragdo propria.

A natureza da relacdo entre as varidveis é assimétrica, ou seja, uma varidvel influencia a
outra (Gil, 2008). Neste estudo, a varidvel dependente (NDIA) é influenciada pelas

varidveis independentes, e também podem ocorrer a influéncia de outros fatores,

definidos pelas varidveis de controle.

A relacdo entre as variaveis pode dar-se de forma positiva ou negativa. O Quadro 10 traz
a relacdo esperada entre as varidveis no modelo proposto, de acordo com a revisao de

literatura sobre o tema. O resultado econométrico do estudo confirmara ou negard a

relagao esperada entre as variaveis do modelo.

A relacao positiva significa que as varidveis variam no mesmo sentido, e a negativa que

variam em sentido opostos.
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Quadro 10: Resumo da relagdo esperada das varidveis do modelo

Variavel Relagdo Esperada

Varidvel Dependente

NDIA

Variavel Independente

PG Positiva (maior valor de ativo total, maior a pressdo do governo e
maior o NDIA)

PAR Positiva (maior regulamenta¢cdo ANEEL, maior o NDIA)

PA Positiva (para empresas de capital aberto maior o NDIA)

Variavel de Controle

RS Positiva (maior a divulgagdo do relatério de sustentabilidade GRI,
maior o NDIA)

DE Positiva (maior desempenho econémico (ROE), maior o NDIA)

CA Positiva (Controle acionario estrangeiro, maior o NDIA)

Fonte: Elaboragdo propria.

No Quadro 11, hd um resumo da revisdo tedrica da definicdo das varidveis do modelo.

Quadro 11: Resumo da revisdo teodricas das variaveis do modelo

Variavel | Revisdo Tedrica

Varidvel Dependente

NDIA Monteiro e Aibar-Guzman (2010), Borba (2010), Arussi et al. (2009), Liu e
Anbumozhi (2009), Braga et al. (2009), Hossain e Hammami (2009) e Rover
et al. (2009).

Varidvel Independente

PG Monteiro e Aibar-Guzman (2010), Arussi et al. (2009), Liu e Anbumozhi
(2009), Borba (2010), Rover et al.(2009), Braga et al. (2009), Branco e
Rodrigues (2008), Nossa et al. (2008), Brammer e Pavelin (2006), Gao et
al.(2005), Cormier et al. (2004), Ahmad et al. (2003), Cormier e Magnan
(2003) e Garcia-Ayuso e Larrinaga (2003).

PAR Eugénio (2010), Monteiro e Aibar-Guzman (2010), Braga et al. (2009),
Brammer e Pavelin (2006), Delmas e Toffel (2004) e Cormier e Magnan
(2003).

PA Smith et al. (2010), Monteiro e Aibar-Guzman (2010) e Rodgers et al. (2008).

Varidvel de Controle

RS Borba (2010) e Rover et al. (2009).

DE Liu e Anbumozhi (2009), Branco e Rodrigues (2008), Alves e Lima (2008) e
Garcia-Ayuso e Larrinaga (2003).

CA Monteiro e Aibar-Guzman (2010), Braga et al. (2009), Reverte (2009), Silva et
al. (2007), Jose e Lee (2007), Brammer e Pavelin (2006), Hunter e Bansal
(2006) e Cormier e Magnan (2003).

Fonte: Elaboragdo propria.

Para a obtencdo do quadro de varidveis retrocitado foram feitas simulacbes com dez
varidveis. Foram excluidas trés varidveis: riqgueza gerada e endividamento pela presenca

de multicolinearidade e a falta de significAncia. A varidvel participacdo em grupo
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econdmico também foi excluida do modelo em decorréncia da falta de significancia e da

presenca de autocorrelacdo serial.

A varidvel pressao do governo foi alterada na definigdo operacional. O valor do
faturamento foi substituido pelo logaritmo natural do ativo total, restando apenas seis

variaveis no modelo.

A simulagao incluiu ainda, a aplicagdao de dummies multiplicativas no modelo, mas nao
alterou o resultado das varidveis a serem excluidas e prejudicou o desempenho das

variaveis inclusas no modelo.

3.1.3 Identificagdo do Modelo Matemdtico e Econométrico Geral

Com suporte na elabora¢do do modelo conceitual de analise e das hipéteses, o modelo

matematico da teoria é representado pela equacgado 1:
NDIA= f (PG, PAR, PA, RS, DE, CA) (1)

As hipoteses sdo testadas por meio de regressdo com dados em painel, com modelo

econométrico geral (Gujarati, 2006) consoante a equacgao 2:
NDIA; = By + B1PGit + B2PAR; + B3PAje + B4RSit + BsDEj + BsCAir + uye (2)

Onde:
NDIA;: Nivel da Divulgagdo da Informagao Ambiental;

Bo :intercepto;

PG;,: Pressao do Governo definida pelo tamanho da empresa;

PAR;.: Pressdao do Agente Regulador - dummy;

PA;;: Pressdo do Acionista, dummy;

RS;¢: Relatdrio de Sustentabilidade, dummy;

DE;;: Desempenho Econémico definida pelo Return On Equity (ROE);
CA;;: Controle Aciondrio, dummy; e

u;: termo de erro.
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A notagdo mostra o subscrito i, que representa as 60 empresas do estudo, e o t, que

denota o periodo em andlise, 2006 a 2009 (Duarte et al., 2007).

3.2 Quadro Metodolégico da Pesquisa

Os conceitos expressam diferentes significados para os autores, por isso é preciso definir
os conceitos utilizados na pesquisa. Também é necessario identificar operacionalmente o

conceito, a definicdo e o construto.

De acordo com Cooper e Schindler (2003: 52), um conceito é “um conjunto geralmente
aceito de significados ou caracteristicas associados com certos fatos, objetos, condicdes,

situacGes e comportamentos”. O destaque no conceito é para as caracteristicas.

Quanto a definicdo, os autores destacam que é mais especifica, e ha de ter caracteristicas
proprias capazes de permitir a identificacdo do objeto conceituado e sua mensuracgdo. A

definicdo considera além das caracteristicas a mensura¢ao do objeto.

Enquanto isso, o construto, segundo Cooper e Schindler (2003: 53), é “uma imagem ou
ideia inventada especificamente para uma determinada pesquisa e/ou criagdo de teoria”.
Ressaltam que, para a elaboracdo de construtos, é preciso combinar os conceitos mais
simples, destacadamente quando a ideia ou imagem que se pretende constituir ndo é

diretamente observavel.

Um construto é uma varidvel, ou um conjunto de varidveis, isto é, uma definicao
operacional robusta, que busca representar o verdadeiro significado tedrico de um

conceito (Martins, 2006).

Nesta pesquisa, utilizam-se conceitos e construtos.

Conforme se encontra na Figura 11, a elaboracdo de um construto parte de um nivel de
abstragao mais concreto para um mais abstrato. Portanto, a pesquisa esta fundamentada

no construto da divulgacao da informacdao ambiental, estruturado em trés construtos:

i a sustentabilidade, destacando a dimensdao ambiental no setor de energia;
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ii. as qualidades da informacao especificas a decisdo; e

jii. as qualidades da informacdo especificas a usuarios.

Figura 11: Construto da divulgacao da informagao ambiental

Mais Abstrato Construto da qualidade da informagdo especifica a usuarios
° Construto da qualidade da informagdo
5 bilidade especifica 3 tomada de decisdo
®
= Utilidade
71 . d
ﬁ -‘na tomada
@ de decisao
-]

3 .ope
% Construto da sustentabilidade
(dimensdo ambiental)
A4 Ambiental

Mais Concreto

Fonte: Elaboragdo propria, fundamentada em Cooper e Schindler (2003).

Os principais conceitos estudados no tema meio ambiente e setor de energia elétrica sdo
gestdo ambiental, manejo de residuos e eficiéncia energética. Quanto ao tema da
divulgacdo da informacdo ambiental e de partes interessadas, os conceitos de
compreensibilidade, utilidade na tomada de decisdo, relevancia, confiabilidade e
comparabilidade estdo no fundamento da informacdao contdbil, conforme resumo

constante no Quadro 12.

O construto da sustentabilidade na dimensdao ambiental no setor de energia elétrica

abrange trés conceitos. O primeiro conceito e mais abrangente é a gestdo ambiental.

De acordo com Jose e Lee (2007), os principais motivos que levam as empresas a
realizarem gestdo ambiental sdo: a gestdo estratégica de risco, a preocupag¢ao com as
partes interessadas, o compromisso com o desenvolvimento sustentdvel, a estratégia
proativa para minimizar os danos ambientais futuros, a vantagem competitiva e as

guestoes de conformidade.
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Quadro 12: Quadro-resumo dos construtos

Elemento

Conceito

Autor

Construto

Gestdo Ambiental

Um conjunto de diretrizes e
atividades tipicamente
administrativas de planejar, liderar,
controlar e alocar recursos com o
objetivo de obter efeitos positivos
sobre o meio ambiente, quer
reduzindo ou eliminando os danos ou
problemas causados pelas agGes
humanas, quer evitando que elas
surjam.

Barbieri (2006)

Gestdo de Residuos

E a recolha, o transporte, o
processamento, a reciclagem ou a
eliminagdo, e 0 monitoramento de
residuos. Um sistema de
gerenciamento de residuos
tradicional inclui a coleta, o
transporte, o pré-tratamento, o
processamento e a reducdo final dos
residuos.

Demirbas (2011)

Eficiéncia Energética

Eficiéncia energética é a capacidade
de utilizar menos energia para
produzir a mesma quantidade de
iluminagao, aquecimento, transporte
e outros servigos baseados na
energia.

Gillingham et al.
(2009);

Hanley et al.
(2009);

Herring (2006)

Sustentabilidade
(Dimensdo ambiental)

Compreensibilidade

A informacdo deve ser fornecida em

Hendriksen e

verificabilidade e neutralidade.

(1992); FASB
(1980

Comparabilidade

Permite aos usuarios da informacgao
identificar semelhancas e diferencgas
entre dois conjuntos de fenémenos
econdmicos, desde que haja
uniformidade.

Hendriksen e
Van Breda
(1992); FASB
(1980

um padrdo que permita ao usuario Van Breda
compreendé-la. 82:;;’ FASB Qualidade da informacio
o P - - especifica a tomada de
Utilidade na tomada de | O usuario sé tem interesse na Hendriksen e decis3o
decisio informagdo que integra o seu modelo | Van Breda
de tomada de decis3o. (1992); FASB
(1980)
Relevancia Informagdo relevante é aquela capaz Hendriksen e
de influenciar decisivamente na Van Breda
tomada de decisdo. (1992); FASB
(1980)
Confiabilidade A confiabilidade pauta-se na Hendriksen e
fidelidade de representagao, Van Breda

Qualidade da informagdo
especifica a usuarios

Fonte: Elaboragdo proépria.

Para a realizacdo da gestdo ambiental, é essencial escolher uma ferramenta adequada aos
objetivos da entidade. Schaltegger e Burritt (2009) classificam as ferramentas em
conceituais e instrumentais. Nas conceituais, incluem a contabilidade corporativa, as

funcbes de controle, marketing, gestdo da cadeia de fornecimento, gestdo social,
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qualidade total, balanced scorecard, sistemas de informacdes e gestdao ambiental. Como
instrumentais, destacam: ferramentas de andlise e avaliacdo de gestdo de recursos
humanos especificos e as de comunicagdao, como a Contabilidade ambiental, a Auditoria

ambiental e a Avaliacdo ambiental de ciclo de vida.

A Contabilidade da gestao ambiental é a gestao contabil com foco em informacao fisica
sobre o fluxo de energia, d4gua, produtos e materiais, bem como informac¢des monetdrias
sobre meio ambiente, custos, receitas e projetos relacionados a protecdo ao meio

ambiente (Jasch, 2006; United Nations, 1987).

A Contabilidade da gestdo ambiental bem implementada promove melhor gestdo interna
e tomada de decisdao para a avaliacao de investimento, producdo mais limpa e melhoria
da ecoeficiéncia dentro das organizacGes, além de ser a base para a Contabilidade

externa e a divulgagao de relatdrios.

No setor elétrico brasileiro, a gestdo ambiental tem como fundamento a certificacdo da
ISO 14001 (1996)°!, que conta com sistemas da gestdo ambiental e utiliza ferramentas
conceituais e instrumentais, com a finalidade de controlar e prevenir a poluicdo. Também

sdo utilizadas as normas:

i ISO 14010, que ser refere aos principios gerais a serem aplicados nas

auditorias ambientais (Brasil, 1996c);

ii. ISO 14011, que contempla os procedimentos de auditoria ambiental aplicados

aos sistemas de gestdo (Brasil, 1996b); e

iii. ISO 14012, que define os critérios de qualificagdo para os auditores
ambientais e a sua experiéncia profissional (Schaltegger e Burritt, 2009;
Casadesus et al., 2008; Gavronski et al.,, 2008; Costa e Marion, 2007; Brasil,

1996a).

Para Gavronski et al. (2008), quatro dimensdes caracterizam os beneficios da certificacao

ISO 14001: mudangas operacionais, impactos financeiros, relagdes com partes

>1 A segunda vers3o em 2004 (Brasil, 2004a).
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interessadas no negécio (clientes, concorrentes e fornecedores) e relacionamento com
partes interessadas sociais, como o governo, a sociedade e as ONG’s. As empresas sdo
motivadas por interesses internos e também legais a buscar a certificagao, seja de forma

proativa ou reativa para a obtencdo de beneficios junto as partes interessadas.

O segundo conceito é da gestdo de residuos, que representa a recolha, o transporte, o
processamento, a reciclagem ou a eliminacdo, e o monitoramento de residuos. Um
sistema de gerenciamento de residuos tradicional inclui a coleta, o transporte, o pré-

tratamento, o processamento e a reducao final dos residuos (Demirbas, 2011).

A gestdo de residuos nas atividades do setor de energia elétrica visa a promover o

controle, a reciclagem e a prevencdo da poluicao.

A eliminacdo ou tratamento de residuos e emissGes visando a sua reducdo pode ser
operacionalizada na origem do residuo. Os residuos derivados de matérias-primas podem
ser reduzidos ou eliminados pela otimizacdo de processo, de uso de energia e de reducdo

de tempo de operagao.

O descarte incorreto de residuos, destacadamente os perigosos e toxicos, promove
impactos ambientais negativos no meio ambiente, onde proliferam doencas na
comunidade/sociedade (Brasil*®>, 2004b). Segundo NBR ISO 14.001 (Brasil, 2004a), o
impacto ambiental é definido como qualquer mudanca no ambiente, benéfica ou adversa,
total ou parcialmente resultante das atividades de uma organizacdo, produtos ou

Servicos.

Os residuos estao presentes na produgdo, transmissao e distribuicao de energia. Alguns
sdo muito especificos (cinzas, gases, 6leos, graxas etc.) e fazem parte da forma como a
energia é gerada: hidrelétrica, ciclo combinado, edlica, nuclear, carvdo, petrdleo,
biomassa etc. A legislacdo contribui para o controle desses residuos e oferece suporte a

sua gestdo pelas empresas (Brasil, 2010; Brasil, 2004b).

> Associacdo Brasileira de Normas Técnicas/ Normas Brasileiras (ABNT NB 10.004).
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Além dos residuos, as atividades do setor produzem efluentes liquidos e emissdes
atmosféricas regulamentados pelas resolu¢cdes do Conselho Nacional do Meio Ambiente

(CONAMA) (Brasil, 2011; Brasil, 2005; Brasil, 1990).

A integracdo da eficiéncia energética, como terceiro conceito, é essencial para a
sustentabilidade, em decorréncia da crescente necessidade de uso de energia e da
possibilidade de esgotamento das fontes energéticas. E necessario um esfor¢o conjunto

para a educacdo voltada ao combate do desperdicio.

E relevante distinguir o conceito de eficiéncia energética, exposto no Quadro 12, do
conceito de conservacdo de energia. Este é a reducdo no consumo de energia decorrente
da baixa qualidade dos servicos de energia fornecidos ou pelas restricdes de uso de
energia de origem estrutural ou econdmico. Podem ser citadas como exemplos: a crise
energética estrutural do ‘apagdo’ no Brasil e a reducdo no consumo decorrente da

elevacdo da tributacdo de energia e crise econémica.

A conservagdo de energia é intensamente influenciada pela regulamentagdo, pelo

comportamento do consumidor e por mudancas no estilo de vida.

Por outro lado, na eficiéncia energética, a reducdo é obtida com suporte na
conscientizacdo do consumidor, que passa a administrar seu consumo em horarios que

ndo coincidem com os de maior consumo, com uso de equipamentos mais eficientes etc.

A eficiéncia energética é geralmente um subproduto de outros objetivos sociais:

produtividade, conforto, economia monetaria, ou a concorréncia de combustivel.

Para o Pais, maior eficiéncia energética proporciona o aproveitamento maximo dos
recursos de energia, a reducao na escassez de energia e nas importacdes, reduz o

impacto dos elevados pregos da energia gerada por combustivel fossil e a poluigao.

Historicamente, as atividades brasileiras em eficiéncia energética foram iniciadas nas
décadas de 1980 e 1990, juntamente com a estruturacdo e privatizacdo do setor elétrico
brasileiro (Bodach e Hamhaber, 2010); contudo, a politica energética foi efetivamente

expandida no Pais somente apds a crise energética ocorrida no ano de 2001.
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O Brasil atualmente acompanha a eficiéncia energética por meio do Programa Nacional
de Conservacdo de Energia Elétrica (PROCEL>®) e do Programa de Eficiéncia Energética
regulamentado pela ANEEL, por meio da Resolugdao Normativa N°. 300, de 12 de fevereiro

de 2008 (ANEEL, 2008).

Ante a relevancia da eficiéncia energética para a prote¢ao ambiental, a ANEEL tem um
grupo de indicadores especificos, ndo inclusos na dimensdo ambiental, para o seu
acompanhamento, motivo pelo qual os indicadores de EE ndo estdo incluidos na métrica

desta investigacao.

Para que haja uma politica eficaz de eficiéncia energética, Andrews-Speed (2009)
considera que é necessaria uma combinacdo de medidas, incluindo regulamentacao,
incentivos financeiros e prestacao de informacdes, devendo esse conjunto de medidas ser

adaptado as peculiaridades de cada pais.

Segundo DeTombe (2008), a sustentabilidade tem foco na qualidade de vida e nas
possibilidades para a manutengao desta qualidade no futuro, o que significa prevengao de

danos para todas as espécies das geracbes contemporanea e futuras.

A complexidade e a multidimensionalidade (econ6mica, social e ambiental) da
sustentabilidade se refletem no seu conceito. H3, no entanto, um aspecto consensual
entre os pesquisadores: a sustentabilidade é um processo continuo e dindmico que
envolve diversidade sociocultural e ambiental. Também inclui articulacdo de escalas
temporais, espaciais e institucionais (DeTombe, 2008; Galvan-Miyoshi et al., 2008;

Mebratu, 1998).

A trilogia formada pela sustentabilidade, divulgacdo contdbil e partes interessadas
expressa os elementos basicos para a divulgacdo da informacao sobre sustentabilidade na

dimensdo ambiental (Ver Figura 12).

53 O PROCEL teve génese na empresa estatal Eletrobras, responsavel pela execugdo e acompanhamento do
programa. Os projetos destinados a promogado de eficiéncia energética, que integram o PROCEL, envolvem
muitos setores de atividade e de empresas, especialmente as relacionadas a distribuicdo de energia.
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Figura 12: Divulgacao da informagao sobre sustentabilidade na dimensao ambiental

Divulgag¢ao da informacgao sobre
sustentabilidade na dimensao ambiental

4.

acao
Sustentabilidade Contabil
- Fornecimento
‘ de informacdo
- »
-
. 4 hd
Compromisso | 5 S Processo de
coma fn > comunicagdo
Sustentabilidade i . .
. Partes ¢
Interessadas
-
- -

Fonte: Elaboragao prépria, com fundamento em COELCE (2006:22).

A sinergia entre a sustentabilidade, a divulgacdo contabil e as partes interessadas reflete
exatamente o dinamismo do conceito da divulgacdo ambiental, considerando a sua
periodicidade e comparabilidade. Subsidia o processo de tomada de decisao de todas as

partes interessadas que se relacionam com o meio ambiente e a organizacao.

A interacdo da sustentabilidade com as partes interessadas promove o compromisso com
a sustentabilidade. Entre a sustentabilidade e a divulgacdo contabil, promove o

fornecimento de informagao.

Quando a divulgacdo contabil interage com as partes interessadas, ocorre o processo de
comunicagao. A principal fonte de comunicagdao organizacional assume a forma de
informacdo prestada as partes interessadas por meio de relatérios ambientais anuais

(Cormier et al., 2004).

A sustentabilidade abrange todo tipo de atividade produtiva, principalmente a agricultura
e a industria (Galvan-Miyoshi et al., 2008). A industria de energia elétrica tem destaque
porque fornece matéria-prima essencial para o funcionamento dos demais setores

econdmicos.
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A divulgagao da informagao ambiental resulta da sinergia dos construtos, dos conceitos e
do quadro conceitual da Teoria dos Stakeholders, que interagem no modelo conceitual e

formam o conjunto de hipdteses propostas no estudo.

3.2.1 Técnicas de Coleta de Dados: Pesquisa Bibliogrdfica e Documental

Na coleta de dados, sao empregados dois grandes grupos de delineamento: os que usam
fonte de papel, com uso de pesquisa bibliografica e documental, e aqueles cujos dados

sdo fornecidos por pessoas, levantamento de campo (survey), (Gil, 2008).

Neste estudo, a pesquisa bibliografica foi utilizada para a revisado tedrica e a definicdo da

base conceitual do modelo em estudo.

Também foi empregada pesquisa documental com uso de documentos de arquivo
privado, encerrando a tipologia secundaria (relatorios de empresas publicados) para a
coleta de dados para o estudo econométrico (Borba, 2010; Skouloudis et al., 2010; Aerts
e Cormier, 2009; Braga et al., 2009; Castro, 2008; Rover et al., 2009; Gao et al., 2005;
Ahmad et al., 2003; Holland e Boon Foo, 2003).

Richardson et al. (2009) ensinam que a pesquisa documental se mostra como método de
recolha e de verificacdo de dados: visa ao acesso as fontes pertinentes, escritas ou ndo, e,
a esse titulo, faz parte integrante da heuristica da investigacdo. Nesta pesquisa, a coleta
de dados por fonte documental é essencial, haja vista que a divulgacdo ambiental das
empresas tem como suporte prioritario os relatérios impressos e/ou disponibilizados na
Internet. Segundo Gujarati (2006:22), “A Internet provocou uma verdadeira revolucdo na
coleta de dados”. Além de informagdes no website e divulgacdo de relatérios, também

podem ser encontrados bancos de dados sobre diversos temas econdmicos.

3.3 Sele¢ao da Amostra

O estudo é do tipo exploratério. A pesquisa sobre o tema divulgacdo ambiental no Brasil
ainda demonstra muitas perspectivas de investigacdo, destacadamente no setor de

energia elétrica. O uso de métrica que exprime conjuntamente os indicadores ambientais
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da GRI e da ANEEL ainda é inovador (Rosa et al., 2011; Richardson et al., 2009; Rover et
al., 2009).

A pesquisa engloba trés estudos de Analise de Correspondéncia (ANACOR), um de analise
de regressdo multipla e um de regressdao com dados em painéis. Foram selecionadas duas

amostras.

A primeira amostra, formada sé por empresas brasileiras, foi identificada para a ANACOR
entre o Nivel da Divulgacao da Informagao Ambiental (NDIA) e o periodo, e o NDIA e a
atividade desenvolvida pela empresa. Também foi utilizada para o estudo sobre os
fatores determinantes da divulgagao ambiental nos modelos de regressao multipla e

dados em painéis (Anexo 7).

Todas as empresas pertencem ao setor de energia elétrica no Brasil. O periodo-base para
a definicdo da amostra foi o exercicio de 2008 porque o parametro de referéncia
considerado no estudo é a regulamentacdo da divulgacdo do relatério socioambiental da

ANEEL, que passou a ser publicado por todas as empresas a partir desse exercicio.

O periodo foi escolhido para que se possa avaliar o impacto do Despacho N°. 3.034/2006
da ANEEL, sobre o nivel da divulgacdo da informacdo ambiental. Para tanto, foi analisado
o ano de 2006, quando as empresas realizavam apenas a divulgacdo voluntdria dos
indicadores GRI. A seguir, examinou-se o ano de 2007, em que somente as empresas
distribuidoras estavam sujeitas a vigéncia do despacho. Na sequéncia, foi examinado o
ano de 2008, em que as empresas produtoras e transportadoras publicaram pela primeira
vez, em conjunto com as distribuidoras. E, finalmente, o ano de 2009, em que todas as
empresas tiveram a oportunidade de publicar pela segunda vez, aprimorando a

consisténcia da sua divulgagao.

A amostra 1 (60) foi identificada com base no universo de empresas (120) que divulgaram
os relatorios com os indicadores ambientais da ANEEL, em 2008, conforme Tabela 10. As
empresas que divulgaram, em 2008, os indicadores ambientais GRI (11) também

divulgaram o relatério da ANEEL.
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Tabela 10: Numero de relatorios publicados e a definicdo da amostra

2008 Tamanho da
Empresas GRI ANEEL M amostra
Geradoras 5 25 7 15
Transportadoras 1 34 1 5
Distribuidoras 5 61 23 40
Total 11 120 31 60

Fonte: ANEEL (2010b) e GRI (2010b)**.

As publicacdes financeiras para a coleta de dados das varidveis independentes dos
estudos econométricos foram obtidas em Demonstracées Financeiras publicadas nos
sitios das empresas, na Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM, 2010), e complementadas
com informacgdes obtidas com a contribuicdo académica da FIPECAFI (2010), d6rgao de
apoio do Departamento de Contabilidade e Atudria da Faculdade de Economia e

Administracdo da Universidade de Sdo Paulo (FEA/USP).

Posteriormente, foram identificadas todas as empresas do universo que publicaram no
periodo de 2006 a 2009 os relatérios da GRI e da ANEEL, conforme Tabela 11. Os
relatdrios foram coletados até outubro/2010. A data, utilizada de forma arbitraria, se
justifica pela extensa quantidade de dados a ser coletada para a formagao do banco de
dados, que representava o universo em estudo. Clarkson et al. (2008) utilizaram esse

recurso temporal.

Tabela 11: Numero de relatorios de sustentabilidade publicados no periodo de 2006-2009 e
defini¢do da amostra

GRI ANEEL

Tamanho da

Empresas
2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009
amostra
Geradoras 1 6 5 3 0 0 25 20 15
Transportadoras 0 9 1 1 0 0 34 26 5
Distribuidoras 3 6 5 3 0 60 61 49 40
Total 4 12 11 7 0 60 120 95 60

Fonte: GRI (2010b) e ANEEL (2010b).

Apesar de a pesquisa utilizar dados de fontes secundarias (relatérios de sustentabilidade

e socioambiental) é preciso destacar a sua credibilidade, haja vista que sdo elaborados

>* ANEEL (2010b) Relatdrio socioambiental.
http://www.aneel.gov.br/aplicacoes/relatorioambiental/relatorio.cfm [30 de outubro de 2010] e
GRI (2010) GRI report list, The Electronic Farmer.
http://www.globalreporting.org/GRIReports/GRIReportsList/ [30 de outubro de 2010].
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pelas empresas, e estavam listados nos sites da GRI, da ANEEL e das organizagdes
(Clarkson et al.,, 2008). Quanto aos dados obtidos nos relatdrios financeiros
disponibilizados pelas empresas e pela CVM, sdo auditados por auditores independentes;
e aqueles obtidos junto a FIPECAFI, além da indiscutivel idoneidade e credibilidade da
instituicdo, foram extraidos das demonstracbes contdbeis e complementados pelas

empresas mediante a aplicacdo de questiondrio.

Em razdo da impossibilidade na obtencdo de todas as varidveis para todas as empresas e
durante os quatro exercicios, ndao foi possivel utilizar o universo de 120 empresas e foi

calculada a amostra.

O tipo de amostragem é probabilistica aleatdria simples (Gil, 2008). O calculo da amostra
foi obtido de acordo com a equacdo 3 (Martins e Thedphilo, 2007: 115).
Z2xa?XN

n= d2(N-1)+Z2Xg2 (3)

Onde:

Z: abscissa de curva normal padrdo, fixado um nivel de confianca, no caso, Z=1,96
para um nivel de confianga de 95%,

o : desvio padrdo da populacdo, no caso 8,

N: tamanho da populagdao com N=120, e

d: erro amostral que é a maxima diferenca que o investigador pode suportar entre
a média populacional desconhecida e a média amostral a ser calculada a partir

da amostra, no caso 1,5.

O resultado considera que, da populagdo em andlise (120), a amostra deve envolver 58

empresas.

Apds a obtengao dos relatérios de sustentabilidade e financeiros, e a identificagdo das
variaveis independentes para compor a simulacdo basica do modelo conceitual, foi feita
simulacdo com analise de dados em painel, ndo balanceado, que determinou as 60

empresas a serem utilizadas no estudo econométrico.
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A primeira amostra da pesquisa totaliza 60 empresas, sendo 15 da atividade de produgao
de energia elétrica, cinco de transporte e 40 da distribuicdo, conforme Anexo 7. Algumas
empresas no setor ainda atuam em duas atividades (Ex. producdo/transporte). Nesses
casos, a empresa foi classificada de acordo com a ANEEL, pela atividade que prepondera

no modelo elétrico.

As empresas comercializadoras e as holdings foram excluidas da selecdo da amostra. As
primeiras porque possuem atividades essencialmente administrativas, e as empresas
holdings porque publicam demonstracdes consolidadas, o que inviabiliza a identificacdo

individual dos indicadores de cada atividade.

A segunda amostra foi identificada para o estudo da ANACOR, que analisa a relagao entre
a localizacdo da empresa e o NDIA. A pesquisa so inclui os indicadores ambientais da GRI,
e a amostra é o préprio universo de empresas brasileiras e da Peninsula Ibérica que
divulgaram o relatdrio no site GRI, no periodo de 2006-2009. Essa amostra é formada por
31 empresas. Sdo 21 brasileiras, quatro empresas portuguesas e seis empresas
espanholas (ver Anexos 8 e 9). Dadas as caracteristicas do mercado ibérico de energia, as

empresas holding estao incluidas nesta amostra.

Apesar de as amostras serem caracterizadas como pequenas (Gujarati, 2006), sdo
compativeis com outros estudos no tema da divulgacdo ambiental voluntaria, conforme

Tabela 12.

Tabela 12: Resumo de estudos sobre divulgagao ambiental e tamanho de amostras

Autores do estudo Tamanho da amostra (empresas)
Borba (2010) 51
Skouloudis et al. (2010) 16
Hossain e Hammami (2009) 25
Rover et al. (2009) 57
Garcia-Sanchez (2008) 35
Gibson e Donovan (2007) 41
Dias-Sardinha e Reijnders (2005) 13
Campbell (2004) 10
Morhardt et al. (2002) 40
Moneva e Llena (2000) 70

Fonte: Elaboragdo propria.
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Este estudo, pelas suas caracteristicas de ser exploratério, de elaborar um banco de
dados, cobrir um setor com nimero de empresas reduzido na Peninsula Ibérica, abranger
um numero representativo de empresas que ndo sdo sociedades an6nimas de capital
aberto no Brasil e de considerar o inicio da vigéncia da regulamentacdo da ANEEL como

uma variavel, ndo permite a ampliagdo do niumero de empresas das amostras.

3.4 Técnicas de Analise de Dados

O estudo utilizou quatro técnicas de andlise de dados: i) andlise de conteudo, ii) andlise
de correspondéncia (ANACOR), iii) andlise de regressdao multipla e a iv) andlise de

regressao com dados em painel.
3.4.1 Andlise de Conteudo

A andlise de conteudo

E um conjunto de técnicas de andlise das comunicacBes visando obter por
procedimentos sistematicos e objetivos de descricdo do conteudo das
mensagens, indicadores (quantitativos ou ndo) que permitam a inferéncia de
conhecimentos relativos as condi¢cbes de produgdo/ recepgdo (varidveis
inferidas) destas mensagens (Bardin, 2008: 44).

A finalidade do uso dessa técnica ndo é apenas a analise do texto, mas os detalhes do
contexto e as inferéncias sobre o processo de comunicacdo, com a finalidade de
entendimento sobre as causas e os antecedentes da mensagem, além dos seus efeitos e
consequéncias. Esta é uma técnica muito aplicada em conjunto com a andlise documental
e entrevistas (Bardin, 2008; Martins e Thedphilo, 2007). Nesta pesquisa, os documentos
analisados sdo relatérios de sustentabilidade, socioambientais e financeiros de empresas
do setor de energia elétrica brasileiro e da Peninsula Ibérica, no periodo de 2006 a 2009.
Sdo documentos de fonte privada (entidades com fins lucrativos e governamentais) e de

dominio publico.

A andlise de conteldo pode ser classificada em trés areas. “Primeira, as pesquisas
quantitativas tradicionais que estudam a presenca de certas caracteristicas na mensagem
escrita. Segunda, as pesquisas voltadas para o estudo da comunica¢cdo ndo verbal e a

semiologia. Terceira, os trabalhos de indole linguistica.” (Richardson et al., 2009: 222).
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Neste estudo, a andlise de conteldo estd enquadrada na primeira area, na abordagem de
trabalhos estadiunidenses, que estudam relagGes entre elementos de um mesmo nivel
linguistico (indicadores ambientais), aplicando técnicas quantitativas, conforme destaca o

autor.

A analise de conteudo neste estudo tem como objetivo principal identificar o Nivel da
Divulgacdo da Informacdao Ambiental (NDIA) das empresas do setor de energia elétrica no

Brasil e Peninsula Ibérica.

E, como objetivos complementares:

i. criar uma varidvel dependente para o modelo econométrico da investigacao;

ii. permitir a identificacdo do NDIA minimo e maximo das amostras;

iii. identificar os stakeholders prioritarios da amostra Brasil e Peninsula Ibérica; e

iv. identificar a terminologia utilizada como titulo dos relatérios com informagdes

sociais e ambientais publicados na GRI na amostra Brasil e Peninsula Ibérica.

As caracteristicas a serem identificadas pela analise de conteudo na mensagem escrita
dos relatérios sdo do tipo indicador ambiental divulgado, principalmente, no tema
dimensdo ambiental dos relatérios analisados. Os indicadores ambientais revelam-se nas

formas qualitativa e quantitativa (monetdria e ndo monetdria).

A técnica de andlise por categorias é a mais utilizada em andlise de conteldo (Richardson
et al., 2009). Com base na identificacdo do documento a ser analisado, sdo identificados o
tema principal (indicadores ambientais) e os temas secundarios, de acordo com a
classificagdo da GRI e da ANEEL, conforme Anexo 10. Os temas secundarios exprimem
uma grande diversidade e estdo presentes em investigacbes em paises desenvolvidos e

em desenvolvimento, conforme Anexo 11.

As categorias foram criadas de acordo com os temas secunddarios porque se trata de uma

classificacdo adotada mundialmente pela GRI, desde 1999, garantindo a existéncia das
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caracteristicas das categorias: exaustividade, exclusividade, concretude, homogeneidade,
objetividade e fidelidade (Richardson et al., 2009). As orienta¢Ges da GRI sdo referéncia
em pesquisas sobre o tema no contexto mundial (Rosa et al., 2012; Skouloudis et al.,

2010; Brown et al., 2009; Liu e Anbumozhi, 2009).

Estudos (Monteiro e Aibar-Guzman, 2010; Skouloudis et al,. 2010; Arussi et al., 2009; Liu e
Anbumozhi, 2009; Murcia, 2009; Simnett et al., 2009; Garcia-Sanchez, 2008; Cho e Patten,
2007; Jose e Lee, 2007; Hunter e Bansal, 2006; Cormier et al., 2004; Cormier e Magnan,
2003; Garcia-Ayuso e Larrinaga, 2003; Holland e Boon Foo, 2003; Milne e Adler, 1999)
demonstram que a andlise de conteido é uma técnica que permite a codificacdo de
informagdes qualitativas em categorias e é aplicada em estudos sobre divulgacao
ambiental em varios paises e ja se encontra consolidada no transcurso do tempo pelos

pesquisadores.

A andlise documental permite passar um documento primdrio (em bruto) para um
documento secundario (representagdo do primeiro) (Bardin, 2008). Nesta pesquisa, foi
utilizado um método de indexac¢do dos indicadores dos relatdrios ambientais publicados

pelas empresas do setor elétrico para identificar o nivel da divulgacao.

3.4.1.1 Métrica e Método de Indexagdo para a Andlise da Divulga¢céo Ambiental

A formulacdo de métricas para avaliar o nivel da divulgacdo da informacdo voluntaria
e/ou ambiental é, normalmente, baseada na andlise de conteludo, por ser um conjunto de
instrumentos metodoldgicos que permite a extracdo de estruturas traduziveis em
modelos (Bardin, 2008) e avalia todo o material de comunicacdo verbal evidenciado na

sociedade, destacadamente na sua forma escrita.

A andlise dos indicadores no conteddo de uma publicacdo traz complexidade, pois a
divulgacdo é normalmente mostrada de forma narrativa, qualitativa, tornando dificil sua
mensuracdo (Leuz e Wysocki, 2008). A publicacdo ambiental em estudo envolve
indicadores qualitativos (divulgados de forma narrativa) e quantitativos (monetarios e
ndo monetarios) (Moneva e Llena, 2000). As informacdes quantitativas podem ser

exibidas para um sé periodo, ou de forma comparativa, divulgando periodos anteriores e
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com projecdes (metas). Desta, forma subsidiam a tomada de decisdo com informacdes

passadas, presentes e futuras, que permitem a comparabilidade.

Também é preciso destacar o fato de que a elaboragao de uma métrica é dificil porque a
divulgacdo ambiental € um conceito abstrato que ndo pode ser mensurado de maneira
direta (Wallace e Naser, 1995). E preciso avaliar quais indicadores s3o mais
representativos da divulgacdo ambiental. Portanto, ndo existe consenso sobre qual é a

melhor métrica para avaliar a divulgacdo das empresas (Bravo et al., 2008).

Ha estudos em que os pesquisadores elaboraram determinada métrica e posteriormente
avaliam as publicacdes das empresas (Skouloudis et al., 2010; Liu e Anbumozhi, 2009;
Simnett et al., 2009; Mdurcia, 2009; Sarmento e Durdo, 2009; Jose e Lee, 2007). Ha autores
gue optaram por utilizar rankings de publica¢des (Cho e Patten, 2007; Sotorrio e Sanchez,

2010; Tsoutsoura, 2004).

O uso de rankings pode facilitar a coleta de dados pelo pesquisador, mas também pode
acarretar algumas limitagcdes referentes a localizagao geografica das empresas, as

atividades desenvolvidas e ao porte (Mdurcia, 2009).

No Brasil, ainda ndo ha um ranking elaborado por especialistas para a divulgacao
ambiental, e, mais especificamente, no setor de energia elétrica. Esta pesquisa
exploratdria foi realizada com origem na elaboracdo de um banco de dados. Portanto, foi
procedida a uma métrica para o estudo, considerando os indicadores das orientacdes GRI
(modelo internacional em uso desde 1999) e da ANEEL (modelo brasileiro que tem

fundamento no GRI).

A elaboracdo da métrica pelo pesquisador tem como vantagem a maior confianca no
instrumento para captar o que é pretendido, ou seja, aumenta a validade interna da

pesquisa (Healy e Palepu, 2001).

A utilizacdo de métrica de outro pesquisador inviabilizaria o estudo de aspectos
relevantes desta investigacdo, como, por exemplo, o nivel da divulgacdo da informacao

ambiental das empresas adotando os indicadores ambientais da ANEEL. A métrica
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utilizada tem fundamento nos estudos de Liu e Anbumozhi (2009) e Skouloudis et al.
(2010), com adaptacdes ao contexto de regulamentacdo do setor de energia elétrica no

Brasil.

Foram utilizadas duas métricas. A primeira cobre 90 indicadores e foi aplicada aos
estudos realizados exclusivamente para o Brasil da primeira amostra, conforme Anexo 10.
E composta por 34 indicadores da GRI, versdo G3, sendo cinco indicadores especificos do
setor de energia elétrica, 18 com enquadramento como indicadores essenciais e 11 como
adicionais. Esses indicadores estdo classificados nas categorias: setorial; materiais; agua;
biodiversidade; emissdes, efluentes e residuos; produtos e servicos; conformidade, geral

e comunidade.

Os indicadores integram a dimens3ao ambiental da sustentabilidade, “que se refere aos
impactos da organizagdo sobre sistemas naturais vivos e nado-vivos, incluindo

ecossistemas, terra, ar e agua.” (Ethos, 2006: 28).

Os indicadores essenciais foram desenvolvidos por meio dos processos multistakeholders
da GRI, que visam a identificar os indicadores geralmente aplicaveis e considerados
relevantes para a maioria das organizagGes. Portanto, a empresa deve relatar os

indicadores essenciais.

Os indicadores adicionais representam praticas emergentes ou tratam de temas que
podem ser relevantes para algumas entidades, mas nao para outras. “No caso de
existirem versGes definitivas de suplementos setoriais, os indicadores deverdo ser

tratados como indicadores essenciais.” (Ethos, 2006: 26)

Além destes, também compdem a métrica 56 indicadores da ANEEL, que se encontram
classificados nas seguintes categorias: recuperacdo de dreas degradadas; geracdo e
tratamento de residuos; uso de recursos no processo produtivo e gerencial; educacdo e
conscientizacdo ambiental; pesquisa e desenvolvimento voltado ao meio ambiente;

cultura, esporte e turismo e saude — conforme Anexo 10.
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Como o objetivo da aplicacdo da andlise de conteudo é identificar a variavel Nivel da
Divulgacdo da Informacdo Ambiental (NDIA) das empresas, foi feita uma selecdo dos
indicadores ambientais aplicaveis as atividades de producao, transporte e distribuicao de
energia elétrica no Brasil, visando a excluir o viés de um indicador, que pode aumentar o
nivel da divulgacdo de uma empresa e reduzir o de outra. Portanto, os indicadores que se

aplicam exclusivamente a uma atividade especifica foram excluidos.

Para codificar as respostas dos indicadores dos relatérios, foi utilizado o método de
indexacdo. Os pesquisadores se dividem entre os que utilizam indices ponderados ou

binarios.

Ha deles que preferiram utilizar a codificacdo bindria (Borba, 2010; Hossain e Hammami,
2009, Mdrcia, 2009; Cho e Patten, 2007; Lima, 2007). Em outras pesquisas, sdo atribuidas
pontuagbes diferentes (indice ponderado) para uma andlise da extensdo da divulgagado
(Skouloudis et al., 2010; Arussi et al., 2009; Liu e Anbumozhi, 2009; Aerts e Cormier, 2009;
Garcia-Sanchez, 2008; Morhardt et al.,, 2002). Estudos revelam que os resultados
utilizando-se de ambos os métodos de codificacdo sdo semelhantes (Hossain e Hammami,

2009).

Nesta investigacdo, aplicou-se a codificacdo binaria com um, significando que o indicador
foi publicado, e zero, que nado foi publicado. O uso da codificacdo dicotébmica e sem pesos
considera que todos os indicadores adotados na métrica possuem a mesma importancia

para a divulgacdo (Hossain e Hammami, 2009).

Para realizar a codificagdo dos indicadores GRI, estes foram identificados em cada
relatdrio, utilizando-se prioritariamente a indicacdo do indice remissivo. Quando este ndo

foi identificado na dimensdao ambiental, foi realizada anadlise completa no relatério.

A codificacdo foi realizada de acordo a divulgacdo ou ndo do respectivo indicador. Este
procedimento foi realizado para cada empresa da amostra nos relatdrios publicados no

periodo de 2006-2009, conforme Tabela 13.

Para os relatérios ndo divulgados, os indicadores foram codificados como ndo publicados.
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Tabela 13: Relatérios de sustentabilidade analisados, Brasil, Portugal, Espanha, 2006-2009

Ano ANEEL GRI Total
Brasil Portugal Espanha

2006 0 8 2 5 15

2007 40 19 2 6 67

2008 60 18 2 6 86

2009 60 13 4 6 83

Total 160 58 10 23 251

Fonte: ANEEL (2010b), GRI (2010b).

A codificacdo do relatdrio socioambiental da ANEEL, dada a sua caracteristica
essencialmente quantitativa dos indicadores, foi analisada com base no quadro-resumo
de indicadores ambientais, e, posteriormente, foi feita a andlise do aspecto tedrico do
indicador incluso na dimensdo ambiental. A andlise foi feita individualmente, isto é, para

cada relatério.

O modelo de codificagdo utiliza a interatividade das dimensGes que agrupam os
indicadores (Milne e Adler, 1999). Isto é importante para que se obtenha um valor que
representa o nivel da divulgacdo da informacdo ambiental de cada empresa, que é
denominado por Gil (2008) de indice, e nesta investigacdo representa a variavel NDIA.
Considerando que na amostra 1, cada empresa pode obter a pontuacdo maxima de 90
(90 indicadores com valor igual a 1), o valor do NDIA (divulgacdo agregada da empresa) é
calculado dividindo-se a pontuacgdo obtida pela empresa (a) pela pontuagdao mdaxima que
ela poderia obter (n=90), conforme equacdo 4. Este procedimento também foi aplicado a

amostra 2 (Hossain e Hammami, 2009; Liu e Anbumozhi, 2009; Lima, 2007; Murcia, 2009).
NDIA=Y,_, ¥ (4)
1_1 n
Onde:

NDIA: o resultado obtido representa o nivel da divulgacdo da informacao
ambiental de cada empresa;
dj: pode ser igual a zero quando o indicador nado for divulgado, e 1, quando for

divulgado;
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n: a pontuagcdo maxima que cada empresa pode obter. Neste caso, o fato
fundamental é a empresa divulgar ou ndo um item de informacdo no

relatério anual.

A codificacdo, ainda que testada, possui em sua composicdo o elemento subjetividade.
Isso promove limitagdo, mas ndo invalida o resultado obtido e a sua aplicabilidade
quando a técnica é aplicada com o uso de métodos que visem a minimizar o viés da

subjetividade (Milne e Adler, 1999).

Para esses autores, a confiabilidade na analise de conteddo envolve duas questdes
distintas, mas relacionadas. Primeiro, os analistas de conteddo podem usar recursos para
comprovar que os dados codificados ou conjunto de dados que tem produzido, a partir de

sua analise, é de confianca.

A maneira mais comum para que isso seja alcangado é a utilizacdo de varios
codificadores, permitindo identificar que as discrepancias entre as codificagGes sdo
poucas, ou que elas foram reanalisadas e as diferencas resolvidas (Monteiro e Aibar-
Guzman, 2010; Jose e Lee, 2007; Gao et al., 2005; Cormier e Magnan, 2003; Milne e
Adler, 1999).

Para garantir a confiabilidade e minimizar ao maximo o viés no processo de codificacdo, a
pesquisa que se liderou contou com o apoio de duas pesquisadoras, com titulacdo de
mestrado, professoras universitarias e com seis anos de experiéncia em indicadores de

sustentabilidade.

Cada relatério foi codificado pelas trés pesquisadoras. Na primeira fase todos eram
considerados pesquisadores primarios, fazendo-se a codificacdo individualizada. A seguir,
um pesquisador primario assume a posi¢ao de pesquisador secundario, como primeiro
revisor. Confere a sua codificacdo com a codificacdo do primario e destaca as
divergéncias. Este procedimento foi feito de forma individualizada para evitar o processo

de indugao.
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A seguir, conferiu-se a codificagdo com a codificagdo do pesquisador secundario,
destacando-se os pontos divergentes. Para concluir o processo, a codificacdo foi revisada
conjuntamente com os pesquisadores primario e secunddrio para solucionar as

divergéncias encontradas na codificacdo.

Quando ocorria divergéncia na andlise do indicador, a codificagao foi realizada mediante
consenso das trés pesquisadoras apds uma nova analise do indicador. Na qualidade de

lider da pesquisa, ficou-se responsavel pela codificacdo final.

As divergéncias detectadas na codificagcdao foram muito pequenas. O percentual totalizou

0,21%, e 25 indicadores apontaram divergéncia na codificacdo, conforme Tabela 14.

Tabela 14: Divergéncias na codificagcdo, Brasil, Portugal e Espanha, 2006-2009

Relatério Quantidade de Quantidade de Total de Divergéncias na
indicadores relatérios Indicadores codificagdo
ANEEL 56 160 8.960 12
GRI 34 58 1.972 8
34 10 340 5
34 23 782
Total 158 251 12.054 25

Fonte: Elaboragdo proépria.

A segunda questdo trata sobre a confiabilidade associada com a codificacdo dos préprios
instrumentos. E importante especificar as dimensdes da métrica e definir regras para
minimizar as discrepancias na analise dos indicadores. Milne e Adler (1999) sugerem uma
andlise por especialistas. Visando a solucionar este aspecto, a pesquisa adotou os
indicadores GRI, utilizados em estudos em paises desenvolvidos e em desenvolvimento e
que compreendem todos os segmentos de industria (Skouloudis et al., 2010; Liu e
Anbumozhi, 2009; Jose e Lee, 2007). Quanto ao aspecto inovador da investigacdo de
incluir os indicadores da ANEEL, ndo causa discrepancias, haja vista que eles foram
criados com fundamento nas orientacdes GRI, e aprofundam a andlise da divulgacdo

ambiental na indUstria de energia elétrica.

Para avaliar a fiabilidade da escala, empregou-se o Alfa de Cronbach, que serd analisado

na secao 3.5.
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3.4.2 Andlise de Correspondéncia (ANACOR)

Andlise de Correspondéncia (ANACOR) é uma técnica exploratdria multivariada que
converte tabela de frequéncias em graficos onde as linhas e as colunas sdo retratadas
como pontos (Greenacre, 1984; 1989). ANACOR é, portanto, um método para representar

visualmente as associagdes entre diferentes varidveis categdricas.

A ANACOR é uma técnica de interdependéncia que busca estudar a relacdo entre
varidveis qualitativas, permitindo a visualizacdo de associacdes, por meio de mapas
perceptuais que oferecem uma nogao de proximidade, ou associa¢do de frequéncias, das
categorias das variaveis ndo métricas (Favero et al., 2009). Ndo é um método para testar

hipdteses e significancia estatistica.

O método encerra duas etapas basicas. A primeira refere-se a medida de associacdo, e a

segunda a elaboragdo do mapa perceptual.

As principais vantagens do uso deste método sdo permitir o uso de categorias de
variaveis medidas em escalas qualitativas e apontar resultado em representagdo grafica

(Favero et al., 2009; Pestana e Gageiro, 2008).

No Brasil, as pesquisas ja se utilizam de aplicacdes da andlise de correspondéncia na area

contdbil, como os de Mdurcia (2009), Lima (2007) e Nossa (2002).

3.4.3 Regressdo Multipla

A abordagem tedrica desta secdo tem fundamento em Pestana e Gageiro (2008), Gujarati

(2006) e Hair Junior et al. (2005).

A analise de regressdo é uma ferramenta estatistica que deveria ser empregada apenas
guando as variaveis fossem métricas; no entanto, em algumas circunstancias, é possivel
incluir varidveis independentes ndo métricas do tipo dummy ou binaria (0,1). Os dados a
serem utilizados na analise empirica sdo do tipo corte transversal ou cross-section e

solicitam o uso de variaveis dummies no modelo.
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O coeficiente de determinacdo (R?) serd utilizado para verificar a qualidade do
ajustamento do modelo, pois mostra a proporc¢ao da variacdo da varidavel dependente que

é explicada pelas varidveis independentes.

Além do coeficiente de determinacao, utiliza-se também o coeficiente de correlagdo R de

Pearson para medir a associacao linear entre as varidveis quantitativas.

O coeficiente de correlagdo, por convengdo nas Ciéncias Exatas, segundo Pestana e
Gageiro (2008), pode ser classificado conforme Tabela 15. Aplicam-se os mesmos valores

para as correlagdes negativas.

Tabela 15: Classificagdo do coeficiente de correlagdo R de Pearson

Coeficiente de correlagao Associacao linear
R<0,2 Muito baixa
0,2>R<0,39 Baixa
0,4>R<0,69 Moderada
0,7>2R<0,89 Alta

09>R<1 Muito alta

Fonte: Pestana e Gageiro (2008).

Para analisar a significancia do modelo de regressao linear multipla, foi utilizado o teste
de significancia global (ou da precisdo do ajustamento). O teste F mede o grau de

ajustamento da equacdo estimada aos dados observados.

A significancia estatistica individual dos coeficientes foi analisada utilizando-se o teste
estatistico definido pela distribuicio t de Student. O modelo utiliza o método de

estimagdo dos Minimos Quadrados Ordinarios (MQO).

Os dados do estudo privilegiam a varidvel dependente (NDIA) e seis varidveis
independentes, de uma amostra de 60 empresas do setor de energia elétrica no Brasil, no

exercicio de 2007.

O exercicio de 2007 foi escolhido porque foi o primeiro periodo da regulamentacdo da
ANEEL, e o objetivo do estudo da analise de regressdao multipla é analisar se a variavel
pressao do agente regulador é fator determinante para o nivel da divulgagao da

informacdo ambiental.
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3.4.4 Regressdo com Dados em Painel

A contextualizacdo tedrica da regressdo com dados em painel foi realizada com

fundamento em Gujarati (2006) e Wooldridge (2006).

O modelo de regressdo com dados em painel conjuga os cortes transversais com as séries
temporais. Neste tipo de modelo, a mesma unidade de corte transversal é acompanhada

ao longo do tempo, portanto, com uma dimensao espacial e outra temporal.

Dentre as vantagens do modelo de dados em painel, podem ser citadas: proporciona
indicadores mais informativos, menos colinearidade entre as varidveis, € mais adequado
ao estudo da dindmica da mudanca e permite o estudo de modelos comportamentais

mais complexos.

Os dados em painel sdo cada vez mais usados na pesquisa econdmica. No Brasil, hd uma
evolucdo no uso de dados em painel na pesquisa contabil e em gestdo (Favero et al.,

20009).
Os modelos de dados em painel podem ser de dois tipos:

i. Equilibrado ou balanceado — quando cada unidade de corte transversal tiver o

mesmo numero de observacdes de séries temporais; e

ii. Desequilibrado ou ndo balanceado — caso o nimero de observagdes venha a
diferir entre os participantes do painel. Nesta investigacdo serd adotado o
modelo ndo balanceado porque algumas informacdes das empresas

encontravam-se inacessiveis publicamente.

A literatura (Duarte et al., 2007; Gujarati, 2006; Wooldridge, 2006; Marques, 2000)
mostra que a regressao de dados em painel pode ser analisada por meio de varios

modelos.

1. Modelo com dados agregados Pooled — todos os coeficientes sdao constantes

ao longo do tempo e entre individuos. E estimado pelo método dos Minimos Quadrados
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Ordindrios (MQO). Este modelo (ver Equagdo 5) pressupde que o valor do intercepto ()
¢ 0 mesmo para as 60 empresas do estudo, além de ter como pressuposto o fato de que

os coeficientes angulares das varidveis sao idénticos para as 60 empresas.
NDIA; = Bo + 1 X1ie + -+ + BeXeir + i (5)
O modelo sintético, conforme Equagao 6:

Yie = Bo + Xk=1Br Xkie + €t (6)
Onde:

y — Varidvel dependente do modelo

Bo — Intercepto (constante)

i =1...n—numero de unidades
t=1..n—ndmero de periodos
k=1...n—ndmero de variadveis independentes
B — coeficientes das varidveis independentes
Xj, — variaveis independentes

£ —termo de erro estocastico.

2. Modelo com Efeitos Fixos — o modelo é estimado usando os Minimos

Quadrados Ordinarios (MQQO), conforme Equacao 7:
NDIA; = Boi + B1X1ic + - + BeXoir T it (7)

Neste modelo, os coeficientes angulares sdao constantes, mas o intercepto varia entre os
individuos. Este modelo é adotado para captar a individualidade de cada empresa, que
pode se traduzir em estilo ou filosofia gerencial. O modelo sintético é trazido pela

Equacao 8:

Yie = Boi + Xk=1Bk Xkit + &t (8)

O subscrito i no termo do intercepto é para sugerir que os interceptos das 60 empresas

podem ser diferentes. Cada intercepto individual, no entanto, ndo se altera ao longo do
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tempo, é constante. Os coeficientes (angulares) dos regressores ndo variam entre

individuos, nem ao longo do tempo.

Apesar da facilidade no manuseio o modelo de efeitos fixos, é preciso observar algumas

limitacdes no seu uso:

i 0 excesso de varidveis bindrias provoca falta de graus de liberdade;

ii. a grande quantidade de varidveis no modelo sempre aumentara a
possibilidade de multicolinearidade, que pode dificultar a estimacdo exata de

um ou mais parametros;

iii. caso sejam incluidas varidveis bindrias, como cor e sexo, que ndo variam com

o tempo, o modelo pode ndo conseguir identificar o impacto dessas variaveis.

Alguns desses problemas podem ser minimizados mediante o uso do modelo de efeitos

aleatorios.

O modelo de efeitos fixos pode revelar trés métodos com variavel bindria ou dummy — o

modelo com dummies individuais, temporais e bilaterais (individuais e temporais).

A principal limitacdo desses modelos é o aumento na quantidade de parametros, mesmo
guando o numero de individuos do modelo é pequeno. Em razdo das suas limitacdes e da

semelhanga com o modelo de efeitos fixos, ele nao foi utilizado na investigagao.

Considerando que o periodo em estudo é curto para mostrar um resultado
representativo, o modelo com dummies temporais ndao foi aplicado, mas pode ser

relevante em um estudo para periodos mais longos.

3. Modelo de Efeitos Aleatdrios

O modelo possui as mesmas caracteristicas do modelo de efeitos fixos:

i intercepto varia de um individuo para o outro, mas nao ao longo do tempo; e
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ii. 0s parametros sao constantes para todos os individuos e em todos os

periodos.

A diferenca é que, no modelo de efeitos aleatdrios, a parte constante ndo é um
parametro fixo, mas uma variavel aleatéria. Portanto, o modelo com efeitos aleatdrios

assume a seguinte Equagao 11:
NDI4, = By + B X, +..ct B Xg, +W, (11)
O modelo sintético é apresentado pela Equagao 12:

Yie = Boi + Xk=1Br Xkit + Wit (12)

O intercepto ndo é tratado como fixo, mas como uma variavel aleatdria com valor médio
comum (By; + u;¢), e as diferengas individuais no intercepto de cada empresa se refletem

no termo de erro, u;;.

Neste modelo, o termo de erro de cada empresa é agregado ao termo de erro

estocastico, formando w, , que é composto por dois elementos, conforme Equagao 13:

W, =uU, +&, (13)

Onde:
u;; — elemento do corte transversal ou especifico das empresas. Trata-se de uma
variavel ndo observavel ou latente.

&;¢ — trata-se do elemento combinado da série temporal e do corte transversal.

Em virtude da autocorrelacdo dos erros, o método de estimacdo adequado para este
modelo é o dos Minimos Quadrados Generalizados (MQG) porque oferece os melhores

estimadores.

Os modelos citados podem ser comparados por meio de testes estatisticos para se avaliar
qual é o modelo mais adequado para o objetivo do estudo. A seguir, mostram-se trés

testes (F, Breusch-Pagan e Hausman):
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i. Modelo pooled versus de efeito fixo

O Teste F pode ser aplicado para escolher o melhor modelo entre o pooled e o de efeitos
fixos. Na hipdtese nula, admite-se a homogeneidade na constante (modelo pooled) e na

hipotese alternativa, a heterogeneidade na constante (efeitos fixos).
ii. Modelo pooled versus de efeito aleatorio

O Teste Breusch-Pagan é utilizado para definir se o modelo mais apropriado é o pooled ou

o modelo de efeitos aleatorios.

Se a variancia dos residuos que reflete diferencas individuais for igual a zero, aceita-se a
hipdtese nula e define-se o modelo pooled como o mais adequado. Se a hipdtese nula for
rejeitada, a variancia é diferente de zero e ha diferencgas entre os individuos, portanto, se

aceita o modelo de efeitos aleatorios.

iii. Modelo de efeito fixo versus de efeito aleatdrio

O teste adotado para a escolha entre os modelos de efeitos fixos e aleatdrios é o teste de

Hausman.

O pressuposto para a escolha entre o modelo de efeito fixo e o efeito aleatdrio é a
provavel correlagdo entre o componente de erro individual () e os regressores X. Se o
pressuposto for de que u, e as varidveis independentes X ndo estdo correlacionados

(hipdtese nula), o modelo de efeito aleatério deve ser utilizado; no entanto, se a
expectativa é de que esteja correlacionado (hipdtese alternativa), entdo o modelo de

efeito fixo € o mais indicado.

Apds a apresentacdo das técnicas de andlise de dados utilizadas na pesquisa mostra-se a
seguir o procedimento cientifico adotado para validar os dados que formaram a métrica

do estudo.
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3.5 Validag¢do das Medidas

O resultado quantitativo exige um conjunto de critérios cientificos para garantir sua
relevancia para o estudo. De acordo com Richardson et al. (2009), os critérios sdo: a

fiabilidade e a validade.

Este estudo sobre fiabilidade e validade estd fundamentado em Maroco e Garcia-

Marques (2006) e Churchill Jr. (1986).

A fiabilidade indica a capacidade que deve ter um instrumento de medida de oferecer
sempre 0os mesmos resultados (dados) quando aplicado a alvos estruturalmente iguais, ou

seja, a fiabilidade de uma medida se refere a capacidade de esta ser consistente.

Tratando-se de Ciéncias Sociais, ha sempre a possibilidade de existirem fatores que
podem induzir diferencas nas respostas. Quando uma mesma empresa responde os
mesmos indicadores a cada ano, existem varios fatores que podem alterar as respostas,
tais como: mudanca na gestdo da empresa, alteracdo de controle acionario, avangos na
gestdo ambiental, implantagdo ou modificagdo na politica ambiental, adogdao de

certificagOes internacionais, publicacdo de leis e regulamentos do agente regulador etc.

Consideram-se trés tipos de fiabilidade: a) de estabilidade — mede a consisténcia com que
uma medida se mantém ao longo do tempo, b) de equivaléncia — avalia a consisténcia
com que diferentes formas de um teste ou instrumento medem um mesmo construto
latente, c) de consisténcia interna — mensura a consisténcia com que um determinado
conjunto de itens de medida estima um determinado construto ou dimensdo latente.

Neste estudo, adota-se a fiabilidade do tipo consisténcia interna.

Tratando-se da validade, indica a capacidade de um instrumento produzir medi¢Ges
adequadas e precisas para chegar a conclusdes corretas, e a possibilidade de aplicar as
descobertas a grupos semelhantes ndo incluidos em determinada pesquisa (Martins,

2006).

A validade pode ser de construto, interna ou externa. A primeira se refere a adequacao

da definicdo operacional de uma varidvel ao seu verdadeiro significado tedrico, a segunda
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a exatidao dos dados e a adequagdo das conclusdes, enquanto a terceira trata sobre a

possibilidade de generalizar os resultados a outros grupos semelhantes (Gil, 2008).

Para testar a fiabilidade, Hair Junior et al. (2005) sugerem o Alfa de Cronbach como
coeficiente de confiabilidade que avalia a consisténcia da escala inteira. Trata-se da

medida mais amplamente usada (Pestana e Gageiro, 2008).

O indice Alfa estima qudo uniformemente os itens contribuem para a soma nao
ponderada do instrumento. Esta propriedade é conhecida por consisténcia interna da
escala. Quanto mais elevados forem os valores das covariancias (ou correlagdes entre os
itens), maiores sdo homogeneidade dos itens e a consisténcia com que medem a mesma

dimensdo ou construto tedrico.

Quando se trata especificamente de uma métrica de divulgacdo, o teste avalia sua
consisténcia interna e testa as varias categorias de um indice de divulgacdo. Considera-se
uma verificacdo ex post da métrica a fim de identificar possiveis vieses na sele¢do das

categorias e subcategorias (Murcia, 2009).

O Alfa de Cronbach pode variar de 0 a 1. Também pode ter valor inferior a 0, quando a
correlacdo média entre dois itens é negativa. Um Alfa negativo reflete normalmente um
erro sério na codificacdo dos pontos dos itens e a solugdo passa pela recodificacdo
(inversao) dos pontos de forma a assegurar que os itens estdo codificados na mesma

direcdo conceitual.

A Tabela 16 exibe a interpretacdo do resultado a ser obtido com o teste, considerando a

consisténcia interna das variaveis.

Tabela 16: Interpretacdo do Alfa de Cronbach

Consisténcia interna Valor de Alfa de Cronbach
Muito boa Superior a 0,90

Boa Entre 0,80 a 0,90

Razoavel Entre 0,70 a 0,80

Fraca Entre 0,60 a 0,70
Inadmissivel Inferior a 0,60

Fonte: Pestana e Gageiro (2008: 528)
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Um instrumento ou teste é classificado como tendo fiabilidade apropriada quando o Alfa
é pelo menos 0,70. Nas Ciéncias Sociais, podera ser aceito o valor de 0,60, desde que os
dados sejam interpretados com cautela (Maroco e Garcia-Marques, 2006; Pestana e

Gageiro, 2008; Richardson et al., 2009).

O teste de Alfa de Cronbach foi realizado para avaliar a validade interna da métrica 1
elaborada com 90 indicadores para analisar o nivel da divulgacdo da informacdo
ambiental das empresas do setor de energia no Brasil utilizando a técnica de analise de

conteudo.

O teste mostrou para este estudo os resultados da Tabela 17. O resultado obtido no teste
para o periodo de 2006-2009 foi de 0,963. O resultado confirma que a métrica em estudo
possui consisténcia interna muito boa, haja vista que os quatro periodos adotados na

pesquisa, e estruturados em painel, tiveram valor de Alfa superior a 0,9 ou 90%.

Tabela 17: Resultado do Alfa de Cronbach

Amostra 1 — Empresas Brasileiras — 90 indicadores

Periodo de andlise da métrica Valor de Alfa de Cronbach
2006 0,977 ou 97,7%
2007 0,960 ou 96,0%
2008 0,930 ou 93,0%
2009 0,912 0u 91,2%
2006-2009 0,963 ou 96,3%
Amostra 2 — Empresas do Brasil, Portugal e Espanha — 34 indicadores
Periodo de analise da métrica Valor de Alfa de Cronbach
2006 0,977 ou 97,7%
2007 0,936 ou 93,6%
2008 0,950 ou 95,0%
2009 0,975 ou 97,5%
2006-2009 0,966 ou 96,6%

Fonte: Elaboragao propria.

Na métrica 2, com 34 indicadores da GRI, para analise da relagdo entre NDIA e localiza¢do
da empresa, também apontou consisténcia interna muito boa (0,966), com Alfa de

Cronbach superior a 0,90, conforme Tabela 17.

Apds o delineamento tedrico das técnicas de analise de dados e de validagcdo das

medidas, o capitulo a seguir tratard sobre a andlise empirica dos resultados.
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CAPITULO 4

4 ESTUDOS EMPIRICOS: RESULTADOS

Neste capitulo, serdo divulgados os resultados obtidos nos dois estudos de ANACOR sobre
o nivel da divulgacdo ambiental no Brasil, e a seguir mostra-se o estudo da ANACOR
contemplando as varidveis NDIA e localizacdo das empresas de energia no Brasil, em

Portugal e na Espanha.

Trata-se, seguidamente, da quarta analise, realizada por meio de analise de regressao
multipla, no exercicio de 2007, que visa a analisar os fatores determinantes do nivel da

divulgacdo ambiental no setor elétrico brasileiro, neste exercicio.
Estas andlises visam a responder os objetivos especificos definidos na investigacao.

Para finalizar o capitulo, explana-se a resposta ao problema cientifico da tese e ao seu
objetivo geral com a andlise descritiva e de dados em painel que visa a identificar os
fatores determinantes da divulgacdo da informagcdao ambiental no setor de energia

elétrica no Brasil, no periodo de 2006-2009.
4.1 Analise de Correspondéncia (ANACOR)

Para realizar a Andlise de Correspondéncia (ANACOR) com dados em painel para o
periodo de 2006-2009, no setor de energia elétrica no Brasil foram utilizadas duas

avaliacBes: temporal e por atividades da cadeia de valor.

A variavel NDIA, obtida a partir da analise de conteldo, contempla quatro categorias que
classificam as empresas em niveis de divulgacdo de acordo com os quartis, conforme

Tabela 18 (Mdurcia, 2009, Lima, 2007).

Foram atribuidos a varidvel NDIA graus de divulgacdo de acordo com as categorias: 1
(ruim), 2 (regular), 3 (bom) e 4 (6timo). As categorias foram enquadradas de acordo com

o intervalo de dados divididos pelos quartis: NDIA com valor zero, grau 1; acima de zero
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até o valor de 0,211100, grau 2; acima de 0,211100 até o valor de 0,338850, grau 3; e
acima de 0,338850, grau 4.

Tabela 18: Percentis e Quartis dos Niveis de Divulgacao

Percentiles Weighted Average (Definition 1) Tukey’s Hinges
5 0,000000

10 0,000000

25 0,000000 0,000000

50 0,211100 0,211100
75 0,341625 0,338850
90 0,455600

95 0,543845

Fonte: Elaboracdo propria.

Na Figura 13, estd o grafico Box-plot, com a identificacdo do valor maximo do NDIA
(0,8444) no periodo de 2006 a 2009. O terceiro quartil no valor de 0,3388; a mediana de
0,2111 e o primeiro quartil no valor de zero, em decorréncia do expressivo nimero de
empresas que nao publicou o GRI em 2006, e das geradoras e transmissoras que nao

publicaram o relatério da ANEEL em 2007.

Figura 13: Grafico Box-plot para visualizagao dos quartis e da mediana da
variavel Nivel da Divulgagao da Informa¢ao Ambiental
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Fonte: Elaboragdo propria.

A seguir, vém as trés andlises realizadas com a técnica ANACOR.
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4.1.1 Andlise de Correspondéncia: periodo da divulgagéo x NDIA

A primeira ANACOR, em painel, com andlise temporal visa verificar a relacdo entre as
variaveis NDIA e ano de divulgacao, cada ano contempla 60 empresas, totalizando 240

observacoes.

A Tabela 19 mostra o resultado da tabela de contingéncia, que sugere a relevancia da
pressdo do agente regulador sobre o nivel da divulgacdo. Em 2006, a maior
representatividade estava no nivel ruim, haja vista que apenas quatro empresas do setor
de energia elétrica no Brasil, selecionadas na amostra, divulgaram os seus relatérios no
sitio da GRI. Foi nesse periodo que a ANEEL editou a orientacdo sobre a elaboracdo do

relatdrio socioambiental.

Tabela 19: Tabela de Contingéncia, Ano x NDIA em Painel

Nivel da Divulgacao da Informagdao Ambiental

Ano Ruim Regular Bom Otimo Margem Ativa
2006 56 4 0 0 60
2007 14 19 13 14 60
2008 0 18 19 23 60
2009 0 11 26 23 60
Margem Ativa 70 52 58 60 240

Fonte: Elaboragdo propria.

A concentracdo no nivel ruim foi reduzida em 2007, quando as distribuidoras de energia
comecaram a divulgar o relatdrio socioambiental da ANEEL, e 12 empresas da amostra
publicaram relatério com o modelo GRI. Nesse ano, ainda existem 14 empresas
classificadas com nivel da divulgacdo ruim porque concentra as empresas geradoras e
transmissoras que ainda ndo tinham regulamentacdo para divulgacdo e que, apesar de
nao terem impedimento para divulgar em 2007, porque a divulgacdo é voluntaria, s6
publicaram em 2008, segundo as regras da ANEEL. Em 2007, no entanto, ja houve um

crescimento significativo nos niveis regular (19), bom (13) e muito bom (14).

Em 2008, a orientacdo da ANEEL sobre a elaboracdo do relatdrio socioambiental foi
estendida as empresas de producdo e de transporte de energia. As empresas que se
enguadram nestas duas atividades da cadeia expressa os menores niveis da divulgacdo,

inclusive no aspecto financeiro, motivo pelo qual apenas 15 e cinco empresas,
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respectivamente, integram a amostra. Apesar dessa limitagdao, o nivel da divulgagao
ambiental em 2008 indicou avanco porque nenhuma empresa teve enquadramento na

categoria ruim e 42 situaram-se nos niveis bom e 6timo.

O resultado de 2009 mostra-se mais satisfatorio, com 26 empresas classificadas em nivel

da divulgacdo bom, e o nivel étimo inalterado.

Resumindo, no nivel da divulgacdo a amostra exprime um equilibrio nas categorias
regular, bom e 6timo, registrando um maior nimero de empresas no nivel ruim somente

em 2006, antes da regulamentacao da ANEEL.

Esse resultado, exposto de forma especifica para o setor, é relevante porque alguns
estudos realizados no Brasil, considerando vdrios setores e empresas listadas na
BOVESPA, constatam que o setor de energia elétrica tem 6timo nivel da divulgacao,
guando comparado aos demais (Borba, 2010; Braga et al., 2009; Calixto, 2007; Rover et
al., 2005). Conclui-se, no entanto, que ainda ha muito a se melhorar no nivel da
divulgagao da informagao ambiental, tanto no aspecto qualitativo como quantitativo, e
destacadamente na producdo, no transporte e na distribuicdo (empresas com menos de
500.000 consumidores) de energia. Portanto, a divulgacdo de um reduzido grupo de

empresas de capital aberto ndo representa a realidade da divulgacao do setor.

O resultado sugere que a elevacdo no nivel da divulgacdo ocorreu em virtude da

publicacdo do relatério socioambiental, apds a regulamentac¢do da ANEEL.

A anadlise comparativa da divulgacdo, contida na Figura 14, revela que em 2006 s6 foram
identificados NDIA em quatro empresas>> que realizaram a divulgag3o, tendo o menor
nivel da divulgacdo no valor zero e o maior em 0,2111. Em 2007, o NDIA minimo foi zero e
o0 maximo 0,7111. Em 2008, o NDIA minimo é de 0,0222 e o maximo de 0,6333. O NDIA da
Companhia Energética do Ceara (111) aparece como outilier no valor de 0,8444 porque

teve valor diferenciado da amostra.

>> As empresas s3o: Itaipu Binacional (49), Companhia Energética do Ceara (109), Ampla Energia e Servicos
S. A. (113) e Elektro Eletricidade e Servigos S.A. (125).
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Figura 14: Nivel da divulgacdo de informagao ambiental, Brasil, 2006-2009
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Fonte: Elaboragdo propria.

Em 2009, o valor minimo da divulgagao apontou como outliers o NDIA das empresas 8-
Castelo Energética S. A. (0,0333) e 24-Companhia Energética de S3o Paulo (CESP)
(0,0222), e assumiu o valor de 0,1000. Quanto ao valor maximo da divulgacao, os outliers
foram mostrados nas empresas 112-Companhia Energética do Ceard (0,7778) e 116-
Ampla Energia e Servigos S. A. (0,6333). Portanto, o valor maximo de NDIA em 2009 foi de
0,5444.

A seguir, calculam-se as diferencas entre as frequéncias esperadas e as reais

denominadas de residuos, conforme Tabela 20.

Tabela 20: Residuos das Frequéncias, Ano x NDIA em Painel

Nivel da Divulgagdo da Informagdo Ambiental (NDIA)

Ano Ruim Regular Bom Otimo
2006 38,5 -9,0 -14,5 -15,0
2007 -3,5 6,0 -1,5 -1,0
2008 -17,5 5,0 4,5 8,0
2009 -17,5 -2,0 11,5 8,0

Fonte: Elaboragdo propria.

A andlise dos residuos revela os padrdes caracteristicos de cada categoria para cada
variavel (Favero et al., 2009), e mostra as relacdes de proximidade e de afastamento

entre as categorias de cada variadvel, o que se confirma pelo mapa perceptual. Quando as
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categorias exibem sinais positivos, significa uma relagao de proximidade, e quando o sinal
é negativo, constata-se o afastamento. Portanto, as categorias mais préoximas sao o ano

de 2006 e o NDIA ruim, e as mais distantes sdao os periodos de 2008 e 2009 e o NDIA ruim.

Os aspectos retrocitados podem ser visualizados no mapa perceptual da Figura 15.

Figura 15: Mapa perceptual, Ano x NDIA, Brasil, 2006-2009
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Fonte: Elaboragdo propria.

Em 2006, destaca-se o nivel da divulgacdo ruim e no exercicio de 2007 prepondera o nivel
regular. Em 2008 aproxima-se do nivel 6timo. E, em 2009, o nivel da divulgacdo evoluiu,
porque o destaque é para o nivel bom. Neste periodo, sete empresas passaram do nivel
regular para o bom, e a quantidade de empresas que marcaram nivel 6timo em 2008
manteve-se em 2009. Portanto, o mapa perceptual confirma a evolugdo do NDIA no
transcurso do periodo em estudo. A evolucdo estd diretamente vinculada ao acréscimo
no nivel da divulgacdo proporcionado pela publicacdo do Relatério Socioambiental das

empresas.

A seguir, realizou-se a ANACOR para anadlise das varidveis NDIA e as atividades do setor de

energia elétrica no Brasil.
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4.1.2 Andlise de Correspondéncia: atividade x NDIA

O resultado da relacdo entre o nivel da divulgacdo da informacdo ambiental e as
atividades operacionais do setor, conforme a Tabela 21, de contingéncia, evidencia que a
amostra revela equilibrio nas categorias bom (58) e 6timo (60), mas com maior nimero
de empresas no nivel da divulgacdo ruim (70). As atividades que mais contribuiram para o
nivel da divulgacdo ruim foram a distribuicdo, com destaque para empresas que possuem

menos de 500.000 consumidores, e a producao.

Tabela 21: Tabela de contingéncia, atividade x NDIA em painel

Nivel da Divulga¢ao da Informagao Ambiental

Atividade Ruim Regular Bom Otimo Margem Ativa
Producio 23 14 13 10 60
Transporte 10 7 3 0 20
Distribui¢do 37 31 42 50 160
Margem Ativa 70 52 58 60 240

Fonte: Elaboragdo proépria.

Apesar de as empresas de producdo de energia (2.238 empresas) no Brasil representarem
numero bem superior as de transporte (85) e de distribuicdo (63), conforme Tabela 22, o
aumento na divulgacdo da informacdo ambiental nas empresas daquela atividade so
ocorreu apds a vigéncia da regulamentacdo da ANEEL, em 2008, concentrando-se nas

categorias ruim (10) e regular (7).

Tabela 22: Quantidade de empresas em atividade e nimero de relatérios publicados em 2008

Relatdrios de sustentabilidade — 2008

Empresas

Empresas em atividade GRI ANEEL
Produtoras 2.238 5 25
Transportadoras 85 1 34
Distribuidoras 63 5 61
Total 2.386 11 120

Fonte: ANEEL (2010b) e GRI (2010b).

Considerando que algumas empresas de produgdo de energia de grande porte (5) ja
divulgavam informagdes ambientais no relatério GRI, dez organizacGes dessa atividade

conseguiram obter nivel da divulgagao 6timo, conforme Tabela 21.
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As transportadoras, apesar de terem divulgado o relatério da ANEEL (34) em maior
numero do que as produtoras (25), conforme Tabela 21, possuem nivel da divulgacdo

financeira ruim, permitindo que apenas cinco empresas integrassem a amostra.

Quanto as distribuidoras, os resultados destacam-se nas categorias de nivel da divulgacao
bom e 6timo. As empresas que realizam essa atividade e que possuem mais de 500.000
consumidores sdao aquelas que tém tradicdo em divulgac¢ado, por serem classificadas como
de grande porte e participarem de indices e de bolsas de valores nacionais e

internacionais.

A Tabela 23 mostra a andlise dos residuos das frequéncias e o comportamento das

categorias no mapa perceptual.

Tabela 23: Residuos das Frequéncias, atividade x NDIA em painel

Nivel da Divulgagao da Informagdo Ambiental (NDIA)

Atividade Ruim Regular Bom Otimo
Produgao 5,5 1,0 -1,5 -5,0
Transporte 4,2 2,7 -1,8 -5,0
Distribuicao 9,7 -3,7 3,3 10,0

Fonte: Elaboracdo propria.

A andlise dos residuos demonstra que as categorias das varidveis mais proximas sao a
atividade de distribuicdo e o NDIA 6timo, e as mais distantes sdo a atividade de

distribuicao e NDIA ruim, confirmando os aspectos anteriormente citados.

O resultado retrata o histérico da divulgagao ambiental no setor de energia elétrica no
Brasil — empresas de transporte com nivel da divulgacdo ruim e concentrado em um
pequeno numero de empresas. Apesar de causarem impactos ambientais com sua
atividade operacional de instalacdo de linhas de transmissao, as partes interessadas nado
percebem com nitidez os seus impactos, e pressionam para reivindicar seus direitos

apenas as empresas de producdo e distribuicdo (Castro et al., 2012).

Talvez a explicacdo para essa falta de percepcdo seja porque tais empresas ndo possuem
uma forma materializada para as partes interessadas, pois ndo estdo instaladas nas areas
atingidas pela atividade operacional. Normalmente, essas organizacGes se encontram

sediadas na regido Sudeste do Pais, mas atuam praticamente em todo o territério
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nacional. Logo, para as partes interessadas, as empresas de transporte de energia sdo

consideradas virtuais.

As empresas de producdo e de distribuicdo, por serem mais controladas pelas partes
interessadas, e por possuirem acGes negociadas em bolsas, iniciaram a divulgacdo da
Informagdo Ambiental de forma voluntdria, e por isso conseguem obter niveis bom e

otimo na divulgacao.
Os aspectos retromencionados podem ser visualizados no mapa perceptual da Figura 16.

Figura 16: Mapa Perceptual, Atividade x NDIA, Brasil, 2006-2009
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Fonte: Elaboragao propria.

Resumindo, as produtoras exibem nivel da divulgagdao mais préoximo da categoria ruim. As
transportadoras sdo afastadas de todos os niveis da divulgacdo. Esta perspectiva talvez
seja decorrente do numero reduzido de empresas que integram a amostra, mas pode ser
considerada préxima do nivel regular. As distribuidoras exprimem nivel da divulgacdo

mais proximo das categorias bom e étimo.

Portanto, conclui-se que a atuac¢ao da empresa em um tipo de atividade da cadeia de

valor do setor de energia elétrica no Brasil afeta o nivel da divulgacdo da informacao
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ambiental. Talvez isso ocorra em decorréncia do viés de pressdo das partes interessadas

externas.

Neste estudo, constatou-se que a parte interessada que exerceu maior pressao para a
divulgacdo foi o agente regulador, o qual, por meio de um despacho, ainda que sem
carater obrigatdrio, mas de recomendagao, ampliou a divulgagao ambiental em 2008 de
20 empresas que publicaram voluntariamente o relatério com orienta¢ées GRI para 120

que divulgaram o relatdrio da ANEEL.

A Figura 17 mostra comparativamente o numero total de relatérios elaborados de acordo
com as orientacdes GRI e ANEEL, no periodo de 2006 a 2009. Esse universo inclui as

empresas das amostras.

Figura 17: Relatdrios divulgados, ANEEL e GRI, 2006-2009
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(*) Inclui as empresas Cachoeira Dourada S. A. e Endesa Fortaleza — ndo estdo na amostra.

Fonte: ANEEL (2010b); GRI (2010b).
Consequentemente, o uso de métrica com indicadores ambientais da GRI e da ANEEL
confirmou, por meio das técnicas de andlise de conteudo e de correspondéncia, a
elevacao no nivel da divulgacdo no setor elétrico brasileiro, no periodo de 2006 a 2009, e
em todas as atividades operacionais do setor, sugerindo a relevancia da pressao do

agente regulador nesse crescimento.
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A Figura 18 mostra a quantidade de empresas do setor que divulgaram os indicadores GRI
e formaram a amostra 1, evidenciando que ha concentracdo da divulgacdo pelas

empresas de grande porte e que estdo listadas em bolsas de valores (Brown et al., 2009).

Figura 18: Empresas que publicaram relatério GRI no setor de energia elétrica e integram a
amostra

Numero de empresas
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Fonte: GRI (2010b).

N3o foram consideradas para essa amostra as divulgacdes de sete empresas holdings
listadas na GRI: Companhia Energética de Minas Gerais (CEMIG), Companhia Paranaense
de Energia (COPEL), Energias do Brasil, CPFL Energias, Centrais Elétricas Brasileiras S.A.
(ELETROBRAS), Light S. A. e Endesa Brasil. Essas empresas divulgaram relatérios GRI
consolidados, e ndo foi possivel segregar os dados dos indicadores ambientais para cada
empresa do grupo econOmico, de acordo com a sua atividade operacional. Serdo
analisadas no estudo da ANACOR sobre a localizagdo, pois isto é compativel com o

contexto da Peninsula Ibérica.

Os relatérios GRI ndo revelaram uniformidade no titulo do reporte publicado pelas 11

empresas do setor, em 2008, conforme Figura 19.

Destaca-se o titulo Relatério de Sustentabilidade utilizado por 55% das empresas e
Relatdorio Anual de Sustentabilidade adotado por 36%. Antes da divulgacdo das
orientacdes GRI, os principais titulos adotados no Brasil foram Balanco Social e Relatério

Socioambiental.
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Figura 19: Titulos dos relatdrios GRI, Setor de energia elétrica, Brasil, 2008
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Fonte: Elaboracdo propria.

Na Peninsula Ibérica, os relatdrios também exibiram titulos diferentes. Preponderou a
terminologia Informe de sustentabilidade (4), seguida de Informe de Responsabilidade

Corporativa (2), e Relatdrio de Sustentabilidade (1) e Meméria de Sustentabilidade (1).

Quanto ao conteudo, os relatérios ambientais das empresas da amostra 1 (60 empresas)
expressaram resposta aos indicadores ambientais de forma narrativa e quantitativa. No
relatdrio GRI, as respostas narrativas sdo mais frequentes e colocadas de modo mais
técnico. Entrementes, no relatério da ANEEL, algumas empresas apenas preenchem os
quadros de indicadores de forma quantitativa e fazem breve introdugdo qualitativa sobre

o tema.

A investigacdo constata ter havido aumento na divulgacdo da informacdo quantitativa
(financeira e nao-financeira) e de forma comparativa. A expectativa é que a qualidade da
informacdo divulgada no relatdrio socioambiental da ANEEL seja aprimorada, pois sé
possui quatro exercicios de publicacdo. Enquanto isso, o modelo GRI ja completou 11
anos de divulgacdo, mas precisa ter a sua divulgacdo incentivada e bastante aprimorada

no setor elétrico.

A quantidade total de indicadores analisados no periodo de 2006 a 2009, conforme
Anexos 12 e 13, é 21.600 indicadores. O resultado da andlise mostra que apenas 21,72%

dos indicadores foram publicados, conforme Tabela 24.
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Tabela 24: Quadro-resumo de indicadores publicados e ndo publicados, GRI e ANEEL, 2006-2009

Indicadores Publica N3o Publica Total
ANEEL 4.048 9.392 13.440
GRI 644 7.516 8.160
Total 4.692 16.908 21.600

Fonte: Elaboragao propria.

A publicagao dos indicadores GRI representa 7,89% e os indicadores da ANEEL 30,12%. Os
indicadores GRI mais publicados pelas empresas foram EU1, EN3,EN8, EN26 e EN30, e os
menos publicados: EU5, EN9, EU13, EN15, EN25, EU20 e EU21, conforme Anexo 12.

Quanto aos indicadores da ANEEL, os mais publicados foram: A8, A28, A30, A31, A32,
A34, A37 e A38. E, os menos publicados: A2, All, A19, A27, A39, A40, A53 e A5S5,

conforme Anexo 13.

A analise da métrica para a atividade exercida pelas empresas revela que a distribuicdo se
destaca com 25,31% da divulgagao, a produgao fica em segundo lugar com 16,07% e o

transporte com 10%, conforme Tabela 25 e Anexo 14.

Tabela 25: Quadro-resumo de indicadores publicados e ndao publicados, Atividade, 2006-2009

Atividade Publica N3o Publica Total
Produgao 868 4.532 5.400
Transporte 180 1.620 1.800
Distribuicao 3.644 10.756 14.400
Total 4.692 16.908 21.600

Fonte: Elaboragao propria.

A anadlise dos indicadores (90) da amostra 1, com a exclusdo das empresas que nao
publicaram, enquadradas como missing, revela que os resultados ndo revelam

divergéncias significativas daqueles mostrados pelo conjunto das 60 empresas.

Analisando os indicadores da ANEEL n3do publicados, no periodo de 2006-2009, por pelo
menos 50% da amostra (80 informagdes), constata-se que os piores desempenhos sao
para os indicadores A39 (147), A2 (132), A11 (131), A19 (130) e A55 (127). Nesta

categoria, estdo enquadrados 33 indicadores, conforme Anexo 15.

Quanto aos indicadores mais publicados por pelo menos 50% da amostra, constata-se

que os melhores desempenhos sao para os indicadores A37 (133), A28 (130), A30 (127),
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A38 (125) e A34 (123). Integram essa categoria de mais publicados 23 indicadores (ver
Anexo 15).

O total de indicadores é de 13.440, e, destes, 5.520 estdo classificados como mais

publicados e 7.920 como menos publicados.

Quanto aos indicadores GRI, os menos publicados, por pelo menos 50% da amostra 1, sdo
EN25 (32), EU5 (29), EU13 (28) e EN15 (27). As categorias de indicadores menos
divulgados sdo os adicionais (6) e os setoriais (4) — ver Anexo 16. E a categoria mais
divulgada é a dos indicadores essenciais (14). Essa andlise também confirma o resultado

obtido com a divulgacdo sem missing.

Os indicadores mais publicados sdo SO1 (33), EN30 (31), EN26 (30), EU1 e EN8 (29) e EN3
e EN14 (28). Como as orientacbes da GRI ja se encontram mais consolidadas, o nimero
de indicadores publicados (20) é maior do que o quantitativo de ndo publicados (14). No
periodo, o total de mais publicados atingiu 4.800 e o de menos publicados totalizou

3.360, ver Anexo 16.

A Tabela 26 exibe a analise da amostra com missing para o total de indicadores (21.600).
Destacam-se os menos publicados na ANEEL e os mais publicados na GRI. Quando se
analisa a amostra sem missing, esse resultado so revela divergéncia para o modelo GRI
porque o numero de empresas que divulga é reduzido em relacdo ao tamanho da
amostra.

Tabela 26: Quadro-resumo de indicadores mais publicados e menos
publicados, com missing, 2006-2009

Indicadores ANEEL GRI TOTAL
Mais Publicados 5520 4800 10320
Menos Publicados 7920 3360 11280
Total 13440 8160 21600

Fonte: Elaboragdo proépria.

Com a criacdo dos indicadores ambientais da ANEEL, aumentou o nivel da divulgacdo da
Informacdo Ambiental no setor de energia, destacadamente das empresas que se

encontram nas atividades de producgao e transporte, conforme Figura 20.
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Figura 20: Publicagdo do Relatério Socioambiental da ANEEL, 2007-2009
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Fonte: Elaboragdo propria, com fundamento em ANEEL (2010).

As empresas distribuidoras sdo as que mais divulgam informacdes ambientais porque
participam do Prémio ABRADEE de Responsabilidade Social, desde 1999. Essas
companhias ja possuem a cultura da coleta, analise e estruturacdo de dados, os
empregados sao qualificados para esse tipo de atividade e ja possuem a experiéncia da
divulgacdo. Além disso, encontram-se mais proximas do cliente/consumidor e estdo
sujeitas a maior exposicdo a midia, principalmente se o motivo é negativo. Ha também a
pressdo das reclamacGes realizadas pelos clientes/consumidores e comunidade junto a

ANEEL.

Além da atividade exercida pela empresa, é preciso considerar também que o setor
elétrico brasileiro passou por um processo de privatizacdo, favorecendo a entrada de
capital estrangeiro nessa industria, mas mantendo a participacdo estatal em areas com

baixo nivel de desenvolvimento econdmico e de interesse publico.

Como o controle acionario estrangeiro implica a existéncia de empresas controladoras em
outros paises, o estudo a seguir visa a mostrar a relagdo entre as variaveis localizacdo da

empresa e nivel da divulgagao.

4.1.3 Andlise de Correspondéncia: localizag¢éo x NDIA

A amostra 1 apresenta maior concentracdo de empresas com controle acionario brasileiro
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e estatal, em média, 25 e 20 empresas, respectivamente, em cada exercicio. Tratando-se

de controle estrangeiro, destaca-se o europeu, conforme Figura 21.

Figura 21: Origem do controle aciondrio da amostra, setor de energia elétrica no Brasil, 2006 a

2009
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Fonte: Elaboragdo propria, com fundamento em FIPECAFI (2010).

Considerando que o maior volume de investimento é de origem europeia, destacam-se a
seguir um estudo sobre o nivel da divulgacdo da informacdo ambiental e a localizacdo das

empresas no Brasil, em Portugal e na Espanha.

A amostra brasileira e ibérica, ver Anexos 8 e 9, foi identificada de acordo com os

seguintes critérios:

i. as empresas de producdo, transporte e distribuicio de energia também

integram a amostra 1 e totalizam treze (13) empresas;

ii. foram incluidas nesta amostra oito (8) empresas holdings, que sdo
compativeis as caracteristicas dos mercados portugués e espanhol de energia
elétrica concentrados em um reduzido nimero de empresas caracterizado por

holdings. A amostra brasileira contempla 21 empresas;

iii. o mercado da Peninsula Ibérica contempla empresas em todas as atividades
do estudo, totalizando dez (10) empresas, sendo quatro (4) situadas em

Portugal e seis (6) na Espanha; e
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iv. todas as empresas pesquisadas estao listadas no site da GRI e disponibilizaram

os relatérios nos seus websites.

As empresas da amostra brasileira (21) e ibérica (10) revelam algumas caracteristicas
distintas e convergentes, conforme Tabela 27; no entanto, utilizam a mesma abordagem
metodolégica para a analise da sustentabilidade empresarial: indicadores da Global

Reporting Initiative (GRI).

Tabela 27: Caracteristicas das empresas da amostra

Aspecto Brasil Peninsula Ibérica

Area geografica do pais de Grande extensdo territorial Pequena extensdo territorial

origem Brasil 8.511.965 Km? Portugal: 92.389 Km? e Espanha:
504.782 Km?

Numero de consumidores (*) 63.892.929 Portugal: 6.316.180 e Espanha:

no pais 23.759.685.

Quantidade de empresas 23 10

listadas nos site da Global
Reporting Initiative — GRI —

2006 a 2009
Concentragao de mercado Oligopdlio Oligopdlio
Porte das empresas Grande porte Grande porte

(*) Em 2008 — exercicio social adotado como referéncia para o célculo da amostra.
Fonte: ANEEL (2010a), GRI (2010a), CNE>® (2009), ERSE (2009).

O setor elétrico exibe caracteristica oligopolista. E formado por um reduzido nimero de
empresas controladas, direta ou indiretamente, por grandes grupos econdémicos privados

ou estatais.

Dadas as caracteristicas de elevado valor do ativo imobilizado e a especificidade destes,

trata-se de uma industria constituida por nimero reduzido de empresas de grande porte.

A divulgacdo do relatério com indicadores GRI realizada pelas empresas da amostra da-se
de forma consistente. Em 2006, apenas oito empresas brasileiras realizaram a divulgacao,
no entanto, sete mantiveram a consisténcia da divulgacdo no periodo de 2006 a 2009,

conforme Figura 22.

56 . s . ,
Comisién Nacional de Energia.
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Figura 22: Quantidade de relatdrios publicados por empresas, Brasil e Peninsula Ibérica, 2006 a
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Fonte: Elaboragdo propria.

As empresas espanholas e portuguesas também mantiveram a consisténcia publicando
nos quatro exercicios. A divulgacdo foi feita por cinco e duas empresas, respectivamente,

e nao demonstram descontinuidade na divulgagao.

Com trés publicagcdes, também houve consisténcia de uma empresa espanhola e cinco

brasileiras. Seis empresas brasileiras realizaram duas publicacdes no periodo em analise.

Portugal tem duas empresas que aderiram a publicacdo em 2009 (EDP Renovaveis e Pinto

& Bentes) e por isso sé possuem uma publicagdo.

No grupo de empresas brasileiras, trés publicaram o relatério apenas uma vez e mostram
descontinuidade na divulgacdo junto a divulgacdo no site da GRI, representando 14% da

amostra brasileira.

Analisando qualitativamente as informacg6es dos relatdrios, constata-se que as empresas
brasileiras da amostra (21)°” divulgaram 40,65% (1.161) do total dos indicadores em
analise (2.856). Dos indicadores divulgados nos relatorios, comprova-se que 58,31% (677)
sdo classificados como essenciais, pela GRI. Os adicionais representam 32,21% (374) e os

setoriais 9,47% (110).

57 0 . o~ . .. T
A analise considera os dados das empresas que ndo divulgaram sem missing porque a analise da amostra
1 demonstra que os resultados sao semelhantes e a amostra em estudo é pequena.
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O resultado mostra que o setor de energia elétrica brasileiro estd na base da matriz de
consisténcia de publicacdo porque divulga com destaque os indicadores essenciais

sugerindo que precisa avangar na publicagdao dos indicadores adicionais e setoriais.

Além disso, as empresas brasileiras precisam melhorar a quantidade de indicadores
divulgados, pois a andlise demonstra que 59,35% (1.695) do indicadores ndo foram
publicados, destacando-se os essenciais, com 44,31% (751); os adicionais, com 37,40%

(634) e os setoriais, com 18,29% (310).

Apesar disso, houve evolugdo na divulgacdo no periodo de 2006 a 2008, e redugdo no

exercicio de 2009 (ver Tabela 28 e Anexo 17).

Tabela 28: Resumo de indicadores publicados e nao publicados, Brasil, 2006-2009

Indicadores GRI 2006 2007 2008 2009 Total
Publicados 137 315 386 323 1.161
N&o Publicados 577 399 328 391 1.695

Fonte: Elaboragao propria.

Os indicadores essenciais sdao os mais publicados (8), seguidos dos adicionais (4) e dos
setoriais (1). Os menos publicados sdo os setoriais (4), os adicionais (8) e os essenciais (9).
Esses dois aspectos afetardo diretamente a qualidade do nivel da divulgagao da

Informacdo Ambiental das empresas brasileiras.

Na Peninsula Ibérica, as empresas responderam 58,82% (800) da totalidade dos
indicadores (1.360). Dos indicadores publicados, 60,13% (481) sdo classificados como
essenciais, 31% (248) sdo adicionais e 8,87% (71) sdo setoriais. Dos 41,18% (560) que nao
foram publicados, o destaque é para os indicadores adicionais, com 232 (41,43%);
seguidos pelos indicadores essenciais, com 199 (35,54%), e os setoriais, com 129

(23,03%).

O nivel de publicagdo evoluiu de 2006 a 2009, conforme Tabela 29 e Anexo 18. O

destaque da divulgacao é para os indicadores essenciais (17), adicionais (6) e setoriais (1).
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Apesar de o numero de indicadores ndao publicados mostrarem redugao ao longo do
periodo, os indicadores adicionais (6) e setoriais (4) sdo os que necessitam de maior

divulgagao.

Tabela 29: Resumo de indicadores publicados e nao publicados, Peninsula Ibérica, 2006-2009

Indicadores GRI 2006 2007 2008 2009 Total
Publicados 168 197 203 232 800
N3do Publicados 172 143 137 108 560

Fonte: Elaboragdo proépria.

Nos exercicios de 2006 e 2007, as empresas brasileiras possuiam um numero de
indicadores ndo publicados, superior ao de indicadores publicados. O mesmo fato

ocorreu na Peninsula Ibérica no exercicio de 2006.

Os relatérios das empresas com maiores experiéncias na divulgacdo fazem identificacao
especifica do indicador no texto do relatério e no indice. Merecem destaque nesse
quesito os relatdrios dos grupos Endesa (no Brasil e na Espanha) e Iberdrola (no Brasil e
na Espanha) e das empresas: Companhia Energética de Minas Gerais (CEMIG), Energias
do Brasil, Companhia de Transmissdo de Energia Elétrica Paulista (CTEEP), AES Eletropaulo

e Companhia Paulista de Forca e Luz (CPFL).
Em Portugal, as empresas demonstraram melhoria na divulgacdo, ver Figura 23.

Figura 23: Nivel da divulgagao da Informagdao Ambiental, GRI, Portugal, 2006 a 2009
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Fonte: Elaboragdo proépria.
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O destaque é para a Energias de Portugal (EDP), que, além do pioneirismo da publicacdo,
é referéncia também na qualidade do relatdrio e na identificacdo dos indicadores. Apesar,
de ter mostrado uma reducdo no nivel da divulgacdo em 2008, que voltou a aumentar em

20009.

A REN teve uma evolugdo positiva e consistente durante o periodo em analise.

As empresas EDP Renovaveis e Pinto & Bentes estdo no processo de estruturagdo de
dados para o primeiro periodo de avaliacdo de trés anos, onde sedimentaram

consisténcia e materialidade.

Na Espanha, os relatdrios dos grupos lberdrola, Red Eléctrica e Gas Natural Fenosa
destacam-se no nivel da divulgacdo e na apresentacdo dos indicadores,

consequentemente, mostram os melhores niveis da divulgacdo em 2009 (ver Figura 24).

Figura 24: Nivel da divulgacao da Informagao Ambiental, GRI, Espanha, 2006 a 2009
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Fonte: Elaboragdo propria.

A lberdrola apresentou uma reducdo no NDIA em 2007, mas em 2009 atingiu o valor

maximo (1,0000).

A Red Eléctrica, na Espanha, manteve durante o periodo o NDIA acima de 0,7000 e atingiu

0,8824.

A Gas Natural Fenosa e a HC Energia apresentaram um decréscimo no NDIA, em 2009.
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Os niveis da divulgacdo da Informacao Ambiental com o modelo GRI no Brasil revelam

evolucdo positiva em quantidade, conforme Tabela 30.

Tabela 30: Nivel da divulgacdo da Informagcdao Ambiental, GRI, Brasil, 2006 a 2009

Nivel da Divulgagao da Informagao Ambiental

(NDIA)
Empresa 2006 2007 2008 2009
AES Tieté S. A. 0,0000 0,2941 0,0000 0,0000
Centrais Elétricas Cachoeira Dourada — CDSA 0,0000 0,7353 0,5882 0,8529
Centrais Elétricas do Norte do Brasil S.A. —
ELETRONORTE 0,0000 0,2647 0,5000 0,0000
Furnas Centrais Elétricas 0,0000 0,3529 0,4706 0,0000
Itaipu Binacional 0,4412 0,7647 0,8824 0,9706
Tractebel Energia 0,0000 0,5588 0,7647 0,7059
Companhia de Transmissdo de Energia Elétrica
Paulista — CTEEP 0,0000 0,0000 0,3824 0,3529
Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo
Paulo S. A. 0,0000 0,5294 0,5588 0,0000
Companbhia de Eletricidade da Bahia — COELBA 0,0000 0,4412 0,5588 0,0000
Companhia Energética do Ceard — COELCE 0,3824 0,5588 0,8235 0,7941
Ampla Energia e Servicos S. A. 0,5588 0,5294 0,7059 0,7647
Elektro Eletricidade e Servigos S. A. 0,4412 0,2941 0,3529 0,4706
Companhia Energética do Rio Grande do Norte —
COSERN 0,0000 0,2941 0,0000 0,0000
Companhia Energética de Minas Gerais (H)* 0,3529 0,4706 0,5294 0,5882
Companhia Paranaense de Energia — COPEL (H) 0,6471 0,5882 0,6765 0,7647
Energias do Brasil (H) 0,4118 0,6765 0,8529 1,0000
CPFL Energia (H) 0,7941 0,2059 0,7353 0,0000
Eletrobras (H) 0,0000 0,0000 0,4706 0,6471
Light S. A. (H) 0,0000 0,6176 0,7059 0,7941
Endesa Brasil (H) 0,0000 0,6471 0,7941 0,7941
Grupo Rede (H) 0,0000 0,4412 0,0000 0,0000

(*) As empresas holdings estdo identificadas na tabela acima com a letra “H”.

Fonte: Elaboragdo propria.

Para analisar se existe algum tipo de relacdo entre o pais de localizacdo da empresa
(varidvel pais) e o nivel da divulgacdo da informag¢dao ambiental (varidvel NDIA), foi
utilizada a divisdo em quartis (Murcia, 2009; Lima, 2007). O nivel da divulgacdo zero, que
representa a empresa nao ter divulgado o relatdrio, nota 1, Ruim; acima de 0,0000 até
0,5441, nota 2, Regular; acima de 0,5441 até 0,7353, nota 3, Bom e acima de 0,7353, nota
4, Otimo. A mediana é de 0,5441.
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A analise de conteudo revela que o valor maximo de NDIA da amostra é de 1,000, se a
empresa publicar todos os indicadores, e o minimo é zero, considerando o fato de a

empresa nao ter publicado qualquer indicador.

O resultado revela, na Figura 25, que, analisando o NDIA da amostra por periodo, em
2006, o valor minimo foi de zero e o maximo de 0,8235. No exercicio de 2007, o valor
minimo se manteve e o maximo aumentou para 0,8529. Em 2008, o valor minimo atingiu
0,3529 e o maximo se elevou para 0,8824. Nesse ano, apenas quatro empresas58
possuiam NDIA com valor zero e ficaram classificadas como outliers. Em 2009, o valor

minimo novamente foi zero, mas o valor maximo atingiu 1,0000.

Figura 25: Nivel da divulgacdo da Informagdo Ambiental por periodo, Brasil e
Peninsula Ibérica, 2006-2009
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Fonte: Elaboragao propria.

Analisando o nivel da divulgacdo sob o aspecto da localizagdo (ver Figura 26), verifica-se
gue as empresas do Brasil e da Espanha conseguiram atingir o NDIA maximo no valor de
um. Em Portugal, o valor minimo foi de zero e o maximo de 0,7647. A Espanha se destaca,

exibindo um NDIA minimo de 0,6176. O outilier mostrado refere-se a ndo publicacdo, em

% As empresas COSERN (51) e Grupo Rede (83) pertencem & amostra brasileira e as empresas EDP
Renovaveis (95) e Pinto & Bentes (99) integram a amostra da Peninsula lbérica.
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2006, da Iberdrola Renovavel. Apds a primeira publicagdo, a empresa divulga de forma

consistente, garantindo a qualidade da divulgacao.

Figura 26: Nivel da divulgacdo da Informagao Ambiental por localizagao, Brasil
e Peninsula Ibérica, 2006-2009
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Fonte: Elaboracdo propria.

O resultado da Tabela 31 mostra equilibrio entre as categorias ruim e regular, e bom e

otimo.

O resultado revela um nimero mais expressivo na categoria ruim (33), explicado pelo

total de relatérios ndo divulgados pelas empresas no periodo em estudo.

Tabela 31: Tabela de contingéncia, Pais x NDIA em painel, Brasil, Portugal e Espanha, 2006-2009

Nivel da Divulgagdo da Informagdo Ambiental (NDIA)

Pais Ruim Regular Bom Otimo Total
Brasil 26 29 14 15 84
Portugal 6 3 5 2 16
Espanha 1 0 11 12 24
Total 33 32 30 29 124

Fonte: Elaboragdo proépria.
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Da amostra brasileira, 14 empresas deixaram de publicar 26 relatérios de
sustentabilidade, no site da GRI, no periodo de 2006 a 2009, conforme Tabela 31,

contribuindo com 78,79% do resultado da categoria ruim.

Tabela 32: Quantidade de relatérios GRI ndo publicados, Brasil, 2006-2009

Quantidade de relatdrios ndao

publicados Quantidade de empresas Total
3 3 9
2 6 12
1 5 5
Total 14 26

Fonte: Elaboragdo propria.

E importante destacar o fato de que a falta de publicagio no Brasil est4 concentrada no

exercicio de 2006, quando apenas oito empresas comecaram a publicar o modelo GRI.

As empresas portuguesas deixaram de publicar seis relatérios no periodo, representando
18,18%. Ressalte-se que a falta de divulgacdo se concentra em duas empresas que

iniciaram as suas publicagcdes em 2009 (ver Tabela 33).

Tabela 33: Quantidade de relatérios GRI ndo publicados — Peninsula Ibérica — 2006-2009

Portugal
Quantidade de relatérios ndo publicados Quantidade de empresas Total
3 2 6
Total 2 6
Espanha
Quantidade de relatérios nao publicados Quantidade de empresas
Total
1 1 1
Total 1 1

Fonte: Elaboragdo propria.

Apenas uma empresa espanhola ndo publicou um relatdrio, correspondendo a 3,03%,
conforme Tabela 33. A falta da divulgagdo esta presente nas empresas que iniciaram suas

publicacGes em 2007 e 2008.

Apesar de o resultado mostrar um numero expressivo de empresas enquadradas na
categoria ruim, este fato ndao tem representatividade qualitativa individual porque as
organizagdes ao publicarem o relatério GRI pela primeira vez foram consistentes nas suas

publicacGes e avancaram na materialidade da divulgacdo dos seus indicadores.
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A categoria 6timo (29) inclui 23,39% do total da amostra. O Brasil tem destaque nessa
categoria com 15 relatérios, a Espanha com 12 e Portugal com 2. Considerando a amostra
individual de cada pais, a Espanha possui 50% das suas publicacGes nesta categoria, a

seguir o Brasil, com 17,86%, e Portugal, com 12,50% dos relatdrios divulgados.

A representagdo grafica das variaveis NDIA e pais de localizagdo das empresas estao no

mapa perceptual, Figura 27.

Figura 27: Mapa perceptual, NDIA x Pais, Brasil e Peninsula, 2006-2009
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Fonte: Elaboracdo propria.

Com base no mapa, pode-se observar que o nivel da divulgacdo das empresas do setor de
energia elétrica no Brasil estd situado entre ruim e regular. Enquanto, Portugal esta entre

0s niveis ruim e bom, e a Espanha esta perto do nivel 6timo.

O desempenho das empresas espanholas demonstrou maior equilibrio concentrando-se

em bom e 6timo. O pais possui legislacdo que favorece a divulgacao.

As empresas brasileiras divulgaram no periodo 58 publicacdes, mas ja demonstram uma

evolugdo nas divulga¢cdes com enquadramento 6timo. Em 2006 e 2007, uma publicacao
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em cada ano; em 2008, foram cinco e em 2009, oito.

O uso de informacgGes socioambientais por acionistas e investidores, o controle do agente
regulador e a regulamentacdo governamental no aspecto ambiental podem estar

contribuindo para melhorar o desempenho da divulgacdo ambiental do setor no Brasil.

De acordo com KPMG (2011), o Brasil estd focado em qualidade de comunica¢do, mas
precisa aprimorar o nivel de maturidade dos processos na divulgacdo do relatério de
sustentabilidade, porque isso pode promover um desequilibrio no nivel da divulgacdo e
propiciar riscos para a reputa¢do da empresa. Espanha e Portugal encontram-se no grupo

dos lideres porque alinham qualidade de comunicacdo com maturidade de processos.

A localizacdo da empresa tem um elemento muito importante para o nivel da divulgacado
gue é a cultura do pais onde estd instalada a empresa. A cultura pode privilegiar na
divulgagao de informagdes as agdes organizacionais ou a satisfagdo das partes

interessadas (Simnett et al., 2009; Griffin, 2000).

No que tange a definicdao de stakeholders para as empresas, ha grande semelhanga entre
o Brasil e a Peninsula Ibérica. A analise foi realizada no exercicio de 2008, considerando

uma amostra de 18 empresas brasileiras e oito ibéricas.

Os acionistas/investidores, clientes/consumidores, colaboradores e a
comunidade/sociedade destacam-se como os principais stakeholders no Brasil. Merecem
destaque, também, o governo, os fornecedores e o agente regulador em razdao das

caracteristicas do setor (ver Figura 28).

Apesar de ter menor representatividade, as empresas ja elegem como stakeholders o
meio ambiente, as entidades sem fins lucrativos, os 6rgdos ambientais, a midia, as
organizag¢bes nacionais e internacionais, as organizacdes empresariais, as entidades de
classe, as instituicdes financeiras, os concorrentes, as seguradoras, as entidades de ensino

e pesquisa e os institutos.
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Figura 28: Stakeholders, Brasil, 2008
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Fonte: Elaboragdo propria.

As divulgacdes ambientais podem desempenhar um efeito de legitimacdao para os
investidores no contexto da industria, mostrando a importancia do mercado. As
legislacbes governamentais e dos agentes reguladores também favorecem a pressao dos
stakeholders por informagdes. E um grupo de partes interessadas que atuam como
opinido publica também promove impacto na divulgacdo das empresas (Cooper e Owen,

2007; Milne e Patten, 2002)

O relacionamento das empresas da Peninsula Ibérica em relagdo aos seus stakeholders
prioritarios € muito semelhante ao padrdo brasileiro, conforme estd expresso na Figura
29, no entanto, o numero de stakeholders no Brasil € mais amplo e assemelha-se a

classificacdo de Freeman e Reed (1983).

A classificacdo da Peninsula alinha-se com a da Comissdo Europeia, em 2001, mas ja
mostra uma tendéncia de ampliacdo para a classificacdo de Freeman (Maessen et al.,

2007).

Destacam-se como stakeholders os acionistas/investidores, os clientes/consumidores, os

fornecedores, os colaboradores e a comunidade/sociedade.
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Figura 29: Stakeholders, Peninsula Ibérica, 2008
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Fonte: Elaboragdo propria.

De acordo com Gonzalez (2010), os principais canais para didlogo das empresas
espanholas de energia com os stakeholders sdo: informacdo para shareholders,
guestionarios de satisfacdo, encontros (Shareholders); informagcdes comerciais impressas
e virtuais, centro de atendimento ao consumidor, didlogo com associa¢des de clientes e
pesquisa ao cliente (Consumidores e clientes); centro de servicos para fornecedores,
encontros e seminarios (fornecedores); participagdo em programas, intranet,
guestionario de clima laboral e encontros (empregados); comités, féruns e worshops

regionais, encontros e divisdo de sustentabilidade (organiza¢Ges sociais e ambientais).

Analisando-se o aspecto do processo de comunicacdo da empresa com os stakeholders
que leem o seu reporte de sustentabilidade, constata-se que, no Brasil, 18 empresas
informaram telefone, 18 divulgaram um e-mail, 15 informaram a pagina da web e 11
citaram o nome de uma pessoa da empresa para contato. Dessa amostra, oito empresas

(40%) informaram os quatro elementos de comunicagdo.

As empresas da Peninsula Ibérica ndo divulgaram nome de pessoa da empresa para

contato, todas (8) divulgaram e-mail, sete informaram pagina da web e cinco citaram
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telefone. Da amostra em estudo, cinco empresas (62,5%) informam os trés elementos de

comunicacao.

E importante ressaltar que, n3o obstante o Brasil adotar modelo para divulgagdo
voluntaria, e Portugal e a Espanha utilizarem modelo obrigatdrio, a forma, as orientacdes
e os suportes da divulgagao restam semelhantes no contexto da divulgagao pelo padrao

GRI, que é voluntario em todos os paises.

No didlogo com os stakeholders (primdrios e secunddrios) opiniGes sdo trocadas,
interesses e expectativas sdo discutidos e as normas sao aplicadas com relagdo a pratica
de negécios. Enfim, um didlogo verdadeiro, ndo sé aumenta a sensibilidade da empresa
em relacdo as acdes com o meio ambiente, como também melhora o ambiente de
compreensao dos dilemas enfrentados pela organizacdo. O didlogo com as partes
interessadas funciona como um catalisador de mudangas para o negdécio (Kaptein e

Tulder, 1974).

A andlise dos relatérios ndo demonstrou evolugdo nesse aspecto. E explicita a defini¢3o
das partes interessadas prioritarias para as empresas, mas ainda ha que se aprimorar a

divulgacdo da forma como estas influenciam a gestao das organizacdes.

4.2 Analise de Regressao Multipla: Exercicio 2007

Nesta secdo, trazem-se os resultados da andlise de regressao mdultipla, que visa a
identificar os fatores determinantes do nivel da divulgacdo da informacdo ambiental, no
exercicio de 2007, para andlise da relevancia da pressdao do agente regulador sobre a
divulgacdo da informacdo ambiental. O estudo analisa as mesmas hipoteses da analise de

regressao com dados em painéis.

O estudo inicia com uma analise descritiva e, a seguir, com o modelo de regressdo
multipla e os pressupostos do método dos Minimos Quadrados Ordindrios (testes de
multicolinearidade, de normalidade e de homocedasticidade dos residuos) para o periodo

de 2007.
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4.2.1 Andlise Descritiva

A andlise da estatistica descritiva no modelo de 2007, Tabela 34, permite observar que a
média do nivel da divulgacdo (NDIA) foi de 0,2235, com a inclusdo da publicacdo do
relatdrio socioambiental da ANEEL pelas 40 empresas distribuidoras de energia (variavel
PAR) e pela divulgacdo dos indicadores GRI (variavel RS) por seis empresas produtoras e
seis distribuidoras de energia. O valor minimo de NDIA, em 2007, foi zero e o maximo foi

de 0,7111.

Tabela 34: Estatistica descritiva do modelo cross-section 2007

NDIA PG PAR PA RS DE CA
Média 0,2235 14,5752 0,6700 0,4000 0,2000 10,0000 0,2500
Desvio Padrao 0,1816 1,3470 0,475 0,4940 0,4030 24,0253 0,4370
N 60 58 60 60 60 56 60

Fonte: Elaboragdo proépria.

Analisando-se o coeficiente de correlacdo R de Pearson da matriz de correlacado, Tabela
35, constatam-se correlagdes com significancia estatistica no patamar de 5% e 1%,
variando do nivel muito baixo ao moderado, destacando-se as correlagdes entre NDIA e

PAR (0,657) e NDIA e RS (0,392), ambas significativas ao nivel de 5%.

Tabela 35: Matriz de correlagdo do modelo de regressao linear miltipla 2007

NDIA PG PAR PA RS DE CA
Nivel da Divulgacdo Ambiental 1.000
(NDIA)
Pressdao do Governo (PG) -0,048 1.000
Pressdo do Agente Regulador 0.657** - 1.000
(PAR) 0.338**
Pressdo do Acionista (PA) 0.326*  0.257 0.144 1.000
Relatério de Sustentabilidade 0.392** 0.281* -0.177 0.272*  1.000
(RS)
Desempenho Econ6mico (DE) 0,065 0,049 -0.152 0.307* 0.202 1.000
Controle Acionario (CA) 0.164 0.102 -0.163 0.1573  0.0385** 0.206 1.000

** Correlagdo € significante ao nivel de 0.01 (a/2). * Correlagdo é significante ao nivel de 0.05 (a/2).
Fonte: Elaboragao propria.

A andlise dos indicadores da ANEEL confirma que, no exercicio de 2007, 23 indicadores
(A6, A8, A9, A21, A22, A24, A25, A28, A29, A30, A31, A32, A34, A37, A38, A43, Ad4, A45,
A47, A49, A65, A67 e A68) foram publicados por pelo menos 20 empresas distribuidoras

da amostra. Os demais 33 indicadores ndo foram publicados por, pelo menos, 20
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empresas distribuidoras. Os piores desempenhos foram para os indicadores A39; A2; e

Al11, A19 e A27, com apenas trés, seis e oito publicacGes, respectivamente.

O resultado mostra que as empresas de producdo e transporte de energia sé fizeram a
publicacdo do relatério socioambiental quando foram submetidas ao processo de
recomendagdo da ANEEL, em 2008. Portanto, 20 empresas da amostra nao divulgaram o

relatorio socioambiental em 2007.

Dos 34 indicadores ambientais da GRI analisados, 18 foram publicados por pelo menos
seis empresas. Os indicadores mais divulgados sdo EN26 e SO1 (com 11 publicagbes), EU1,
EN13, EN30 (com dez publicagdes) e EN3, EN14, EN22 e EN28 (com nove publicagdes). A
divulgacdo concentra-se nos indicadores essenciais (12), seguidos dos adicionais (5) e dos

setoriais (1).

Os indicadores menos divulgados totalizam 16. Existem seis no enquadramento essencial,
seis como adicionais e quatro como setoriais. Os piores desempenhos sdo para os
indicadores EU5, EU13 e EN25 (ndo foram divulgados pelas 12 empresas); EU20 e EU21
(ndo foram divulgados por 11 empresas) e EN10 e EN24 (ndo foram divulgados por dez
empresas). Os piores desempenhos, em 2007, foram exibidos nos indicadores setoriais e
adicionais. Isso mostra que as empresas, em 2007, estavam no patamar basico de

divulgagao da GRI que sdo os indicadores essenciais.

Além disso, os relatérios da GRI divulgam informagdes qualitativas e quantitativas
(monetarias e ndo-monetarias) que exigem um acompanhamento de pelo menos trés
exercicios sociais, mostrando uma caréncia das empresas brasileiras neste aspecto, haja
vista que, no exercicio de 2006, das empresas da amostra, apenas quatro empresas

haviam publicado o relatério.

As empresas procuraram seguir as orientacGes da GRI na forma, mas a falta de
obrigatoriedade faz com que a uniformidade seja uma qualidade da informacao

prejudicada.
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O resultado sugere que ha, no periodo em andlise, a falta de um banco de dados
consistente nas empresas que permita um melhor nivel de qualidade na divulgacdo e

permita a comparabilidade.

Esse aspecto estende-se ao relatdrio socioambiental da ANEEL, que, no seu primeiro
periodo de publicagdo mostra-se como essencialmente quantitativo, no aspecto

ambiental. O relatdrio exibe a resposta aos indicadores em forma de tabela.

Esse método da divulgacdo facilita a comparabilidade, qualidade da informacdao muito
importante para o processo de gestdo e a tomada de decisdao pelos stakeholders. Na
introducdo do capitulo Dimensdao Ambiental, no entanto, é necessdrio que seja feita uma
andlise qualitativa mais completa sobre o contexto da dimensdo ambiental na
sustentabilidade da organizacdo, da politica ambiental, da importancia das acdes das
partes interessadas vinculadas a protegcdo do meio ambiente e de comentarios relevantes

sobre as a¢Ges inerentes aos indicadores quantitativos.

O relatorio da ANEEL também precisa mostrar a politica de Responsabilidade Social
Empresarial (RSE) e a sua interacdo com o conceito de desenvolvimento sustentavel. A
forma como o relatério é elaborado pelas empresas sugere que é desconectado da
organizacdo. A analise sugere que tem apenas a representacdao de um conjunto de
informagdes que esta sendo solicitado e é preenchido, mas sem nenhuma sinergia entre
as categorias e subcategorias ambientais, entre estas e os indicadores, e entre este
conjunto e a RSE, a sustentabilidade e o desenvolvimento sustentavel. Finalmente, ndo é
explicitado como isso pode afetar o patrim6nio da entidade de forma positiva ou

negativa.

A baixa qualidade mostrada pela publicagdo dos relatérios com as orientagdes da GRI e da
ANEEL confirmam a auséncia da Contabilidade da Sustentabilidade ou Contabilidade

Ambiental nas empresas (Schaltegger e Burritt, 2009; Sangle e Babu, 2007).

A qualidade exibida pela publicacdo dos relatérios e o nivel da divulgacao, em 2007, com
as orientacGes da GRI e da ANEEL, foram ruins. As divulga¢cdes da Companhia Energética

do Ceara (COELCE), da Ampla Energia e Servicos e da Companhia Energética de
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Pernambuco (CELPE) destacaram-se pela qualidade, completeza e nivel da divulgagdo de

0,7111; 0,5778 e 0,5444, respectivamente.

A confiabilidade é um tema polémico na publicagdo ambiental das empresas por tratar-se
de uma publicacdo voluntaria. Simnett et al. (2009) defendem como critério de
confiabilidade a auditoria profissional. O elevado custo desse servico, no entanto, em
2007, bem como a falta de cultura de auditoria em relatérios voluntdrios, podem ser as

possiveis causas de as empresas ndo terem realizado o procedimento.

4.2.2 Andlise Estatistica

O modelo de regressao 2007, expresso na Tabela 36 e Anexo 19, revela que, a um nivel de
confianga de 95%, das seis varidveis mostradas no modelo, a pressdao do agente regulador
(PAR) e a divulgacdo da informacdo ambiental no Relatdorio de Sustentabilidade (RS)
foram significativas para a divulgagdo (NDIA).

Tabela 36: Resultados do modelo de regressao linear miiltipla, 2007, modelo Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO)

Variaveis Coeficiente Coeficiente

Independentes estimado (B) Erro padrao padronizado P-valor
Constante -0,201 0,164 -1,225 0,226
PG 0,011 0,011 0,997 0,324
PAR 0,297 0,031 9,639 <0,000
PA 0,026 0,030 0,866 0,391
RS 0,187 0,038 4,897 0,000
DE 0,000 0,001 0,611 0,544
CA 0,051 0,033 1,529 0,133

R=0,866 R2=0,750 R%,=0,720
F (6,49) 24,5297 p-valor: 3,39e-13

(*) Variavel dependente NDIA
Fonte: Elaboracdo propria.

O coeficiente da variavel PAR demonstra que a elaborac¢do do relatério socioambiental,
em atendimento a regulamentacdo da ANEEL, aumentou, em média, a divulgacdo
ambiental em 29,7%, em condigdes ceteris paribus. Entrementes, a divulgagdo voluntaria
com orientagdes da GRI (RS) aumentou, em média, a divulgacdo ambiental, em 18,7%, em

condigdes ceteris paribus.

O resultado estatistico confirma o resultado da andlise descritiva dos relatérios e com o

que foi previsto no modelo conceitual, conforme Quadro 10. Todas as varidveis exibiram
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sinal positivo. O resultado obtido nesta analise corrobora o resultado da pesquisa de
Rover et al. (2009) sobre o aumento no nivel da divulgacdo propiciado pela publicacdo de
relatdrio de sustentabilidade no Brasil, destacando-se nesta pesquisa o modelo com as

orientacdes da GRI.

A varidvel pressao do governo, representada pelo tamanho da empresa, nao foi
significativa neste estudo, enquanto nas pesquisas de Liu e Anbumozhi (2009), Rover et

al. (2009) e Braga et al. (2009) revelou significancia.

A varidvel desempenho econémico, com definicdo operacional do ROE, ndo foi
significativa neste modelo, confirmando os resultados dos estudos de Liu e Anbumozhi

(2009), Braga et al. (2009) e Hossain e Hammami (2009).

A variavel controle acionario estrangeiro também ndo mostrou significancia, ratificando o

resultado da pesquisa de Braga et al. (2009).

A variavel pressdo do acionista/investidor ndo expressou significancia no modelo.

A analise estatistica indica que a divulgagao regulamentada das informagdes ambientais,
de acordo com o Relatdrio Socioambiental da ANEEL, em 2007, contribuiu para elevar o
nivel da divulgagdo da informagdo ambiental no setor de energia elétrica no Brasil e

superou o modelo GRI.
O teste F mostrou resultado de 24,530 e p-valor de 0,000, indicando que o modelo
expressa significancia, ao nivel de 5%.

O coeficiente de determinacdo (R?) mostrou valor de 0,750 e o coeficiente de
determinagdo ajustado 0,720. O R? revelou bom valor de ajustamento para o modelo

(Hair Janior, 2005).

Analisando as infragdes das premissas basicas do modelo MQO, destacam-se a seguir: a

analise da multicolinearidade, da normalidade e da homocedasticidade dos residuos.

A multicolinearidade foi analisada pelo método Variance Inflation Factors (VIF). Segundo

Gujarati (2006), todas as varidveis testadas no modelo de regressio em 2007
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expressaram multicolinearidade aceitdvel. Os valores VIF das varidveis mostraram

resultado proximo de 1, ver Tabela 37 e Anexo 20.

Tabela 37: Teste de multicolinearidade, Variance Inflation Factors, analise de regressao multipla

2007
Variavel Valor VIF
PG 1.294
PAR 1.270
PA 1.347
RS 1.402
DE 1.194
CA 1.275

Fonte: Elaboracdo propria.

Quanto ao pressuposto da distribuicdo normal dos residuos, foi realizado o teste para
hipdtese nula de distribuigdo normal. O resultado aceita a hipétese H,, confirmando a

normalidade dos residuos (Anexo 21).

Para detectar a presenca de heterocedasticidade nos residuos, foi realizado o teste de
White, que aceitou a hipdtese nula de que a variancia dos termos de erro é constante e

os residuos sdo homocedasticos (Ver Anexo 22).

A analise estatistica indica que a divulgagao regulamentada das informagdes ambientais,
segundo o Relatdrio Socioambiental da ANEEL, em 2007, contribuiu para elevar o nivel da
divulgagao da Informagdao Ambiental no setor de energia elétrica no Brasil e superou o

GRI.

A andlise do modelo de regressao multipla revelou que o poder do agente regulador e o
relatério de sustentabilidade foram os fatores determinantes da divulgagao da
informacdo ambiental no setor elétrico em 2007, e confirmou a conclusdo exibida na
ANACOR acerca da influéncia do agente regulador no aumento do nivel da divulgacao da

informacdo ambiental.

4.2.3 Andlise de Regressdo com Dados em Painel

A analise dos resultados da regressdo com dados em painel expressa os aspectos

referentes a analise estatistica descritiva e econométrica dos dados.
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A andlise econométrica mostra o resultado do quadro conceitual da investigacdo, do
problema cientifico e do objetivo geral, por meio da analise das seis hipdteses propostas
no estudo para definigao dos fatores determinantes do nivel da divulgagao da Informagao

Ambiental no setor de energia elétrica no Brasil, no periodo de 2006-2009.

4.2.3.1 Andlise Descritiva

O modelo inclui sete variaveis, trés com medida escalar ou continua e quatro com tipo de

medida nominal, com definicdo operacional binaria.

De acordo com a Tabela 38, o valor minimo do Nivel da Divulgacdo da Informacao
Ambiental (NDIA) é zero em virtude da auséncia total da regulamentagdao da ANEEL em
2006 e parcial em 2007, além do reduzido nimero de empresas (4) da amostra que

publicou o relatdrio de sustentabilidade com os indicadores GRI, em 2006.

A média do NDIA mostrou valor reduzido (0,2172), dada a homogeneidade na divulgacao

da amostra nos exercicios de 2008 e 2009, de acordo com a orientacdo da ANEEL.

O desvio-padrdo evidenciou baixo nivel de dispersao (0,1860), confirmando que o NDIA é

compativel com a experiéncia da divulgacdo das empresas.

Tabela 38: Estatistica descritiva

Variavel Média Desvio-padrao Minimo Maximo Observagoes
NDIA 0,2172 0,1860 0,0000 0,8444 240
PG 14,5704 1,2718 11,4721 19,0961 233
PAR 0,67 0,472 0 1 240
PA 0,40 0,491 0 1 240
RS 0,14 0,349 0 1 240
DE 11,903 20,362 -108,4 93,6 226
CA 0,23 0,424 0 1 240

Fonte: Elaboragdo propria.

As distribuidoras revelaram contexto homogéneo e de melhor nivel da divulgacdo, em
virtude da experiéncia de publicacdo do relatério pelo modelo GRI, desde 2003. Enquanto
isso, produtoras e, principalmente, transportadoras de energia, s6 comecaram a publicar

apos a orientacdo do agente regulador.

A varidvel Desempenho EconOGmico retrata o contexto de reestruturagao do setor elétrico

porque as empresas, no periodo em estudo, revelavam prejuizos acumulados e passivo a
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descoberto, impossibilitando o cdlculo do Return On Equity (ROE) e reduzindo o numero
de observacgdes. A existéncia dos prejuizos acumulados em algumas empresas resulta em

valor minimo de ROE negativo (-108,40).

As variaveis nominais do modelo sdo constituidas por varidveis dummies ou binarias.
Cada varidvel (Pressdo do Agente Regulador, Pressdo dos Acionistas, Relatdrio de

Sustentabilidade e Controle Acionario) totaliza 240 observagdes.

A pressdo exercida pelo Agente Regulador para a divulgacdo da informacdo ambiental

consolidou-se em 2008. A figura 30 mostra a condi¢do de regulamentacao.

Figura 30: Pressao do agente regulador, Energia elétrica, Brasil, 2006-2009
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Fonte: Elaboragdo propria.

Na amostra em andlise, a ndo regulamentacao incluiu as 60 empresas em 2006, e 20 em
2007. A partir de 2007, as empresas de distribuicdo foram regulamentadas (40
integravam a amostra), e em 2008 (60) e 2009 (60) todas estiveram sujeitas as

orientacdes, totalizando 160 observacdes da amostra 1.

A analise da variavel poder do acionista/investidor, no periodo de 2006-2009, revela que
96 observacdes identificam empresas com classificacdo societdria de sociedade anénima
de capital aberto e 144 com enquadramento em outros tipos de classificagdao, conforme
Figura 31. Esse resultado corrobora o elevado nimero de empresas com nivel da
divulgacdo igual a zero, haja vista que nao precisam divulgar informacdes para captar

recursos no mercado de capitais.
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O nivel da publicacdo das empresas que ndo se enquadram como sociedade anénima de

capital aberto é considerado ruim, e resulta em assimetria no fornecimento de

informagdes para o mercado.

Figura 31: Pressdo do Acionista/investidor: classifica¢do societaria,

Frequéncia

Energia elétrica, Brasil, 2006-2009
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Fonte: Elaboragdo proépria.

Quanto a publicacdo do relatério de sustentabilidade com a divulgacdo dos indicadores

GRI, a Figura 32 mostra que foram realizadas 34 publicacdes no periodo de 2006-2009.

Figura 32: Divulgacdo do Relatdrio de sustentabilidade, Energia Elétrica,

Frequéncia

Brasil, 2006-2009

250

200

150

100

50

N3o publicou Relatério de Sustentabilidade Publicou Relatério de Sustentabilidade GRI
GRI

Relatério de Sustentabilidade

Fonte: Elaboragdo proépria.
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O elevado numero de observacGes de empresas (206) que ndo publicaram o modelo
internacional de relatdorio de sustentabilidade contribuiu para o reduzido nivel da

divulgacdao, nomeadamente para as empresas de producdo e transporte de energia.

O tipo de controle acionario das empresas identifica na amostra 184 observac¢bes, em que
a maioria das empresas possui controle aciondrio de capital nacional e do governo, em
nivel no plano federal e estadual. Nos quatro exercicios, apenas 56 observacdes sao

referentes as empresas com o controle estrangeiro, conforme Figura 33.

Figura 33: Controle acionario, Energia elétrica, Brasil, 2006-2009
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Fonte: Elaboragdo propria.

Em sintese, a analise descritiva da amostra revela os seguintes resultados:

i as empresas possuem elevado valor de ativo total em todas as atividades da
cadeia de valor. Esse fato contribui para o expressivo controle do governo,

tendo-se em vista que esta associado a cinco aspectos relevantes;

1. aindustria de energia elétrica é tratada no Brasil por meio de contrato
de permissdo/concessdo de servico publico autorizado na Constituicdo

Federativa/1998;
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2. o setor estd vinculado ao planejamento do Ministério das Minas e

Energia (MME) e é regulado pela ANEEL;

3. as empresas do setor tém elevada carga tributaria;

4. trata-se de industria considerada sensivel devido aos impactos

ambientais gerados; e

5. a essencialidade da energia elétrica para o desenvolvimento

econdmico e social;

o nivel da divulgacdo da informa¢dao ambiental foi ampliado com a criagdo do
Relatério  Sociambiental regulamentado pela ANEEL. Antes da
regulamentacdo, apenas um reduzido nimero de empresas de capital aberto
realizava esse tipo de divulgacdo por meio do modelo internacional GRI,
publicado voluntariamente. A partir de 2008, esse universo foi ampliado para
empresas de capital fechado, privadas ou estatais, e por quotas de
responsabilidade limitada, destacando-se a divulgacdo nas empresas de

producao e transporte de energia;

ha um elevado niumero de empresas no setor ndo constituidas sob a forma de
sociedade anénima de capital aberto. Esse resultado confirma a dificuldade na
obtencdo de dados financeiros/contabeis que permitissem a ampliacdo da
amostra. Esse fato promove assimetria na divulgacdao de informacgdes na
industria de energia elétrica brasileira, motivo que justifica o objeto de
pesquisa dos estudos brasileiros se concentrarem em empresas listadas na

BOVESPA;

houve aumento na publicagdo do relatéorio de sustentabilidade, modelo
internacional, mas restrito a sociedades an6nimas de capital aberto e em

pequena escala, considerando o universo de empresas do setor;
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V. mesmo com a abertura de capital realizada no setor na década de 1990, ainda
ha predominancia de controle acionario privado nacional e do governo, no

plano federal e estadual; e

vi. ha homogeneidade nos veiculos da divulgacdo para toda a cadeia de valor,
mas no nivel da divulgagdo ha heterogeneidade. As distribuidoras e as
produtoras possuem mais tradicao na divulgacao socioambiental do que as

transportadoras. O destaque na divulgacdo é para as distribuidoras.

As consideragdes retrocitadas mostram que, apesar da grande extensdo geografica do
Brasil e da diversidade econémica, social e cultural, a indUstria de energia elétrica em
2009 mostrou comportamento quantitativo que revela melhoras, mas ndao atende a
uniformidade na divulgacdo de informacdo ambiental porque muitas empresas
publicaram indicadores com valores iguais a zero, ou com as siglas de ndo disponivel (ND),
ndo se aplica (NA), ndo publica (NP) e ndo identificado (NI). No aspecto qualitativo ainda
ha que ser aprimorado no relatério da ANEEL um texto contextualizando os fundamentos

da sustentabilidade com o resultado exibido no quadro de indicadores.

A andlise demonstrou que a publicacdo foi influenciada pelo agente regulador e pelos
acionistas/investidores. A regulamentacdo em estudo ndo tem cardter obrigatdrio,
apenas de orientacdo, mas nota-se no estudo o poder do érgado regulador pelo nimero
de publicagcdes. Os acionistas/investidores estdo no aspecto voluntario. Isto pode
demonstrar que obrigatério e voluntdrio podem se harmonizar em um informe

socioambiental ou ambiental.

Portanto, a gestdo de topo da entidade analisou duas questdes importantes, ver Figura
34. A primeira é por que publicar. A influéncia dos stakeholders é fundamental. As
empresas publicam porque: a) consumidores — adquirem produtos sustentdveis; b)
concorrentes — competem para ampliar o mercado consumidor; c) investidores —
adquirem acGes de empresas sustentaveis que integram indices de sustentabilidade,

publicam relatdrios de sustentabilidade e recebem prémios, porque ha uma valorizacdo
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maior destas acGes; d) agente regulador, legisladores e governo — emitem leis e

orientacdes para setores especificos ou para as atividades em geral.

A segunda questdo é para que publicar, também vinculada aos interesses dos
stakeholders. As organizacOes objetivam: atingir um publico consumidor especifico,
alcangar competitividade no mercado global, reduzir risco no investimento do capital,
transmitir confiabilidade ao mercado e aumentar o valor das a¢des, aprimorar a imagem
da empresa por meio da sustentabilidade e obter melhores retornos econdmico-
financeiros, publicar para alcancar legitimidade junto aos stakeholders prioritarios e para

cumprir a legislacdo vigente.

Apds a decisdo de publicar, a empresa pode definir fazer uma publicacdo para
cumprimento legal, com a divulgac3do restrita para atender um stakeholder especifico ou,
por meio de uma visdao estratégica, pode fazer uma divulgagdao voluntdria ampla, que
pode privilegiar também aspectos legais, e que atenda a um grupo abrangente de

stakeholders. A seguir, deve definir o seu conjunto de stakeholders prioritarios.

Apds esta decisdo devera ser analisada a questdo ‘o que publicar em cada relatério’, de
acordo com as estratégias da organizacdo e seus stakeholders prioritarios, e como

adequar as informacdes obtidas a qualidade da informacao para a divulgacao.

Outro elemento importante na decisdo é o processo e os meios de publicacdo e
comunica¢ao empresa-stakeholders; definir como as informagdes serdo publicadas. No
setor elétrico brasileiro e na Peninsula Ibérica identificam-se os seguintes meios de
publicacdo: relatério impresso e/ou em webpage; completo, resumido e/ou em folder;

suporte digital; revistas especializadas e/ou premiacdes.

Apds a publicacao do relatério a empresa disponibiliza um canal de comunicagdo para
obter feedback dos stakeholders. Os principais sdo questionarios de avaliacdo da

divulgacdo, linha gratuita (0800), e-mail, contato via homepage e/ou telefone.

O feedback retroalimenta o processo de divulgacdao e oferece ao gestor uma avaliagao

com foco na qualidade da comunicacdo e no nivel de maturidade dos processos.
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Figura 34: Quadro de andlise da divulga¢ao ambiental
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Fonte: Elaboragdo propria.

As informacdes obtidas pelo feedback sdo utilizadas na elaboragdo do novo relatério de

sustentabilidade para aprimorar o nivel da divulgacdo porque os stakeholders verificam a
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uniformidade do relatério com outras empresas do grupo econémico, confrontam a
evolucdo do desempenho ambiental (passado, presente e cenarios futuros) da empresa e
atingimento de metas, comparam a empresa com O0S Seus concorrentes para
benchmarking, verificam a consisténcia do que estd escrito, confirmam empiricamente o
que foi divulgado e analisam os avancos da divulgacdo das informagdes no aspecto da

materialidade da informacao.

A legitimidade e a imagem podem ser afetadas se a organizacdo insistir em ndo divulgar
as externalidades negativas, os procedimentos de recupera¢ao ambiental e os passivos

ambientais.
4.2.3.2 Andlise Estatistica

Esta secdo traz o resultado da analise de regressdo com dados em painel, que tem por
objetivo identificar os fatores determinantes da divulgagao da informagdao ambiental no

setor de energia elétrica no Brasil, no periodo de 2006 a 2009.

A primeira regressao foi obtida com o modelo pooled pelo método de estimacdo Ordinary
Least Square (OLS)™. O objetivo foi avaliar as premissas do modelo de regressdo linear

cladssico no contexto da regressao com dados em painel.

Foi realizado o teste de White para verificar a presenca de heterocedasticidade nos
residuos. O resultado do teste confirma a presenca de heteroscedasticidade nos residuos,

conforme Anexo 23.

Para transpor a heteroscedasticidade, visando a atender ao pressuposto do modelo MQO
(hipotese de Gauss-Markov), adotou-se o método de erros-padrdo robustos para a
correcdo. Este € um método adotado pelos autores porque se trata de uma correcdo
aplicada a varias hipdteses sobre a origem da heteroscedasticidade. Ainda se pode utilizar
a regressdo com o método dos Minimos Quadrados Generalizados (MQG), Minimos
Quadrados Ponderados ou com a Matriz de Corre¢dao de White para corrigir a

heteroscedasticidade (Gujarati, 2006; Wooldridge, 2006).

> Método dos Minimos Quadrados (MMQ).
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A deteccdo da multicolinearidade® foi analisada, inicialmente, com base na matriz de
correlagbes que identifica possiveis indicios de colinearidade entre as variaveis
independentes ou explicativas. A andlise foi feita por meio do coeficiente de correlagao R
de Pearson, que indica uma intensidade na relacdo entre as variaveis no mesmo sentido
(positivo) e no sentido inverso, quando o resultado é negativo (Pestana e Gageiro, 2008;

Guijarati, 2006).

Percebe-se na Tabela 39 que a relagdo entre as varidveis independentes e NDIA indicou o

mesmo sentido indicado no modelo conceitual, pois todas mostraram relagao positiva.

Tabela 39: Matriz de correlagdes das varidveis, analise de regressdo com dados em painel

NDIA PG PAR PA RS DE CA
Nivel da Divulgagdo Ambiental 1.000
(NDIA)
Pressdo do Governo (PG) 0,078 1.000
Pressdo do Agente Regulador 0.741** -0.063 1.000
(PAR)
Pressdo do Acionista (PA) 0.243** 0.261** 0.054 1.000
Relatério de Sustentabilidade 0.370** 0.237** 0.034 0.229** 1.000
(RS)
Desempenho Econdmico (DE) 0,175** -0,037 0.045 0.219** 0.115 1.000
Controle Acionario (CA) 0.151* 0.056 -0.070  0.213** 0.426** 0.230** 1.000

** Correlagdo é significante ao nivel de 0.01 (a/2). * Correlagdo € significante ao nivel de 0.05 (a/2).
Fonte: Elaboragdo propria.

A correlacdo entre as varidveis é essencialmente muito baixa e baixa. Portanto, o
resultado sugere a inexisténcia de multicolinearidade entre as varidveis. Ha possibilidade
de multicolinearidade séria quando os coeficientes de correlagdo entre os regressores

forem altos, maiores do que 0,8 (Gujarati, 2006).

A correlacdo entre NDIA e Pressdo do Agente Regulador (0.741) é considerada alta
(Pestana e Gageiro, 2008). Esse resultado corrobora o que foi mostrado na ANACOR, que
constatou a relevancia do agente regulador no periodo de 2007 e 2008 para aumentar o
nivel da divulgacdo ambiental no setor elétrico; e com o resultado da analise de regressao

multipla para o exercicio de 2007.

60 o - . T o s . .

A auséncia de multicolinearidade implica que nenhuma das varidveis explicativas esteja perfeitamente
correlacionada com qualquer outra variavel explicativa ou com qualquer combinagao linear das varidveis
explicativas.
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O coeficiente de correlacdo entre NDIA e Relatério de Sustentabilidade foi de 0,370 e
significativo ao nivel de confianca de 95%, também confirmando o resultado exibido na

anadlise de regressdao multipla.

A multicolinearidade foi testada pelo método Variance Inflation Factors (VIF), de acordo

com a Tabela 40 e Anexo 24.

Tabela 40: Teste de multicolinariedade, Variance Inflation Factors, analise de regressao com

dados em painel

Variavel Valor VIF
PG 1,132
PAR 1,024
PA 1,189
RS 1,430
DE 1,104
CA 1,390

Fonte: Elaboragdo propria.

Todas as variaveis testadas no modelo mostraram multicolinearidade aceitavel, com
valores préximos de 1, conforme Tabela 40. Portanto, considera-se que o modelo ndo

indica multicolinearidade entre as variaveis.

O modelo classico de regressao linear pressupde que cada residuo do modelo (u;) seja
distribuido normalmente, com média zero e variancia constante (Gujarati, 2006). A

normalidade foi confirmada (Ver Anexo 25).

ApOds a realizagao dos testes para a verificagao das premissas, foi analisada a regressao

com dados em painel em seis etapas:

i. regressao com dados em painel com modelo pooled,;

ii. regressdao com dados em painel com modelo de efeitos fixos,

iii. teste F para comparar os modelos pooled com efeitos fixos;

iv. regressdao com dados em painel com modelo de efeitos aleatérios;

v. teste Breusch-Pagan para comparar os modelos pooled com efeitos
aleatérios; e

vi. teste Hausman para comparar os modelos com efeitos aleatdrios e efeitos

fixos.
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A Tabela 41 resume o resultado obtido para cada modelo.

Tabela 41: Resumo comparativo dos modelos de dados em painel, Brasil, 2006-2009.

Modelos
Modelo Pooled Modelo de Efeitos Modelo de Efeitos
Variaveis Robusto Fixos Aleatorios
PG 0.0052 0.0639** 0.0123
(0.0069)(1) (0.0286) (0.0084)

PAR 0,2897*** 0.2817%** 0.2837***

(0.0146) (0.0118) (0.0115)
PA 0.0403** 0.0428 0.0430**

(0.0192) (0.0359) (0.0200)
RS 0.1522%** 0.1109%*** 0.1274***

(0.0405) (0.0279) (0.0243)
DE 0.0007* 0.0005 0.0007*

(0.0003) (0.0004) (0.0003)
CA 0.0179 0.0517 0.0284

(0.0243) (0.0404) (0.0235)
Constante -0.1035 -0.9571** 0.2058*

(0.1000) (0.4147) (0.1223)
Observagoes 226 226 226
Teste F / Prob. (6,219) 87.2096 / (64, 161) 17.6357/

2.77e-55 1.08e-47
R? 0.7049 0.8751
R2? Ajustado 0.6968 0.8255

(1) Erro-padrdo entre parénteses.
Fonte: Elaboragao propria.
A regressao com modelo pooled foi analisada com erro-padrao robusto para corre¢ao da

heterocedasticidade (Ver Anexo 26).

O modelo pooled robusto mostra-se significante como um todo, considerando um nivel
de confianca de 95%, conforme o teste F (87,2096). O grau de ajustamento do modelo foi

medido pelo R-quadrado, que é de, aproximadamente, 70,49%.

No modelo pooled robusto, constata-se que as varidveis Pressdo do Agente Regulador
(PAR), Pressdo do Acionista (PA) e Relatério de Sustentabilidade (RS) sdo significativas ao
nivel de significancia de 5%. Com relagdo aos sinais dos coeficientes angulares, todas as

varidveis exibiram o sinal esperado.

O segundo modelo estimado foi o de efeitos fixos, Anexo 27. O modelo de efeitos fixos
mostra-se significante como um todo, considerando um nivel de confianca de 95%,

conforme o teste F (17,6357). O poder explicativo do modelo mensurado pelo R-

236



quadrado e R-quadrado ajustado é de, aproximadamente, 87,51% e 82,55%,

respectivamente.

No modelo de efeitos fixos, constata-se que as varidveis Pressdo do Governo (PG),
Pressdo do Agente Regulador (PAR) e Relatério de Sustentabilidade (RS) sdo significativas
ao nivel de significancia de 5%. Com relagdao aos sinais dos coeficientes angulares das

variaveis, todos mostraram o sinal esperado.

Finalmente, foram realizados o modelo com efeitos aleatdrios e o método de estimacao

Generalized Least Squares (G LS)®* (Anexo 28).

Nesse modelo, constata-se que as varidveis Pressdo do Agente Regulador (PAR), Pressao
do Acionista/Investidor (PA) e Relatério de Sustentabilidade (RS) sdo significativas ao nivel
de significancia de 5%. Todos os coeficientes angulares das varidveis mostraram o sinal
esperado. Portanto, confirmam-se as hipéteses H2, H3 e H4 e sdo negadas as hipdteses

H1, H5 e H6.

As varidveis Pressdo do Agente Regulador (PAR), Pressdo dos Acionistas (PA) e Relatdrio

de Sustentabilidade (RS) sdo estatisticamente significativas, demonstrando que:

i. o fato de a empresa atender a regulamentacdo de elaboracdo do relatério
socioambiental da ANEEL aumentou, em média, a divulgacdo ambiental em

0.2837 pontos percentuais, em condicdes ceteris paribus;

ii. a pressdo dos acionistas/investidores aumentou, em média, a divulgacdo da
informacdo ambiental em 0.0430 pontos percentuais, em condi¢cbes ceteris

paribus; e

iii. a divulgacdo da informacdo ambiental voluntaria por meio do relatério com
orientagdes GRI aumentou, em média, a divulgagdo ambiental em 0.1274

pontos percentuais, em condi¢es ceteris paribus.

*' com tradugdo para a Lingua Portuguesa de Minimos Quadrados Generalizados.
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A definicdo operacional (In ativo total) da varidvel Pressio do Governo (PG), que
considera o tamanho da empresa, ndo revelou significancia, confirmando o resultado
exibido nas pesquisas de Mdrcia (2009), Ahmad et al. (2003) e Nossa et al. (2008). Nao
corroborou, no entanto, as pesquisas de Borba (2010), Hossain e Hammami (2009), Liu e

Anbumozhi (2009) e Gao et al. (2005) visto que mostrou significancia nestas pesquisas.

Portanto, a hipotese H1, de que as empresas de grande porte sdo mais propensas a
divulgar informacdes ambientais, ndo foi confirmada nessa investigacdo, talvez porque o
setor possui um numero elevado de empresas de grande porte nessa amostra e nado foi
possivel avaliar a diferenciacdo dessa variavel no modelo como fator determinante da

divulgacao.

A significancia da variavel pressdo do agente regulador no setor elétrico confirma a
hipdtese H2, e sugere que a divulgacao voluntaria das informagdes ambientais, quando
orientadas pelo agente regulador, é relevante para minimizar a assimetria no

fornecimento dessas informagdes.

A pressdo dos acionistas/investidores é crescente em virtude da relevancia do mercado
de capitais. Portanto, a confirmacdo da hipdtese H3, de que empresas de capital aberto
tém maior nivel da divulgacdo de Informacdo Ambiental, confirma o poder dos

shareholders sobre a assimetria de divulgacdo nas sociedades an6nimas.

A hipotese H4, de que as empresas que publicam Relatério de Sustentabilidade com
orientacbes da GRI divulgam mais informacdes ambientais, foi confirmada nos trés
modelos. Isso sugere a relevancia das orientacdes internacionais, como a GRI, para o
desenvolvimento de modelos nacionais, como as orienta¢des da ANEEL, e a amplia¢do da
divulgacdo. O resultado mostrado corrobora estudos, constatando que a divulgacdo do
Relatdrio de Sustentabilidade é um fator determinante do nivel da divulgacdo da

informacdo ambiental (Borba, 2010; Rover et al., 2009).

O desempenho econémico (DE), definido operacionalmente pelo ROE, ndo revelou
significancia, corroborando os estudos de Liu e Anbumozhi (2009), Braga et al. (2009),

Hossain e Hammami (2009) e Alves e Lima (2008). O resultado negou a hipdtese H5, de
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que empresas com ROE elevado divulgam mais informagdes ambientais. Esse resultado
mostra o contexto de reestruturacao do setor elétrico com impacto contabil, patrimonial
e financeiro sobre o lucro liquido e o patrimonio liquido das empresas, indicando que a
varidvel é significativa, ao nivel de significancia de 10%, nos modelos pooled robusto e

efeitos aleatorios.

A varidvel controle acionario estrangeiro nao exibiu significancia em nenhum dos
modelos, ratificando o resultado do estudo de Braga et al. (2009). Portanto, a hipdtese
H6, de que empresas com controle aciondrio estrangeiro divulgam mais informacdes
ambientais, foi negada. O resultado sugere que a atracdo de investimento estrangeiro nas
ultimas duas décadas mantém a assimetria no nivel da divulgacdo e a dispersdo de
controle aciondrio ainda precisa evoluir nas empresas brasileiras (Jose e Lee, 2007;

Brammer e Pavelin, 2006; Santos e Santos, 2006).

Apds a andlise comparativa dos modelos pooled robusto, com efeitos fixos e com efeitos
aleatdrios foram realizados os testes F, Breusch-Pagan e Hausman (Ver Anexo 29), para
identificar o modelo em painel mais adequado ao estudo, conforme Quadro 13.

Quadro 13: Resultados dos testes: identificagdo dos modelos em painel

Teste Hipdteses Resultado Teste Mode.zk? de- painel
mais indicado

F Hy:ay =a, =..=a, F (58, 161)=3,78476 Efeitos Fixos

O intercepto é o mesmo para todasas | p=1,6286 e-011

empresas. (Pooled) p <0.05

Hy:ay #a, #..# a, Rejeita-se Hy

O intercepto é diferente para todas as

empresas. (Efeitos Fixos)
Breusch- Hy:02=0 LM= 43,9367 Efeitos Aleatorios
Pagan A variancia dos residuos que reflete (X%(1))>43.9367

diferencas individuais é igual a zero p=3,39164 e-011

(Pooled) p <0.05

Hy:0%2#0 Rejeita-se H,

A variancia dos residuos que reflete

diferencas individuais é diferente de

zero (Efeitos Aleatdrios)
Hausman Hy: Cov(u;, X;) =0 H=7,3992 Efeitos Aleatdrios

Residuos ndo correlacionados com as (X¥6))>7,3992

variaveis explicativas (Efeitos p=0.2854

Aleatorios) p >0.05

Hy:Cov(u;, X)) # 0 Aceita-se H,

Residuos correlacionados com as

variaveis explicativas (Efeitos Fixos).

Fonte: Elaboragdo prépria, com fundamento em Murcia (2009).
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De acordo com os resultados do Quadro 13, constata-se que o modelo de efeitos
aleatdrios foi o mais indicado para a analise do nivel da divulgacdo das informacdes

ambientais no setor de energia elétrica brasileiro.

Os testes F e Breusch-Pagan rejeitaram o modelo pooled como o mais indicado. Isso
confirma que o intercepto para cada empresa é diferente, ou seja, ha heterogeneidade
dos individuos que é captada na constante (a;). Considerando que, mesmo se
encontrando no mesmo setor, as empresas possuem atividades operacionais diferentes,
além dos aspectos organizacionais (a cultura da divulgacdo do pais de origem do controle
acionario, cultura organizacional, comprometimento do CEO/presidente com a dimensdo
ambiental, posicionamento dos stakeholders externos etc.) que também podem afetar o

nivel da divulgacdo ambiental (Jose Lee 2007; Simnett et al. 2009).

Considerando os modelos analisados, os resultados encontrados para a definicdo dos
fatores determinantes do nivel da divulgacdo ambiental do setor de energia elétrica no

Brasil podem ser resumidos no Quadro 14.

Quadro 14: Resumo dos fatores determinantes do nivel da divulga¢ao da informagdo ambiental

. Modelo Pooled Robusto | Modelo de Efeitos Fixos Modelo d? !Efe|tos
Sinal Aleatoérios
Variaveis Esperado Sinal Sinal Sinal
Observado Sig. (*) Observado Sig.(*) Observado | Sig.(*)
PG (+) (+) Nao (+) Sim (+) Nao
PAR (+) (+) Sim (+) Sim (+) Sim
PA (+) (+) Sim (+) N3o (+) Sim
RS (+) (+) Sim (+) Sim (+) Sim
DE (+) (+) Ndo (+) Ndo (+) Ndo
CA (+) (+) Nado (+) Ndo (+) Ndo

*Significativa ao um nivel de significancia de 5%.
Fonte: Elaboragdo propria.

O resultado do estudo com andlise de dados em painel, modelo de efeitos aleatdrios,
revelou a importancia das orientacbes do agente regulador, a participacdo dos
acionistas/investidores e o destaque da divulgacdo voluntaria do relatério GRI no setor de
energia elétrica brasileiro como fatores determinantes para o nivel da divulgacdo da

informagao ambiental.
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O resultado do estudo mostra-se de acordo com o contexto empirico. A reestruturagao
do setor de energia elétrica ocorreu a partir de 1993, com uma crise de endividamento
iniciada na década de 1980. Em 1995, foi realizada a primeira privatizacao do setor e em

2001, ocorreu a crise energética denominada de “Apagao”.

Apesar das sucessivas crises econOmicas mundiais, o setor foi se adequando para um
contexto de crescimento econdmico apds a estabilizagcdo do Plano Real®®. Em 2008, a crise
dos EUA voltou a ameacar a economia mundial, mas o mercado brasileiro ndo foi
severamente afetado e os investimentos estrangeiros na industria de energia elétrica
foram mantidos. Em 2009, a crise desacelerou, o Brasil manteve-se na posicdo de
crescimento e o governo fez a divulgacdo oficial da descoberta do pré-sal, atraindo
muitos investimentos estrangeiros para o setor de energia. A venda do direito de
exploracdo do pré-sal, em 2010, aumentou a perspectiva de expansao do setor de energia

elétrica por estar diretamente vinculado ao crescimento econémico e social do Pais.

Ainfluéncia da ANEEL sobre a divulgagdao ambiental foi notdria e confirmada na andlise de
regressao com dados em painel. Esses resultados mostram que a ANEEL tem poder e
legitimidade para introduzir a RSE no modelo de gestao das empresas favorecendo a

introducado da sustentabilidade na cultura organizacional das mesmas.

O conjunto de indicadores ambientais da ANEEL precisa evoluir no seu nivel de resposta
porque a pesquisa mostra o grau de importancia da divulgacdo dos mesmos para o nivel
da divulgacdo ambiental do setor. O resultado dessa investigacdo pode favorecer um
amplo estudo a ser realizado pela ANEEL para aprimorar esta valiosa ferramenta de

divulgacdo, que se mostrou o Relatério Socioambiental.

Conforme foi constatado nos demais estudos o modelo GRI tem um papel relevante na
divulgacdo do setor, mas ainda precisa ser expandido para as empresas geradoras,

transportadoras e distribuidoras de energia com menos de 500.000 consumidores. A

%2 0 Plano Real teve inicio com a Medida Proviséria N°. 434, de 27.02.1994. A reduc¢do nas taxas de inflagdo
iniciou em julho/1994 (Brasil, 1994).
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qualidade da divulgacao deve ser aprimorada no que tange aos indicadores adicionais e

setoriais para avancar na materialidade da divulgacao.

O crescimento do mercado de capitais tem contribuido para o avango da sustentabilidade
e a criacdo de indices que levam as empresas a assumirem um compromisso estratégico
visando a captagdao de recursos no mercado e oferecendo ao mercado investidor a

caracteristica de reducdo de riscos.

Com o apoio do Ministério de Minas e Energia e da ANEEL a expansdo das energias limpas
no Brasil, ser sustentdvel nesse setor pode ser cada vez mais estratégico e favorecer a

atracdo de investidores nacionais e estrangeiros.

242



CAPITULO 5

CONCLUSOES

Os estudos sobre os fatores determinantes da divulgacdo ambiental mostraram
convergéncias e divergéncias no contexto mundial. A visdao sistémica da sinergia da
empresa com os fatores externos demonstra a complexidade das varidveis sociais,
culturais, economicas e financeiras que podem afetar o comportamento da organizacdo

relativamente a divulgacdo da dimensao ambiental.

Na industria de energia elétrica no Brasil e na Peninsula Ibérica, a dimens3do ambiental
integra o conceito de sustentabilidade energética e de desenvolvimento sustentavel.
Esses conceitos sdo introduzidos no negdcio da empresa por meio da Responsabilidade

Social Empresarial (RSE).

O objetivo principal desta investigacao foi verificar os fatores externos a organizacao,
cujos agentes sdo stakeholders prioritarios, que podem determinar o resultado do
complexo processo decisorio da divulgacdo ambiental no setor elétrico brasileiro, em dois

momentos.

O primeiro, no exercicio de 2007, quando ocorreu a primeira divulgagdo para a ANEEL. E o
segundo, no periodo de 2006 a 2009, para avaliar a evolugdo da publicacdo no contexto

temporal.

A analise de regressdao multipla, em 2007, identificou a pressdo do agente regulador (PAR)
e a divulgacdo da informacdo ambiental no Relatdrio de Sustentabilidade (RS) como os
fatores determinantes da divulgacdo ambiental no exercicio. Foram confirmadas as
hipoteses H2 e H4. As hipdteses H1, H3, H5 e H6 foram negadas porque as varidveis
pressdo do governo, pressdo do acionista/investidor, desempenho econémico e controle

acionario ndo foram consideradas significativas na andlise do modelo.

A analise de dados em painéis, com modelo de efeitos aleatédrios, identificou o fato de
qgue a pressao do agente regulador (PAR), a pressdo do acionista/investidor (PA) e a

divulgacdo da informagdo ambiental no Relatdrio de Sustentabilidade (RS) sdo os fatores
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determinantes da divulgagdo ambiental no Brasil, no periodo de 2006-2009. Foram
confirmadas as hipdteses H2, H3 e H4. As hipoteses H1, H5 e H6 foram negadas, porque
as variaveis pressdo do governo, desempenho econémico e controle acionario ndo foram

consideradas significativas na analise do modelo.

No inicio da década de 1990, as empresas comecaram a implantar a RSE e a publicar as
informacgdes de forma voluntaria, mas sem qualquer padrao da divulgacdao. Em 1999, as
orientacbes da Global Reporting Initiative passaram a ser consideradas como padrao
internacional para publicacdo do Relatério Social e Ambiental, e foram adotadas por
empresas no Brasil e na Peninsula Ibérica. No Brasil, a Agéncia Nacional de Energia

Elétrica, editou em 2007, as orientacdes para a elaboragdo do Relatério Socioambiental.

Na industria de energia elétrica brasileira e espanhola, a regulamentacdo do setor
fomentou a divulgagdo ambiental. Em Portugal, uma norma contabil contribui para a
divulgacdo em todos os setores, destacando que a divulga¢do no Brasil é voluntdria e em

Portugal e na Espanha é obrigatéria.

Além da normalizacdo da entidade reguladora do setor de energia, a legislacdo ambiental
também favorece a divulgacdo das empresas do setor, constituido por empresas de

grande porte, e possui enquadramento como industria poluidora ou sensivel.

O agente regulador e os responsaveis pela emissdo das leis, no entanto, apenas ndo sdo
eles os Unicos stakeholders para quem as empresas do setor divulgam suas informacdes.
Os acionistas/investidores, clientes/consumidores, colaboradores, comunidade/
sociedade, o governo e os fornecedores destacaram-se como os principais stakeholders

no Brasil.

Alguns stakeholders ndo sdo definidos de forma unanime pelas empresas, mas possuem o
seu grau de importancia, tais como: o meio ambiente, as entidades sem fins lucrativos, os
orgdos ambientais, a midia, as organizacdes nacionais e internacionais, as organizagées
empresariais, as entidades de classe, as instituicdes financeiras, os concorrentes, as

seguradoras, as entidades de ensino e pesquisa e os institutos.
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A identificagdo dos principais stakeholders das empresas da Peninsula Ibérica é
semelhante ao padrdo brasileiro, destacando-se que a quantidade de stakeholders no

Brasil € mais ampla.

Analisando-se o aspecto do processo de comunicacdo da empresa com os stakeholders
que leem o seu reporte de sustentabilidade, constatou-se que, no Brasil, 19 empresas
informaram telefone, 18 divulgaram um e-mail, 15 informaram a pagina da web e 11
citaram o nome de uma pessoa da empresa. Da amostra, oito empresas (40%) publicaram

os quatro elementos de comunicagao.

As empresas da Peninsula Ibérica ndo divulgaram o nome de pessoa da empresa para
contato, todas divulgam e-mail, sete informaram a pagina da web e cinco, o telefone. Da

amostra, cinco empresas (62,5%) publicaram os trés elementos de comunicacao.

Na divulgagao do relatério no padrao GRI, é explicita a definigdo das partes interessadas
prioritarias para as empresas, mas ainda ha que se aprimorar a divulgacdo da forma como
estas influenciam a gestao das organizagdes porque a analise dos relatérios nao

demonstrou evolucdo nesse aspecto.

A amplitude dos fatores internos e externos, que interage com o patrimonio da entidade
afeta a tomada de decisdao do amplo grupo de stakeholders, inclusive aqueles nao

identificados pela empresa.

A divulgacado das informagdes ambientais exige uma tomada de decisdo dos gestores de
topo da organizacdo, depois de acurada andlise dos efeitos que essas informagdes podem

produzir para a imagem da empresa, e os respectivos impactos financeiros/ econdmicos.

Apds essa decisdo, os gestores também precisam definir o que serd publicado em cada
edicdo do relatdrio, pois os stakeholders devem verificar a uniformidade do relatério com
outras empresas do grupo econdémico, comparar a evolu¢cdo do desempenho ambiental
(passado, presente e cendrios futuros) da empresa e atingimento de metas, confrontar a

empresa com 0s Seus concorrentes para benchmarking, verificar a consisténcia do que
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esta escrito, confirmar empiricamente o que foi divulgado e analisar os avangos da

divulgacdo das informacdes no aspecto da materialidade.

A legitimidade e a imagem podem ser afetadas se a organizagao insistir em nao divulgar
as externalidades negativas, os procedimentos de recuperacdo ambiental e passivos

ambientais.

O suporte de publicagdo deve viabilizar os objetivos previamente definidos para a
divulgagcdao e a estratégia temporal e territorial. Na amostra 1, destacam-se: relatdrios
impressos, suporte digital e na webpage; completos, resumidos e em folder. As empresas
divulgam aspectos ambientais em revistas especializadas e jornais, e participam de
premiacdes. A avaliacdo do relatério pelos stakeholders é proposta por questiondrio, em

ligacGes para 0800, webpage e e-mail.

A analise do nivel da divulgagao da Informagao Ambiental na amostra 1 revelou que, em
2006, somente quatro empresas brasileiras realizaram a divulgacdo com o modelo GRI.
Isso mostrou como resultado um nivel da divulgagdao minimo no valor zero e o maximo de
0,2111. Consequentemente, um nivel ruim de NDIA prejudicou a qualidade denominada

comparabilidade.

Em 2007, as empresas distribuidoras iniciaram a divulgag¢ao dos indicadores da ANEEL e o
NDIA minimo continuou sendo zero e o maximo 0,7111. Apesar da melhoria no NDIA
maximo, o nimero de empresas que publicou nos niveis ruim e regular ainda foi elevado

(33).

De 2008 em diante, todas as empresas passaram a publicar o Relatério Socioambiental da
ANEEL e o NDIA minimo foi de 0,0222 e o maximo de 0,6333. Em 2009, o valor minimo da
divulgagao exibiu o valor de 0,1000 e o maximo foi de 0,5444. Constata-se a evolugdo

positiva de NDIA.

Quanto a relacdo entre a atividade operacional exercida pela empresa e o nivel da
divulgacdo, constatou-se que as empresas de transporte de energia obtiveram os piores

resultados da divulgacdo (ruim e regular). Algumas empresas de producdo de energia
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elétrica ja divulgavam informag¢des ambientais de forma voluntaria no relatério GRI, e

17% da amostra obtiveram nivel da divulgacdo 6timo.

O destaque é para as distribuidoras, com nivel da divulgacdo bom (26,25% da amostra) e
otimo (31,25%). Enquadram-se nesta categoria as empresas que possuem mais de
500.000 consumidores, tém tradigdo em divulgacdo, por serem classificadas como
empresas de grande porte, e participam de indices de sustentabilidade e de bolsas de

valores nacionais e internacionais.

A anadlise da quantidade de relatérios GRI publicados revelou que no periodo de 2006-
2009, houve oscilacdo, no Brasil. Em 2006, apenas quatro empresas publicaram o modelo
GRI. Em 2007, passaram a ser 14, em 2008, foram 13 e em 2009, nove empresas. O
relatdrio da ANEEL teve aumento na publicacdo, apesar de ndo obrigatdrio. Em 2007, a
divulgagao foi de 60 relatérios, dobrou em 2008 e atingiu 95 em 2009. Esse resultado

mostra a forte influéncia do agente regulador sobre as empresas do setor.

Constata-se que, no periodo, houve evolugdo na divulgagao ambiental do setor, no Brasil,

e que a divulgacdo do relatério da ANEEL contribuiu para esse crescimento.

Os relatérios GRI ndo mostraram uniformidade no titulo da publicacdo pelas 11 empresas
do setor brasileiro, em 2008. Destaca-se o titulo Relatdrio de Sustentabilidade, utilizado
por seis empresas e Relatério Anual de Sustentabilidade, adotado por quatro. Apenas
uma empresa adotou a terminologia Relatério Socioambiental. Na Peninsula Ibérica, as
oito publicacGes também ndo revelaram uniformidade. O destaque é para o Informe de

Sustentabilidade utilizado por quatro empresas.

Quanto ao conteudo, os relatdrios ambientais das empresas da amostra 1 deram resposta
aos indicadores ambientais de forma narrativa e quantitativa. No relatério GRI as

respostas narrativas sao mais frequentes e mostradas de forma mais técnica.

A investigacdo constata ter havido aumento na divulgacdo da informacdo quantitativa

(financeira e ndo financeira) e de forma comparativa.
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Quanto a analise descritiva dos indicadores da ANEEL, com missing, por pelo menos 50%
da amostra (80 informagbes), constata-se que os piores desempenhos sdo para os
indicadores A39 (147), A2 (132), A11 (131), A19 (130) e A55 (127). Os indicadores tratam
sobre diminuicdo de custos com a reducdo no consumo de 3gua, energia e materiais de
consumo, percentual de area preservada em area de concessdo, emissdes que destroem
a camada de ozOnio, percentual de material consumido e percentual de alunos de
unidades de ensino técnico e superior atendidos por Educacdo Ambiental na comunidade.

Nesta categoria, estdao enquadrados 33 indicadores.

Quanto aos indicadores mais publicados por, pelo menos, 50% da amostra constata-se
que os melhores desempenhos sdo para os indicadores A37 (133), A28 (130), A30 (127),
A38 (125) e A34 (123). Esses indicadores referem-se ao consumo total de agua, energia,
diesel, consumo de agua por empregado e consumo total de agua abastecida pela rede

publica. Integram essa categoria de mais publicados 23 indicadores.

O total de indicadores é de 13.440, e, destes, 5.520 estdo classificados como mais

publicados e 7.920 como menos publicados.

Quanto aos indicadores GRI, os menos publicados, por pelo menos 50% da amostra
brasileira (1), sdo EN25 (32), EU5 (29), EU13 (28) e EN15 (27). Os indicadores tratam sobre
identificacdo de corpos de dgua e habitats afetados por descartes de agua, alocacdo de
permissdes de emissdes de equivalentes de CO,, biodiversidades e habitats em
comparacdo as areas afetadas e espécies na lista de extingdo. As categorias de
indicadores menos divulgados sdo os adicionais (6) e os setoriais (4). A categoria mais

divulgada é a dos indicadores essenciais (14).

Os indicadores mais publicados sdo SO1 (33), EN30 (31), EN26 (30), EU1 e EN8 (29) e EN3
e EN14 (28). Os indicadores estdo focados em programas para avaliar e gerir impactos na
comunidade/sociedade, total de investimentos e gastos em protecio ambiental,
iniciativas para mitigar impactos ambientais, capacidade instalada de energia e o total de

retirada de agua.
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O numero de indicadores publicados (20) é maior do que o total de ndo publicados (14).
No periodo, a quantidade de mais publicados atingiu 4.800 e a de menos publicados
totalizou 3.360. Isso mostra que as empresas estdo no patamar basico da divulgagao da

GRI, que sdo os indicadores essenciais.

As empresas procuraram seguir as orientacdes da GRI na forma, mas a falta de

obrigatoriedade faz com que a ndo uniformidade da informacao dificulte a analise.

Os relatorios contém o quadro-resumo de interacdo dos indicadores GRI e dos principios
do Pacto Global, mas existem casos em que os numeros de paginas indicados ndo se
referem a localizacdo correta da resposta do indicador. Apenas algumas empresas fazem

a identificacdo do indicador no corpo do texto.

O relatdrio socioambiental da ANEEL no seu primeiro periodo de publicacdo, mostra-se
como essencialmente quantitativo, no aspecto ambiental. O relatério tém resposta aos
indicadores em forma de tabela, mas muitos indicadores foram publicados sem resposta
e com a informacdo nao disponivel (ND), ndo identificado (NI), ndo publica (NP) e ndo se

aplica (NA).

Esse método da divulgacdo facilita a comparabilidade, qualidade da informacdo muito
importante para o processo de gestdo e tomada de decisdo pelos stakeholders; no
entanto, na introducdo do capitulo Dimensdo Ambiental, do relatério da ANEEL, é
expresso ser necessario que as empresas facam uma andlise qualitativa mais completa
sobre o contexto da dimensdao ambiental na sustentabilidade da organizacdo, da politica
ambiental, da importancia das a¢gdes das partes interessadas vinculadas a prote¢ao do
meio ambiente e de comentarios relevantes sobre as acdes inerentes aos indicadores

guantitativos.

O relatério da ANEEL também precisa mostrar a politica de Responsabilidade Social
Empresarial (RSE) e a sua interagao com o conceito de desenvolvimento sustentavel. A
forma como o relatério é elaborado pelas empresas sugere que é desconectado da
organizacdo. A andlise indica que tem apenas a representacdo de um conjunto de

informacgdes que esta sendo solicitado e é preenchido, mas sem nenhuma sinergia entre
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as categorias e subcategorias ambientais, entre estas e os indicadores, e entre este
conjunto e a RSE, a sustentabilidade e o desenvolvimento sustentavel. Finalmente, ndo é

explicitado se pode afetar o patriménio da entidade de forma positiva ou negativa.

A qualidade mostrada pela publicacdo dos relatdrios com as orientacdoes da GRI e da
ANEEL demonstram que as empresas precisam implantar a Contabilidade da
Sustentabilidade ou a Contabilidade Ambiental para dispor de um banco de dados

consistente, que permita o planejamento e a gestdo da sustentabilidade na empresa.

A expectativa é de que a qualidade da informacdo divulgada no relatério socioambiental
da ANEEL seja aprimorada, pois s possui quatro exercicios de publicacdo. O modelo GRI
ja completou 11 anos de divulgacdo, mas ainda precisa ter a sua divulgacdo incentivada

no setor.

Na amostra 2, a andlise da relacdo entre o nivel da divulgacdo (considerando apenas os
indicadores GRI) para o periodo e a localizacdo da empresa, demonstrou que, no exercicio
de 2006, o valor minimo de NDIA foi zero e o maximo de 0,8235. No exercicio de 2007, o
valor minimo se mantém e o maximo aumenta para 0,8529. Em 2008, o valor minimo
atinge 0,3529 e o maximo se eleva para 0,8824. Em 2009, o valor minimo foi zero, mas o
valor mdximo atingiu 1,0000. O resultado demonstrou melhoria na divulgacdao ambiental

no periodo de 2006-2009 nas empresas brasileiras e da Peninsula Ibérica.

Analisando o nivel da divulga¢do sob o aspecto da localizagao, verifica-se que as empresas
do Brasil e da Espanha conseguiram atingir o NDIA méaximo no valor de um. Em Portugal,
o valor minimo foi de zero e o maximo de 0,7647. A Espanha se destacou, exibindo um

NDIA minimo de 0,6176.

Quanto a localizagao, o nivel da divulgacdo das empresas do setor de energia elétrica no
Brasil esta situado entre ruim e regular. Esse resultado ndo tem representatividade
gualitativa individual porque as organizacdes, ao publicarem o relatério GRI pela primeira
vez, foram consistentes nas suas publica¢des e avancaram na materialidade da divulgacao
dos seus indicadores. Além disso, houve o impacto do exercicio de 2006, em que, das 21

empresas da amostra, apenas quatro publicaram o relatério.
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Isso ndo altera a condigdao de que um maior nimero de empresas do setor deve publicar o
GRI no Brasil, e as empresas que publicam precisam avancar na divulgacdo dos

indicadores adicionais e setoriais e no grau de maturidade dos processos.

Portugal esta entre os niveis da divulgacdo ruim e bom, e a Espanha, encontra-se perto do
nivel 6timo. Em ambos os paises a divulgagcao foi consistente no periodo em analise. A
Espanha se destaca no nivel da divulgacdo. Portugal e Espanha sao lideres na publicacdo
do relatério com foco na qualidade da comunicacdo e no nivel de maturidade dos

processos.

Na divulgacdo, assim como no aspecto estratégico, existem lideres e seguidores.
Destacam-se no Brasil, como lideres, as companhias CPFL e CEMIG; na Espanha, Endesa e

Iberdrola, e, em Portugal, a EDP.

A confiabilidade é um tema polémico na publicagdo ambiental voluntaria das empresas. O
critério de confiabilidade mais sugerido é a auditoria profissional, no entanto, o elevado
custo desse servigo e a falta de cultura de auditoria em relatdrios voluntarios podem ser

as possiveis causas de as empresas ndo terem realizado o procedimento.

Como a confiabilidade é uma qualidade da informacdo que afeta diretamente a tomada
de decisdo, os padrdes de prestacdao de contas influenciam o relacionamento com
stakeholders. Para reduzir a falta de confianca das partes interessadas, as organizacdes do
setor elétrico passaram a aderir aos padrdoes compativeis com as dimensdes econémica
(1SO 9000), social (SA 8000) e ambiental (ISO 14.001). E muito relevante que a empresa
adote certificagGes internacionais e sistemas de gestdo ambiental que permitam o

acompanhamento da gestdo social e ambiental da companhia.

Apesar das limitagdes mostradas na divulgagao, a expansdo da informagdo ambiental do
setor de energia é aprimorada, e o Relatdrio Socioambiental da ANEEL pode tornar-se

uma importante ferramenta desta divulgacao.

Essas conclusdes se limitam a amostra, ao periodo analisado e a metodologia empregada.

Quanto ao aspecto de limitacdo da investigacdo, destaca-se o cancelamento da survey
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que poderia contribuir para uma visdao positiva da Teoria dos Stakeholders, pois os
gestores de meio ambiente, contadores e diretores de relagdes com investidores das
empresas do setor de energia elétrica no Brasil ndo responderam o questiondrio que foi

distribuido para 120 empresas, de forma presencial e por Internet.

A investigacdo visa a contribuir para novas pesquisas sobre o tema da divulgacdo
ambiental. Para os objetivos propostos nesta investigacdo, foi essencial o estudo da
divulgacdo no periodo de 2006-2009, mas novos estudos podem ser realizados para
aprofundar a andlise qualitativa e quantitativa das informac¢ées por um periodo de pelo

menos cinco anos de vigéncia do Despacho da ANEEL.

Esta pesquisa visa a acrescentar conhecimentos ao tema cientifico da divulgacdo
ambiental voluntaria, que ainda é pouco explorado no Brasil, e oferecer um banco de
dados de informagdes ambientais e financeiras, que totaliza 34.800 dados, para expandir

as pesquisas académicas.

Os resultados da andlise qualitativa dos relatérios das empresas do setor de energia
elétrica que participaram da amostra serdo oferecidos a ANEEL. As informacdes
divulgadas pelas empresas permitem que, as politicas ambientais do setor sejam
incorporadas aos processos de gestao sugeridos pelo 6rgao regulador em suas futuras

orientacgdes.

Esta investigacdo visa a subsidiar o arcabouco tedrico da relagdo entre a gestdo das
empresas, o desenvolvimento sustentavel, a Responsabilidade Social Empresarial, a
gestdao ambiental, a divulgagdo ambiental, o papel dos stakeholders e a qualidade da

informacdo que determina a tomada de decisdo.

As publicagdes da ANEEL fornecem uma base de dados para o Ministério de Minas e
Energia utilizar nas suas estratégias de politicas publicas do setor de energia, destacando

0s aspectos mais criticos da sustentabilidade energética.

Para realizar a divulgacdo ambiental, a organizacdo é compelida por um conjunto de

fatores externos e internos que interagem com elementos intangiveis (cultura, capital
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intelectual, interesses dos stakeholders etc.) e que se refletem no resultado econémico e
financeiro da empresa. A pesquisa também é relevante para as empresas que ja publicam
ou que tencionam publicar o relatdério de sustentabilidade fazerem a reflexao sobre o
processo de divulgacdo: para que divulgar, por que divulgar, para quem divulgar, o que

divulgar e como divulgar.

A investigacdo também oferece contribuicdo aos educadores e formadores porque os
resultados empiricos podem contribuir para estudos de casos em disciplinas da area da
Gestdo Socioambiental, também oferecendo arcabouco resumido do estado da arte da
evolucdo do desenvolvimento sustentavel e da RSE, que permite ao educando e ao
formando perceber que a sustentabilidade é algo sempre em construcdo e que é o
resultado sinérgico de muitas ag¢bGes, mas, principalmente, do didlogo entre os

stakeholders e as organizagdes.
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ANEXO | — Balango Social Modelo IBASE, Empresas de Grande/Médio Porte

Balango Social Anual / 2007 o JPetinho
E : il ;ase
mpresa: e

Receita liquida (RL)

Resultado operacional (RO)

Folha de pagamento bruta (FPB)

Alimentagdo

Encargos sociais compulsérios

Previdéncia privada

Saude

Seguranga e satde no trabalho

Educagdo

Cultura

Capacitagdo e desenvolvimento profissional

Creches ou auxilio-creche
Participagdo nos lucros ou resultados
Outros

Total - Indicadores sociais internos

Educagdo

Cultura
Saude e saneamento

Esporte
Combate a fome e seguranga alimentar

Outros

Total das contribui¢des para a sociedade
Tributos (excluidos encargos sociais)

Total — Indicadores sociais externos

Investimentos relacionados com a produgio/ operagdo da
empresa

Investimentos em programas e/ou projetos externos

Total dos investimentos em meio ambiente

Quanto ao estabelecimento de “metas anuais” para

L . N N3o possui metas () cumpre Ndo possui metas cumpre
minimizar residuos, o consumo em geral na produgdo/ 0 P 0 P 0 P 0 P

operagdo e aumentar a eficacia na utilizagdo de recursos R0asE (e esila R0asE [ esila
perac ¢ 75% () cumpre de 76 a 100% 75% () cumpre de 76 a 100%
naturais, a empresa

N2 de empregados(as) ao final do periodo

N2 de admissdes durante o periodo

N2 de empregados(as) terceirizados(as)

N@ de estagiarios(as)

N2 de empregados(as) acima de 45 anos
N2 de mulheres que trabalham na empresa

% de cargos de chefia ocupados por mulheres

Ne de negros(as) que trabalham na empresa

% de cargos de chefia ocupados por negros(as)
N2 de portadores(as) de deficiéncia ou necessidades
especiais.
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Relagdo entre a maior e a menor remuneragdo na
empresa
Numero total de acidentes de trabalho
() diregdo () diregdo | () () () direcdo e | ( ) todos(as)
Os projetos sociais e ambientais desenvolvidos pela e todos(as) | diregdo geréncias empregados
empresa foram definidos por: geréncias | emprega- (as)
dos(as)
B ) ) () direcdo | () () () () (') todos(as)
Os pradrdes de seguranga e salubridade no ambiente de e geréncias | todos(as) | todos(as) | diregdoe | todos(as) + Cipa
trabalho foram definidos por: empregad | + Cipa geréncias | empregado
os(as) s(as)
Quanto a liberdade sindical, ao direito de negociagdo ()ndose | ()segue | () ()ndose | ()seguira | ()
coletiva e é representa 50 interna dos(as) envolve as normas incentiva envolvera as normas incentivara e
balhad p 3 ) da OIT eseguea da OIT seguird a OIT
trabalhadores(as), a empresa: o
() direcdo | ( )diregdo | () () () diregdo | ( )todos(as)
A previdéncia privada contempla: Ndo 280aréntese plano e todos(as) | diregdo e geréncias | empregados
de previdéncia. geréncias | empregad (as)
os(as)
() direcdo | ( )diregdo | () () () direcdo | ( )todos(as)
. ~ tod. direca énci d
A participagdo dos lucros ou resultados contempla: e odos(as) ST SEENEES || CHIAGEERRS
geréncias | emprega- (as)
dos(as)
Na selegdo dos fornecedores, os mesmos padrdes éticos e ) n?o séo | ( )559 ( )_ S_5° ( )?50 ( )serﬁo ( )_ s.erﬁo
de responsabilidade social e ambiental adotados pela considerad | sugeridos | exigidos serdo sugeridos exigidos
P P os considera
empresa: -

Quanto a participagdo de empregados(as) em programas ()ndose (‘)apoia () X (‘)inao se’ (‘)apotara () L
d b |h | L. . envolve organiza e envolvera organizara e
e trabalho voluntario, a empresa: incentiva incentivara
Numero total de reclamacdes e criticas de na empresa | no Procon | nalustica | na no Procon na Justica

empresa

consumidores(as): p

na empresa | no Procon | nalustica | na no Procon na Justica
% de reclamagdes e criticas atendidas ou solucionadas: % % | empresa % %

%

Valor adicionado total a distribuir (em mil RS): Em 2007: Em 2006:

___% governo ___% governo

___% colaboradores(as) ___% colaboradores(as)
Distribui¢do do Valor Adicionado (DVA): ___ % acionistas __ % acionistas

___ %terceiros __ % terceiros

___ %retido ___ %retido

Fonte: IBASE (2010).
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ANEXO Il — Modelo de Demonstragao do Valor Adicionado

DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO
PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM
(Em milhares de reais)

ANO X, ANO X,

Venda de energia e servigos
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa
Resultado ndo operacional
(-) Insumos adquiridos de terceiros
Compra de energia
Encargos de uso da rede elétrica
Material e servigos de terceiros
(-) Outras despesas operacionais

(-) Quotas de reintegragdo

(+) Valor adicionado transferido
Receita financeira

Pessoal
Remuneragdes
Encargos sociais (exceto INSS)
Entidade de previdéncia privada
Auxilio alimentagdo
Incentivo a aposentadoria e demissao voluntaria
Convénio assistencial e outros beneficios
Participacdo nos resultados
Outros
Custos imobilizados

Governo
INSS (sobre folha de pagamento)
ICMS
Imposto de renda e contribuicdo social
PIS/COFINS
Reserva global de reversao
Encargo emergencial
Conta consumo de combustivel
Conta de Desenvolvimento Energético
Taxa de fiscalizagdo ANEEL
Outros
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Juros e variagdes cambiais
Outras despesas financeiras
Aluguéis

|Acionistas
Remuneracdo do capital préprio
Dividendos

Reserva de lucros

Governo
Colaboradores
Acionistas
Terceiros
Retido

Fonte: ANEEL (2006b).
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ANEXO Ill — Escolas do Pensamento Contabil Italiano

Escolas do Pensamento Contabil Italiano

1. Escola Contista

A escola Contista estudou essencialmente o processo de escrituracdo e as técnicas de registro por meio
do sistema de contas. Sem o registro contabil ndo é possivel estruturar os dados para a elaboracéo das
demonstragGes contabeis e a publicacdo de informacgdes.

2. Escola Administrativa

A escola Administrativa proporcionou um grande avanc¢o no aspecto gerencial. A escola vai além da
escrituracdo, estd focada na adequagdo dos dados, das avaliagGes, das analises das contas e dos
orcamentos. E demonstra uma importante relagdo entre a Administracdo, a Economia e a
Contabilidade. Essa visdao amplia a quantidade e o tipo de informagdes que a Contabilidade pode gerar,
destacadamente para os gestores tomarem as suas decisoes.

3. Escola Personalista

A escola Personalista introduziu os conceitos juridicos de direitos e obrigacGes em relacdo ao credor e
ao devedor no patrimonio das entidades. Destacou a importancia da Administracdo e da Contabilidade.
A Contabilidade sofre muita influéncia da regulamentacdo, tanto sob o aspecto legal como fiscal. Os
estudos desta escola servem de base para a atual Contabilidade Financeira, especificamente no
aspecto de publicagdo obrigatéria.

4. Escola Matematica

A escola Matematica ndao proporcionou muita contribuicdo a pesquisa contabil porque seu objeto de
estudo era contrario as correntes de pensadores da época. Os pensadores estavam voltados para a
esséncia do que a informacédo contabil podia gerar de resultados para a empresa, a tomada de decisOes
e o controle. Enquanto, para a escola Matematica, a Contabilidade era apenas um simples processo de
registro matematico desvinculado completamente da gestao.

5. Escola Veneziana

A escola Veneziana destacou o controle econémico das entidades, utilizando a Teoria dos Fundos para
estudar os procedimentos racionais com os quais se desenvolvia o controle econdmico. Atualmente, a
Contabilidade Publica e a Contabilidade aplicada as Entidades Seguradoras e de Saude utilizam esta
teoria para fornecer informagGes ao seu amplo grupo de partes interessadas.

6. Escola Economia Aziendal

A escola Economia Aziendal estudou a combinagdo sistémica e complexa dos fatores de produgdo das
atividades econémicas de uma empresa. O seu principal objeto de estudo foi a forma da demonstracdo
contabil que permitisse conhecer o resultado obtido pela gestdo da entidade, por meio do confronto
de custos e receitas. Os pesquisadores estudaram o preco como um elemento essencial da transagédo
contabil, e analisaram os fatores interdependentes da existéncia das empresas, relacionados com o
presente e o futuro. Consequentemente, o conceito de resultado, para esta escola, é o produto do
exercicio da gestdo de todo o patrimoOnio. Trata-se, atualmente, de um elemento essencial na
publicacdo das empresas porque influencia a tomada de decisdes de acionistas/investidores e credores.

7. Escola Patrimonialista

A escola Patrimonialista definiu como objeto de estudo da Contabilidade o patrimonio das entidades. O
estudo do patrimbnio, segundo os patrimonialistas, compreende trés partes distintas: a estatica
patrimonial, a dinamica patrimonial, e a revelagdo patrimonial. Portanto, a Contabilidade, na visdo
desta escola, é uma ciéncia, com leis e principios, que estuda e interpreta os fen6menos patrimoniais.
Tem como prioridade fornecer informagdes para os acionistas/investidores.

Fonte: Elaboracdo prépria com fundamento em Schmidt e Santos (2008) e Hendriksen e Van Breda (1992).
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ANEXO IV - Escolas do Pensamento Contabil

1. Escola Norte-americana

A escola Norte-americana sofreu grande influéncia da quebra da Bolsa de Valores de New York, em
1929. Por isso, os investidores e os credores tiveram um papel muito importante nas pesquisas
contabeis nesta escola. As entidades de classe tiveram relevancia nas pesquisas desta escola,
principalmente: American Institute of Accountants® (AIA), American Institute of Certified Public
Accountants® (AICPA), a American Accounting Association®™ (AAA) e o Financial Accounting Standard
Board®® (FASB). A escola Americana tem estudos relevantes em todas as areas da Contabilidade. Até o
final da década de 90, os United States Generally Accepted Accounting Princip/es67 (US GAAP) do FASB
foram adotados mundialmente.

2. Escola Neocontista

A escola Neocontista, de influéncia francesa, tem como objeto de estudo ‘o valor’. Para esta escola ‘o
valor é a pedra angular da Contabilidade’. A Contabilidade tem a finalidade de acompanhar a evolugao
e as modificagbes que ocorrem no patrimonio das entidades, com o objetivo de conhecer, sua
composicdo e seu valor. Considera que, o objetivo da Contabilidade é o registro qualitativo e
quantitativo das variagGes dos direitos do proprietario. As caracteristicas qualitativas e quantitativas da
informacdo contabil, atualmente, sdo relevantes para a tomada de decisdo das partes interessadas,
destacadamente no mercado de capitais. Atualmente, os gestores tém uma elevada preocupagdo com
a criacdo de valor para as empresas. A gestdo para a sustentabilidade pode influenciar positivamente
ou negativamente o valor das empresas.

3. Escola Alema

A escola Alema possuiu quatro correntes doutrindrias. O ponto de convergéncia é que todas estdo
direcionadas para a andlise da gestdo e da organiza¢do das empresas, buscando a sistematiza¢do dos
conhecimentos relativos a vida econ6mica e a formulagdo dos principios que servem de base a sua
organizacdo e gestdo. A escola se fundamenta na teoria econ6mica das empresas, e nas teorias:
estdtica, organica e dinamica, que representam as ferramentas da primeira. A Contabilidade de Custos
também recebeu contribuicdo desta escola. Merece destaque o desenvolvimento de conceitos como
centros de custo, custo fixo e varidvel. Estes elementos sdo essenciais para o gestor tomar decisdes
operacionais e financeiras sobre as atividades da empresa. Os acionistas/investidores e os credores
também consideram os custos operacionais e financeiros das empresas na apresenta¢do dos seus
resultados. Atualmente, varios setores buscam metodologias que permitam o célculo dos seus custos
ambientais, destacadamente aqueles que sdo considerados intangiveis (Ex. aguecimento global).

Fonte: Elaboracdo prépria com fundamento em Schmidt e Santos (2008) e Hendriksen e Van Breda (1992).

® |nstituto Americano de Contadores.

o Associagao Americana de Contadores Publicos Certificados.

6 Associagdo Americana de Contabilidade.

% Conselho de Padrdes de Contabilidade Financeira Americano fundado em 1973.
&7 Principios Contabeis Geralmente Aceitos formulados pelo FASB.
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ANEXO V - Praticas Ambientais em Diferentes Paises

Pais

Praticas Ambientais

Australia

A lei das sociedades incorporou, em 1998, uma provisdo que obriga a incluir no relatério dos
administradores determinadas informagGes ambientais, nomeadamente se as operagdes da
entidade estdo sujeitas a qualquer regulamenta¢cdo ambiental particular e significativa. Em
caso afirmativo esta deve sinalizar os detalhes da empresa relativamente a regulamentacao.
Existem outras normas contabilisticas australianas com conteido ambiental: a norma para
as industrias extrativas (AASB 1022) que versa sobre as provisdes ambientais; e a proposta
de norma ED 88 que trata do reconhecimento e da medida de provisdes e contingéncias
ambientais.

Bulgaria

Desde 1992, a Contabilidade Ambiental faz parte da contabilidade oficial das empresas e é
parte integrante da politica de gestdo do meio ambiente do pais. Os custos devem ser
classificados por atividades, tais como: reflorestamento, prevengao de erosdo, melhorias na
producdo da industria quimica, etc. As empresas sdo obrigadas a informar, em relatério
separado, os custos com a prote¢cdo do meio ambiente, as taxas pagas pelo direito de poluir
nos niveis admissiveis, e os custos de contingéncia pela degradacao.

Coreia

A Comissdo do Mercado de Valores Coreana editou em 1996 uma norma que recomenda a
inclusdo de informagdo ambiental nas notas e nas demonstragdes. Esta informagao incluia os
seguintes aspectos: a) normas e politicas ambientais da empresa; b) questdes relacionadas
com a seguranga e a preven¢do de acidentes; c) investimentos relacionados ao meio
ambiente; d) consumo de recursos e de energia; e) geragdo e tratamento de residuos e de
subprodutos.

Dinamarca

Desde 1996, que as empresas devem divulgar informac¢do ambiental em relatério separado.
Em 1999, foi realizada uma avaliagdo a introducdo da informacdo ambiental, tendo-se
concluido que 50% das empresas afirmaram ter obtido beneficios financeiros, derivados da
elaboracdo do relatdrio verde, que compensavam os custos da sua publicagdo.

Espanha

Na Espanha introduziu-se a obrigatoriedade de fornecer informagdo ambiental nas contas
anuais desde 1998, com a adaptacdo setorial do Plano Geral de Contabilidade das
companhias elétricas. Este exige que a informagdo contabil sobre custos, investimentos,
provisdes e contingéncias de carater ambiental seja apresentada de forma auténoma. A
Resolucdo N2 6389 de 25 de Margo de 2002 do Instituto de Contabilidade e Auditoria de
Contas (ICAC) aprovou as normas para o reconhecimento, avaliacdo e informacdo dos
aspectos ambientais das contas anuais. Estas normas tratam de desenvolver os aspectos
relativos a Contabilidade Ambiental ja incorporados no direito contabilistico espanhol por
meio do Real Decreto N°. 437/1998, de 20 de margo.

Franga

Tem desenvolvido um Balango Patrimonial Ecolégico relacionando cada empresa com o
meio ambiente. As informacgdes sdo apresentadas em termos monetarios sobre a aquisicao e
o uso de equipamentos para reduzir a poluicdo; para a reciclagem de produtos; e a reducao
do consumo de energia e de matéria-prima. Devem incluir, ainda, custos e beneficios de
uma série de itens, a saber: protecdao ambiental, royalties, licengas e custos de compensacdo
pela preservacdo da polui¢do; custos com a manuten¢do e a operacdo de equipamentos
especialmente adquiridos para ajudar a preservar o meio ambiente; e empréstimos obtidos
com taxas especiais para a aquisicdo de equipamentos.

Hungria

As questdes ambientais tém causado impacto no processo de privatizagdo. Considera-se que
o valor dos ativos é afetado por estas questdes existindo a necessidade de constituir uma
provisdo para a reabilitacdo de danos ambientais passados e presentes.
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Pais

Praticas Ambientais

Italia

Estd a ser introduzido o uso do full-cost ou contabilidade para o desenvolvimento
sustentdvel.

Holanda

Embora ndo existam normas especificas para a contabilidade ambiental é comum as
empresas reportarem informacgao sobre riscos ambientais; os impactos ambientais por elas
causados e esforcos de reparar. As informacGes sdo de carater qualitativo e quantitativo,
como emissdo de particulas, ruido, consumo de energia e de matéria-prima, geracdo e
tratamento de residuos.

Japao

Ndo existe nenhuma norma ou lei para a contabilizacdo dos aspectos relativos ao meio
ambiente, mas 29,7% das empresas relatavam separadamente os custos e investimentos na
drea ambiental. Quando os impactos ambientais interferem nos resultados financeiros das
empresas, atuais ou futuros, estes sdao evidenciados nos relatérios.

Noruega

Prevé a inclusdo de informagdo ambiental na contabilidade. A Lei das Sociedades, de 1989,
obriga a incluir no relatério do Conselho de Administragdao informagdo sobre as emissdes e a
possibilidade de contaminagdo pela empresa, assim como as medidas para reduzi-las.

Portugal

A Directriz Contabilista N2 29 — Matérias ambientais (DC N°. 29), foi aprovada em 5 de junho
de 2002 e homologada por despacho do Secretario de Estado dos Assuntos Fiscais em 25 de
junho de 2004. Esta norma é de aplicagdo aos exercicios que se iniciassem em ou apés 1 de
janeiro de 2006. A DC N°. 29 foi substituida pela Norma Contabilista de Relato Financeiro
N°.26 — Matérias ambientais (NCRF 26). “Esta Norma Contabilistica e de Relato Financeiro
tem por objectivo prescrever os critérios para o reconhecimento, mensuragao e divulgacao
relativos aos dispéndios de carater ambiental, aos passivos e riscos ambientais e aos activos
com eles relacionados resultantes de transacgGes e acontecimentos que afectem, ou sejam
susceptiveis de afectar, a posicdo financeira e os resultados da entidade relatada. Esta
Norma identifica também o tipo de informagdo ambiental que é apropriado divulgar,
relativamente a atitude da entidade face as matérias ambientais ao comportamento
ambiental da entidade, na medida em que possam ter consequéncias para a sua posi¢cdo
financeira”. A norma teve vigéncia a partir do primeiro periodo que inicie em ou apds 1 de
Janeiro de 2008.

Suécia

As empresas que necessitam de licenca ambiental tém que incluir informacdo ambiental em
seu informe anual.

Fonte: Adaptado de Eugénio (2010: 105-106).
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ANEXO VII — Amostra das Empresas Brasileiras, Nivel da Divulga¢ao da Informacao

Ambiental, Periodo 2006-2009

Empresa Nivel da Divulgac¢ao da Informacgao
Ambiental (NDIA)
2006 2007 2008 2009
1. AES Tieté 0,0000 0,1111 0,3111 0,4333
2. Castelo Energética S A 0,0000 0,0000 0,0222 0,0333
3. CEMIG Geracdo e Transmissdo S/A — CEMIG GT 0,0000 0,0000 0,3889 0,3889
4. Centrais Elétricas Cachoeira Dourada — CDSA 0,0000 0,2778 0,6333 0,5222
5. Centrais Elétricas do Norte do Brasil S/A. — 0,0000 0,1000 0,2111 0,1333
ELETRONORTE
6. Companhia Energética de S3o Paulo — CESP 0,0000 0,0000 0,0222 0,0222
7. Companhia Hidrelétrica do Sdo Francisco - CHESF ~ 0,0000 0,0000 0,2000 0,2778
8. Copel Geragdo e Transmissdo S.A. — COPEL-GT 0,0000 0,0000 0,2778 0,3222
9. CPFL Geragdo de Energia 0,0000 0,0000 0,2222 0,2778
10. Eletrobras Termonuclear S A 0,0000 0,0000 0,3556 0,3556
11. Empresa Metropolitana de Aguas e Energia S A — 0,0000 0,0000 0,4444 0,4222
EMAE
12. Furnas Centrais Elétricas S/A. 0,0000 0,1333 0,2889 0,1111
13. Itaipu Binacional 0,1667 0,2889 0,3333 0,3667
14. Light Energia S A 0,0000 0,0000 0,1889 0,2333
15. Tractebel Energia S/A 0,0000 0,2111 0,2889 0,2667
16. Companhia de Transmissdao de Energia Elétrica 0,0000 0,0000 0,1667 0,1778
Paulista - CTEEP
17. Eletrosul Centrais Elétricas S A 0,0000 0,0000 0,1778 0,2667
18. Empresa Amazonense de Transmissdo de EnergiaS 0,0000 0,0000 0,1444 0,2778
A —EATE
19. Novatrans Energia S A 0,0000 0,0000 0,2222 0,2000
20. Transmissora Sudeste Nordeste S A—TSN 0,0000 0,0000 0,1778 0,1889
21. CEMIG-D — CEMIG Distribuigdo S/A 0,0000 04444 04333  0,3556
22. ELETROPAULO - Eletropaulo Metropolitana 0,0000 0,5444 0,5333 0,5222
Eletricidade de S3o Paulo S/A
23. COELBA — Companhia de Eletricidade do Estado da  0,0000 0,5222 0,5556 0,3889
Bahia
24. COPEL-DIS — Copel Distribuicdo S/A 0,0000 0,1889 0,2222 0,3444
25. LIGHT - Light Servicos de Eletricidade S/A. 0,0000 0,3222 0,2667 0,2667
26. CPFL-Paulista — Companhia Paulista de Forca e Luz ~ 0,0000 0,2556 0,3889 0,3778
27. CELPE — Companhia Energética de Pernambuco 0,0000 0,5444 0,5556 0,5444
28. COELCE — Companhia Energética do Ceara 0,1444 0,7111 0,8444 0,7778
29. AMPLA — Ampla Energia e Servigos S/A 0,2111 0,5778 0,6333 0,6333
30. CELESC-DIS — Celesc Distribui¢do S.A. 0,0000 0,2000 0,3778 0,2667
31. CELG-D - Celg Distribuigdo S.A. 0,0000 0,2778 0,2556 0,2556
32. ELEKTRO — Elektro Eletricidade e Servigos S/A. 0,1667 0,3667 0,3889 0,4444
33. CEMAR — Companhia Energética do Maranhio 0,0000 0,2333 0,4333 0,3111
34. CELPA - Centrais Elétricas do Para S/A. 0,0000 0,1889 0,3556 0,4889
35. BANDEIRANTE — Bandeirante Energia S/A. 0,0000 0,3444 0,4222 0,4000
36. CEEE-D — Companhia Estadual de Distribui¢do de 0,0000 0,1667 0,4000 0,4444

Energia Elétrica
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Nivel da Divulgac¢ao da Informacao

Empresa Ambiental (NDIA)
2006 2007 2008 2009

37. CPFL- Piratininga — Companhia Piratininga de For¢ca 0,0000 0,2444 0,3111 0,2778

e Luz
38. RGE — Rio Grande Energia S/A. 0,0000 0,3000 0,2778 0,2667
39. ESCELSA — Espirito Santo Centrais Elétricas S/A. 0,0000 0,2111 0,2889 0,3444
40. AES-SUL — AES SUL Distribuidora Gaucha de 0,0000 0,3111 0,4111 0,4667

Energia S/A.

41. EPB - Energisa Paraiba — Distribuidora de Energia ~ 0,0000 0,3222 0,3667 0,3333
42. COSERN — Companhia Energética do Rio Grande 0,0000 0,5333 0,4111 0,3222

do Norte
43. CEMAT — Centrais Elétricas Matogrossenses S/A. 0,0000 0,1889 0,2111 0,3222
44. CEPISA — Companhia Energética do Piaui 0,0000 0,5222 0,5111 0,1667
45. CEAL — Companhia Energética de Alagoas 0,0000 0,0333 0,2889 0,2889
46. CEB-DIS — CEB Distribuigio S/A 0,0000 0,1444 0,1444 0,1444
47. ENERSUL — Empresa Energética de Mato Grosso do  0,0000 0,4556 0,3778 0,4556
Sul S/A.
48. AMAZONAS Energia Elétrica 0,0000 0,2889 0,3111 0,3000
49. ESE - Energisa Sergipe — Distribuidora de Energia 0,0000 0,4778 0,4889 0,3667
S.A.
50. CERON - Centrais Elétricas de Rondonia S. A. 0,0000 0,0778 0,0667 0,1000
51. CELTINS — Companhia de Energia Elétrica do 0,0000 0,2556 0,3111 0,4000

Estado do Tocantins
52. EMG - Energisa Minas Gerais — Distribuidora de 0,0000 0,2556 0,3000 0,3000

Energia S.A.
53. CAIUA-D — Caiud Distribuicdo de Energia S/A 0,0000 0,1889 0,1889 0,3222
54. ELETROACRE — Companhia de Eletricidade do Acre ~ 0,0000 0,1889 0,1667 0,1444
55. CLFSC — Companhia Luz e Forga Santa Cruz 0,0000 0,2000 0,1000 0,3111
56. EBO — Energisa Borborema — Distribuidora de 0,0000 0,3444 0,2889 0,2667
Energia S.A.

57. EDEVP — Empresa de Distribuicdo de Energia Vale 0,0000 0,1667 0,1889 0,3000
Paranapanema S/A

58. EEB — Empresa Elétrica Bragantina S/A. 0,000 0,2000 0,1889 0,2778
59. CNEE - Companhia Nacional de Energia Elétrica 0,000 0,1444 0,1778 0,3222
60. CPEE — Companhia Paulista de Energia Elétrica 0,000 0,3444 0,3000 0,3111

A métrica adotada é 90 indicadores, com pontuagdao maxima de 90. Inclusive no ano de 2006 foi utilizado
esse valor para permitir a uniformidade e a comparabilidade, tendo em vista que ndo afetou o resultado da
amostra porque apenas 4 empresas divulgaram neste periodo.

Fonte: Elaboragdo propria.
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ANEXO VIII — Amostra de Empresas Brasileiras, ANACOR, NDIA x Localizagao, 2006-2009

Empresa Nivel da Divulgagdo da Informagdo Ambiental
(NDIA)

2006 2007 2008 2009
AES Tieté S. A. 0,0000 0,2941 0,0000 0,0000
Centrais Elétricas Cachoeira Dourada — CDSA 0,0000 0,7353 0,5882 0,8529
Centrais Elétricas do Norte do Brasil S.A. —
ELETRONORTE 0,0000 0,2647 0,5000 0,0000
Furnas Centrais Elétricas 0,0000 0,3529 0,4706 0,0000
Itaipu Binacional 0,4412 0,7647 0,8824 0,9706
Tractebel Energia 0,0000 0,5588 0,7647 0,7059
Companhia de Transmissao de Energia Elétrica
Paulista — CTEEP 0,0000 0,0000 0,3824 0,3529
Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo Paulo
S A 0,0000 0,5294 0,5588 0,0000
Companhia de Eletricidade da Bahia — COELBA 0,0000 0,4412 0,5588 0,0000
Companhia Energética do Ceard — COELCE 0,3824 0,5588 0,8235 0,7941
Ampla Energia e Servigos S. A. 0,5588 0,5294 0,7059 0,7647
Elektro Eletricidade e Servigos S. A. 0,4412 0,2941 0,3529 0,4706
Companhia Energética do Rio Grande do Norte —
COSERN 0,0000 0,2941 0,0000 0,0000
Companhia Energética de Minas Gerais (H)* 0,3529 0,4706 0,5294 0,5882
Companhia Paranaense de Energia — COPEL (H) 0,6471 0,5882 0,6765 0,7647
Energias do Brasil (H) 0,4118 0,6765 0,8529 1,0000
CPFL Energia (H) 0,7941 0,2059 0,7353 0,0000
Eletrobras (H) 0,0000 0,0000 0,4706 0,6471
Light S. A. (H) 0,0000 0,6176 0,7059 0,7941
Endesa Brasil (H) 0,0000 0,6471 0,7941 0,7941
Grupo Rede (H) 0,0000 0,4412 0,0000 0,0000

(*) As empresas holdings estdo identificadas na tabela acima com a letra H.
A métrica adotada é 34 indicadores, com pontuagdo maxima de 34.

Fonte: Elaboragdo propria.
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ANEXO IX — Amostra de Empresas da Peninsula Ibérica, ANACOR, NDIA x Localizagao,

2006-2009
Empresa Nivel da Divulgagao da Informagcdo Ambiental (NDIA)
2006 2007 2008 2009
EDP Portugal S.A. 0,7647 0,7353 0,6176 0,7647
Rede Eléctrica Nacional S.A. — REN | 0,4412 0,5882 0,7353 0,7353
EDP Renovaveis S.A. 0,0000 0,0000 0,0000 0,4118
Pinto & Bentes 0,0000 0,0000 0,0000 0,2059
Iberdrola 0,8235 0,6765 0,8235 1,0000
Endesa Espanha 0,6176 0,7059 0,6471 0,6471
Red Eléctrica 0,7353 0,7647 0,7353 0,8824
Gas Natural Fenosa 0,7647 0,8529 0,8824 0,7941
Iberdrola Renovavel 0,0000 0,6471 0,6765 0,7353
HC Energia 0,7941 0,8235 0,8529 0,6471

Fonte: Elaboragdo propria.
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ANEXO X — Métrica de Indicadores GRI e ANEEL

EN1
EN2
EN3
EN4
ENS5

EN7

EN8
EN9

EN10

EN11

EN12

EU13
EN13
EN14

EN15

EN16
EN17
EN18
EN19
EN20
EN21
EN22

EN23

EN24

INDICADORES GRI
Capacidade instalada (MW), discriminada por fonte de energia primdria e por sistema regulatério.

Alocagdo de permissdes (allowances) de emissGes de equivalentes de CO,, discriminadas por estrutura do
mercado de créditos de carbono.

Forma de gestdo
Materiais

Materiais usados por peso ou volume.

Percentual dos materiais usados provenientes de reciclagem.

Consumo de energia direta discriminado por fonte de energia primaria.

Consumo de energia indireta discriminado por fonte de energia primaria.

Energia economizada devido a melhorias em conservagdo e eficiéncia.

Iniciativas para reduzir o consumo de energia indireta e as redugées obtidas.
Agua

Total de retirada de agua por fonte.

Fontes hidricas significativamente afetadas por retirada de agua.

Percentual e volume total de agua reciclada e reutilizada.

Biodiversidade

Localizagdo e tamanho da drea possuida, arrendada ou administrada dentro de areas protegidas, ou
adjacente a elas, e dreas de alto indice de biodiversidade fora das areas protegidas.

Descrigao de impactos significativos na biodiversidade de atividades, produtos e servigos em areas
protegidas e em dreas de alto indice de biodiversidade fora das areas protegidas.

Biodiversidade de habitats de substituicdo em comparagdo a biodiversidade das areas afetadas.

Habitats protegidos ou restaurados.
Estratégias, medidas em vigor e planos futuros para a gestdao de impactos na biodiversidade.

Numero de espécies na Lista Vermelha da IUCN e em listas nacionais de conservagdo com habitats em
areas afetadas por operagdes, discriminadas por nivel de risco de extingdo.

Emissoes, efluentes e residuos

Total de emissdes diretas e indiretas de gases causadores do efeito estufa, por peso.

Outras emissdes indiretas relevantes de gases causadores do efeito estufa, por peso.
Iniciativas para reduzir as emissdes de gases causadores do efeito estufa e as redugdes obtidas.
Emissdes de substancias destruidoras da camada de o0zénio, por peso.

Nox, Sox e outras emissdes atmosféricas significativas, por tipo e peso.

Descarte total de agua, por qualidade e destinagao.

Peso total de residuos, por tipo e método de disposicao.

Numero e volume total de derramamentos significativos.

Peso de residuos transportados, importados, exportados ou tratados considerados perigosos nos termos
da Convengdo da Basileia — Anexos |, 11, Il e VIII, e percentual de carregamentos de residuos transportados
internacionalmente.
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Emissoes, efluentes e residuos

Identificacdo, tamanho, status de protecdo e indice de biodiversidade de corpos d‘agua e habitats
EN25 relacionados significativamente afetados por descartes de agua e drenagem realizados pela organizagdo
relatora.

Produtos e servigos

Iniciativas para mitigar os impactos ambientais de produtos e servigos e a extensdo da redugdo desses

EN26 .
impactos.
Conformidade
EN28 Valor monetdrio de multas significativas e nimero total de sangdes ndo monetarias resultantes da ndo
conformidade com leis e regulamentos ambientais.
Transporte
EN29 Impactos ambientais significativos do transporte de produtos e outros bens e materiais utilizados nas

operagdes da organizagao, bem como do transporte dos trabalhadores.
Geral
EN30  Total de investimentos e gastos em protegdo ambiental, por tipo.
Comunidade
EU20 Abordagem para gestdo de impactos de deslocamento involuntario.

Medidas para planejamento de contingéncia, plano de gestao e programas de treinamento para

EU21 . , ~ ~
desastres/emergéncias, além de planos de recuperagdo/restauragéo.

Natureza, escopo e eficdcia de quaisquer programas e praticas para avaliar e gerir os impactos das

so1 ~ . S = ,
operagdes nas comunidades, incluindo a entrada, operagdo e saida.

INDICADORES ANEEL

A2 Area preservada / total da 4rea preservada na 4rea de concess3o exigida por lei (%).

A3 Contribui¢do para o aumento de 4reas verdes nos municipios pelo Programa de Arborizagdo Urbana (em
ha).

A6 Gastos com gerenciamento do impacto ambiental (arborizagdo, manejo sustentdvel, com equipamentos e
redes protegidas). (RS Mil)

A7 Quantidade de acidentes por violagdo das normas de seguranga ambiental.

A8 Numero de autuagdes e/ou multas por violagdo de normas ambientais.

A9 Valor incorrido em autuagdes e/ou multas por violagdo de normas ambientais. (RS Mil).

Emissao

A10 Volume anual de gases do efeito estufa (CO2, CH4, N20, HFC, PFC, SF6), emitidos na atmosfera (em
toneladas de CO2 equivalentes).

All Volume anual de emissdes destruidoras de ozbnio (em toneladas de CFC equivalentes).

Efluentes
Al12 Volume total de efluentes.
Al13 Volume total de efluentes com tratamento.
Al14 Percentual de efluentes tratados (%).

Sélidos

Al15 Quantidade anual (em toneladas) de residuos sélidos gerados (lixo, dejetos, entulho etc.).
Al6 Percentual de residuos encaminhados para reciclagem sem vinculo com a empresa.
Al17 Percentual de residuos reciclados por unidade ou entidade vinculada a empresa (projeto especifico).
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A18
Al19
A20

A21
A22
A24

A25
A26
A27
A28
A29

A30
A3l
A32
A33

A34
A35
A36
A37
A38
A39

A40

A4l
A42

A43
Ad4
A45
A46

A47

A48

A49
A50

Solidos
Gastos com reciclagem dos residuos (RS Mil).
Percentual do material de consumo reutilizado (matérias-primas, equipamentos, fios e cabos elétricos).
Gastos com destinag3o final de residuos ndo perigosos. (RS Mil).
Manejo de residuos perigosos
Percentual de equipamentos substituidos por éleo mineral isolante sem PCB (Ascarel).
Percentual de lampadas descontaminadas em relagdo ao total substituido na empresa.

Gastos com tratamento e destinacdo de residuos toxicos (incineragdo, aterro, biotratamento etc.) (RS Mil)

Consumo total de energia por fonte

Hidrelétrica (em kWh)

Combustiveis fésseis

Fontes alternativas (gas, energia edlica, energia solar etc.)
Consumo total de energia (em kWh)

Consumo de energia por kWh distribuido (vendido)

Consumo total de combustiveis fosseis pela frota de veiculos da empresa por quilometro
rodado
Diesel

Gasolina
Alcool
Gas natural
Consumo total de dgua por fonte (em m3)
Abastecimento (rede publica)
Fonte subterranea (po¢o)
Captacao superficial (cursos d’agua)
Consumo total de dgua (em m3)
Consumo de dgua por empregado (em m?3)
Reducdo de custos obtida pela redu¢do do consumo de energia, dgua e material de consumo (RS Mil)
Origem dos Produtos — material de consumo (%)

Material adquirido em conformidade com os critérios ambientais verificados pela empresa / total de
material adquirido.
Material adquirido com Selo Verde ou outros (Procel, Inmetro etc.).

Material adquirido com certificagdo florestal (Imaflora, FSC e outros).

Educacdao ambiental — Na organizagao

Numero de empregados treinados nos programas de educagdo ambiental.
Percentual de empregados treinados nos programas de educagdo ambiental / total de empregados.
Numero de horas de treinamento ambiental / total de horas de treinamento.
Recursos Aplicados (RS Mil)
Educacdo ambiental — Comunidade
NUmero de unidades de ensino fundamental e médio atendidas.

Percentual de escolas de ensino fundamental e médio atendidas atendidas / nimero total de escolas da
area de concessao.
Numero de alunos atendidos em unidades de ensino fundamental e médio.

Percentual de alunos atendidos em unidades de ensino fundamental e médio. /nimero total de alunos da
rede escolar da area de concessdo.
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A51
A52
A53

A54
A55

A56

A65
A66

A67

A68

Educacdo ambiental — Comunidade
Numero de professores capacitados em unidades de ensino fundamental e médio.
Numero de unidades de ensino técnico e superior atendidas.

Percentual de escolas de ensino técnico e superior atendidas / nUmero total de escolas da area de
concessao.
Numero de alunos de unidades de ensino técnico e superior atendidos.

Percentual de alunos de unidades de ensino técnico e superior atendidos/nimero total de alunos da rede
escolar da 4rea de concessao.
Recursos Aplicados (RS Mil).

PESQUISA E DESENVOLVIMENTO VOLTADOS AO MEIO AMBIENTE
Recursos Aplicados (RS Mil).
Numero de Patentes registradas no Instituto Nacional de Propriedade Industrial — INPI.
CULTURA, ESPORTE E TURISMO
Recursos Aplicados (RS Mil).
SAUDE
Recursos Aplicados (RS Mil).

Fonte: Elaboragdo prépria, com fundamento em ANEEL (2010) e GRI (2010).
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ANEXO XII - Indicadores ANEEL, Amostra 1, Brasil, 2006-2009

Nao Publica Publica
Indicador _ i Ano . Total » . Ano > Total
2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009

A2 60 54 49 49 212 0 6 11 11 28
A3 60 50 44 40 194 0 10 16 20 46
A6 60 32 20 24 136 0 28 40 36 104
A7 60 41 29 28 158 0 19 31 32 82
A8 60 31 18 21 130 0 29 42 39 110
A9 60 36 21 22 139 0 24 39 38 101
Al0 60 44 35 27 166 0 16 25 33 74
All 60 52 49 50 211 0 8 11 10 29
Al12 60 48 41 37 186 0 12 19 23 54
Al13 60 51 44 43 198 0 9 16 17 42
Al14 60 51 40 38 189 0 9 20 22 51
A15 60 42 29 27 158 0 18 31 33 82
Al6 60 48 39 40 187 0 12 21 20 53
Al17 60 51 47 45 203 0 9 13 15 37
A18 60 47 37 38 182 0 13 23 22 58
A19 60 52 49 49 210 0 8 11 11 30
A20 60 49 41 43 193 0 11 19 17 47
A21 60 35 26 31 152 0 25 34 29 88
A22 60 38 26 23 147 0 22 34 37 93
A24 60 38 26 25 149 0 22 34 35 91
A25 60 38 29 28 155 0 22 31 32 85
A26 60 49 41 38 188 0 11 19 22 52
A27 60 52 47 45 204 0 8 13 15 36
A28 60 23 14 13 110 0 37 46 47 130
A29 60 26 27 22 135 0 34 33 38 105
A30 60 27 16 10 113 0 33 44 50 127
A31 60 29 20 9 118 0 31 40 51 122
A32 60 29 23 17 129 0 31 37 43 111
A33 60 46 42 37 185 0 14 18 23 55
A34 60 27 19 11 117 0 33 41 49 123
A35 60 42 37 33 172 0 18 23 27 68
A36 60 45 39 36 180 0 15 21 24 60
A37 60 26 14 7 107 0 34 46 53 133
A38 60 27 16 12 115 0 33 44 48 125
A39 60 57 55 55 227 0 3 5 5 13
A40 60 51 47 43 201 0 9 13 17 39
A4l 60 47 43 45 195 0 13 17 15 45
Ad2 60 51 49 40 200 0 9 11 20 40
A43 60 35 21 17 133 0 25 39 43 107
Ad4 60 36 23 19 138 0 24 37 41 102
A45 60 37 27 26 150 0 23 33 34 20
Ad6 60 46 37 31 174 0 14 23 29 66
A47 60 39 20 23 142 0 21 40 37 98
A48 60 49 41 41 191 0 11 19 19 49
A49 60 38 18 24 140 0 22 42 36 100
A50 60 50 44 47 201 0 10 16 13 39
A51 60 44 34 27 165 0 16 26 33 75
A52 60 50 37 39 186 0 10 23 21 54
A53 60 51 46 48 205 0 9 14 12 35
A54 60 50 40 43 193 0 10 20 17 47
A55 60 51 47 49 207 0 9 13 11 33
A56 60 43 33 30 166 0 17 27 30 74
A65 60 29 26 24 139 0 31 34 36 101
A66 60 40 39 36 175 0 20 21 24 65
A67 60 36 32 33 161 0 24 28 27 79
A68 60 38 37 40 175 0 22 23 20 65
Total 3360 2344 1890 1798 9392 0 1016 1470 1562 4048
Total de Indicadores ANEEL 13440

Fonte: Elaboragdo propria.
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ANEXO Xl - Indicadores GRI, Amostra 1, Brasil, Periodo, 2006-2009

Nao Publica Publica
Indicador Ano Total Ano Total
" 2006 = 2007 | 2008 2009 " 2006 2007 = 2008 2009

EU1 57 50 51 53 211 3 10 9 7 29
EU5 60 60 59 56 235 0 0 1 4 5
EN1 58 54 51 54 217 2 6 9 6 23
EN2 59 57 52 55 223 1 3 8 5 17
EN3 56 51 51 54 212 4 9 9 6 28
EN4 57 56 50 54 217 3 4 10 6 23
EN5 58 54 54 55 221 2 6 6 5 19
EN7 58 53 56 54 221 2 7 4 6 19
EN8 57 52 49 53 211 3 8 11 7 29
EN9 60 57 56 58 231 0 3 4 2 9
EN10 60 58 53 56 227 0 2 7 4 13
EN11 56 52 51 54 213 4 8 9 6 27
EN12 56 53 52 55 216 4 7 8 5 24
EU13 60 60 58 56 234 0 0 2 4 6
EN13 56 50 53 57 216 4 10 7 3 24
EN14 56 51 51 54 212 4 9 9 6 28
EN15 60 57 57 59 233 0 3 3 1 7
EN16 57 52 51 54 214 3 8 9 6 26
EN17 60 56 56 57 229 0 4 4 3 11
EN18 58 53 52 54 217 2 7 8 6 23
EN19 59 56 52 54 221 1 4 8 6 19
EN20 60 55 55 55 225 0 5 5 5 15
EN21 59 57 57 54 227 1 3 3 6 13
EN22 59 51 50 54 214 1 9 10 6 26
EN23 58 53 54 55 220 2 7 6 5 20
EN24 60 58 54 57 229 0 2 6 3 11
EN25 60 60 58 60 238 0 0 2 0 2
EN26 56 49 51 54 210 4 11 9 6 30
EN28 58 51 53 55 217 2 9 7 5 23
EN29 59 56 54 57 226 1 4 6 3 14
EN30 56 50 50 53 209 4 10 10 7 31
EU20 60 59 58 55 232 0 1 2 5 8
EU21 59 59 58 55 231 1 1 2 5 9
SO1 56 49 49 53 207 4 11 11 7 33
Total 1978 1849 1816 1873 7516 62 191 224 167 644
Total de Indicadores GRI 8160

Fonte: Elaboragdo proépria.
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ANEXO XIV - Indicadores ANEEL e GRI, Amostra 1, Brasil, Atividades, 2006-
2009

N&o Publica Publica
Produgdo Transporte Distribuicdo Total |[Producdo Transporte Distribui¢do Total

A2 54 20 138 212 6 0 22 28
A3 57 20 117 194 3 0 43 46
A6 50 18 68 136 10 2 92 104
A7 47 18 93 158 13 2 67 82
A8 42 16 72 130 18 4 88 110
A9 42 16 81 139 18 4 79 101
A10 48 16 102 166 12 4 58 74
A1l 54 20 137 211 6 0 23 29
A12 48 20 118 186 12 0 42 54
A13 49 20 129 198 11 0 31 42
A14 47 20 122 189 13 0 38 51
A15 48 12 98 158 12 8 62 82
Al6 51 15 121 187 9 5 39 53
A17 54 18 131 203 6 2 29 37
A18 52 18 112 182 8 2 48 58
A19 56 20 134 210 4 0 26 30
A20 54 18 121 193 6 2 39 47
A21 46 20 86 152 14 0 74 88
A22 44 20 83 147 16 0 77 93
A24 43 18 88 149 17 2 72 91
A25 48 18 89 155 12 2 71 85
A26 49 18 121 188 11 2 39 52
A27 55 18 131 204 5 2 29 36
A28 45 14 51 110 15 6 109 130
A29 52 19 64 135 8 1 96 105
A30 42 15 56 113 18 5 104 127
A31 42 14 62 118 18 6 98 122
A32 47 18 64 129 13 2 96 111
A33 53 19 113 185 7 1 47 55
A34 50 13 54 117 10 7 106 123
A35 52 14 106 172 8 6 54 68
A36 49 15 116 180 11 5 44 60
A37 45 11 51 107 15 9 109 133
A38 47 13 55 115 13 7 105 125
A39 59 20 148 227 1 0 12 13
A40 57 20 124 201 3 0 36 39
A4l 59 20 116 195 1 0 a4 45
A42 56 20 124 200 4 0 36 40
A43 43 12 78 133 17 8 82 107
A44 47 12 79 138 13 8 81 102
A45 48 15 87 150 12 5 73 90
A46 50 18 106 174 10 2 54 66
A47 45 13 84 142 15 7 76 98
A48 58 16 117 191 2 4 43 49
A49 40 15 85 140 20 5 75 100
A50 59 20 122 201 1 0 38 39
A51 47 13 105 165 13 7 55 75
A52 50 19 117 186 10 1 43 54
A53 59 19 127 205 1 1 33 35
A54 50 20 123 193 10 0 37 47
A55 59 20 128 207 1 0 32 33
A56 46 17 103 166 14 3 57 74
A65 49 20 70 139 11 0 90 101
A66 56 18 101 175 4 2 59 65
A67 51 18 92 161 9 2 68 79
A68 53 18 104 175 7 2 56 65
Total 2803 965 5624 9392 557 155 3336 4048
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N3do Publica Publica
Produgdo Transporte Distribuicdo Total |Producdo Transporte Distribuicdc  Total
EU1 45 18 148 211 15 2 12 29
EU5 57 20 158 235 3 0 2 5
EN1 51 20 146 217 9 0 14 23
EN2 54 19 150 223 6 1 10 17
EN3 48 20 144 212 12 0 16 28
EN4 51 18 148 217 9 2 12 23
EN5 53 18 150 221 7 2 10 19
EN7 50 19 152 221 10 1 8 19
EN8 48 18 145 211 12 2 15 29
EN9 54 20 157 231 6 0 3 9
EN10 51 18 158 227 9 2 2 13
EN11 46 19 148 213 14 1 12 27
EN12 49 20 147 216 11 0 13 24
EU13 55 20 159 234 5 0 1 6
EN13 45 20 151 216 15 0 9 24
EN14 48 19 145 212 12 1 15 28
EN15 56 20 157 233 4 0 3 7
EN16 48 20 146 214 12 0 14 26
EN17 54 20 155 229 6 0 5 1"
EN18 49 20 148 217 1" 0 12 23
EN19 52 20 149 221 8 0 11 19
EN20 50 20 155 225 10 0 5 15
EN21 51 20 156 227 9 0 4 13
EN22 48 19 147 214 12 1 13 26
EN23 53 20 147 220 7 0 13 20
EN24 53 18 158 229 7 2 2 1"
EN25 59 20 159 238 1 0 1 2
EN26 49 18 143 210 11 2 17 30
EN28 51 18 148 217 9 2 12 23
EN29 52 20 154 226 8 0 6 14
EN30 45 18 146 209 15 2 14 31
EU20 54 20 158 232 6 0 2 8
EU21 55 20 156 231 5 0 4 9
so1 45 18 144 207 15 2 16 33
Total 1729 655 5132 7516 311 25 308 644
Fonte: Elaboragdo propria.
Atividade Publica Nao Publica Total
Produgdo 868 4532 5400
Transporte 180 1620 1800
Distribuicdo 3644 10756 14400
Total 4692 16908 21600

Fonte: Elaboragdo propria.
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ANEXO XV — Indicadores ANEEL, Amostra 1, Brasil, com Missing, 2006-2009

AMOSTRA 1 - BRASIL - INDICADORES ANEEL - 2006-2009

INDICADORES NAO PUBLICADOS POR PELO MENOS 50% DA AMOSTRA

INDICADORES PUBLICADOS POR PELO MENOS 50% DA AMOSTRA

NP Publica Total  MISSING TOTAL NP Publica Total  MISSING TOTAL

A2 132 28 160 80 240 A6 56 104 160 80 240
A3 114 46 160 80 240 A7 78 82 160 80 240
Al0 86 74 160 80 240 A8 50 110 160 80 240
All 131 29 160 80 240 A9 59 101 160 80 240
Al12 106 54 160 80 240 Al5 78 82 160 80 240
Al13 118 42 160 80 240 A21 72 88 160 80 240
Al4 109 51 160 80 240 A22 67 93 160 80 240
Al6 107 53 160 80 240 A24 69 91 160 80 240
Al17 123 37 160 80 240 A25 75 85 160 80 240
A18 102 58 160 80 240 A28 30 130 160 80 240
A19 130 30 160 80 240 A29 55 105 160 80 240
A20 113 47 160 80 240 A30 33 127 160 80 240
A26 108 52 160 80 240 A31 38 122 160 80 240
A27 124 36 160 80 240 A32 49 111 160 80 240
A33 105 55 160 80 240 A34 37 123 160 80 240
A35 92 68 160 80 240 A37 27 133 160 80 240
A36 100 60 160 80 240 A38 35 125 160 80 240
A39 147 13 160 80 240 A43 53 107 160 80 240
A40 121 39 160 80 240 A44 58 102 160 80 240
A4l 115 45 160 80 240 A45 70 90 160 80 240
A42 120 40 160 80 240 A47 62 98 160 80 240
A46 94 66 160 80 240 A49 60 100 160 80 240
A48 111 49 160 80 240 A65 59 101 160 80 240
A50 121 39 160 80 240 Total 5520
A51 85 75 160 80 240
A52 106 54 160 80 240
A53 125 35 160 80 240
A54 113 47 160 80 240 Indicadores
A55 127 33 160 80 240 Mais Publicados 5520
A56 86 74 160 80 240 Menos Publicados 7920
A66 95 65 160 80 240 Total 13440
A67 81 79 160 80 240
A68 95 65 160 80 240

Total 7920

Fonte: Elaboragdo proépria.
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ANEXO XVI - Indicadores GRI, Amostra 1, Brasil, com Missing, 2006-2009

AMOSTRA 1 - BRASIL - INDICADORES GRI - 2006-2009

INDICADORES NAO PUBLICADOS POR PELO MENOS 50% DA AMOSTRA INDICADORES PUBLICADOS POR PELO MENOS 50% DA AMOSTRA
Tipo Indicador NP Publica Total Missing Total Tipo  Indicador NP Publica Total Missing  Total
S EUS 29 5 34 206 240 S EU1 5 29 34 206 240
E EN2 17 17 34 206 240 E EN1 11 23 34 206 240
A EN9 25 9 34 206 240 E EN3 6 28 34 206 240
A EN10 21 13 34 206 240 E EN4 11 23 34 206 240
S EU13 28 6 34 206 240 A EN5 15 19 34 206 240
A EN15 27 7 34 206 240 A EN7 15 19 34 206 240
E EN17 23 11 34 206 240 E EN8 5 29 34 206 240
E EN20 19 15 34 206 240 E EN11 7 27 34 206 240
E EN21 21 13 34 206 240 E EN12 10 24 34 206 240
A EN24 23 11 34 206 240 A EN13 10 24 34 206 240
A EN25 32 2 34 206 240 A EN14 6 28 34 206 240
A EN29 20 14 34 206 240 E EN16 8 26 34 206 240
S EU20 26 8 34 206 240 E EN18 11 23 34 206 240
S EU21 25 9 34 206 240 E EN19 15 19 34 206 240
Total 3360 E EN22 8 26 34 206 240
E EN23 14 20 34 206 240
Indicadores E EN26 4 30 34 206 240
Mais Publicados 4800 E EN28 11 23 34 206 240
Menos Publicados 3360 A EN30 3 31 34 206 240
Total 8160 E so1 1 33 34 206 240
Total 4800

Fonte: Elaboragdo propria.
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ANEXO XVII - Indicadores GRI, Amostra 2, Brasil, 2006-2009

Publica Nao Publica
Indicadores Ano Ano
" 2006 ~ 2007 ~ 2008 ~ 2009 °@ " 2006 ~ 2007 ' 2008 ~ 2000 %

EU1 7 17 16 13 53 14 4 5 8 31
EU5 0 2 5 6 13 21 19 16 15 71
EN1 4 13 10 34 17 14 8 11 50
EN2 4 13 10 33 17 15 8 11 51
EN3 7 12 14 12 45 14 9 7 9 39
EN4 5 5 15 10 35 16 16 6 11 49
EN5 5 11 10 9 35 16 10 11 12 49
EN7 3 11 7 9 30 18 10 14 12 54
EN8 6 13 18 13 50 15 8 3 8 34
EN9 2 5 7 6 20 19 16 14 15 64
EN10 2 3 11 7 23 19 18 10 14 61
EN11 6 14 15 12 47 15 7 6 9 37
EN12 6 11 14 11 42 15 10 7 10 42
EU13 0 0 5 6 11 21 21 16 15 73
EN13 7 15 13 9 44 14 6 8 12 40
EN14 7 16 16 12 51 14 5 5 9 33
EN15 2 5 7 3 17 19 16 14 18 67
EN16 7 12 16 12 47 14 9 5 9 37
EN17 2 7 7 9 25 19 14 14 12 59
EN18 6 12 14 12 44 15 9 7 9 40
EN19 3 11 10 32 18 13 10 11 52
EN20 4 10 10 33 17 12 11 11 51
EN21 2 6 11 25 19 15 15 10 59
EN22 5 14 17 12 48 16 7 4 9 36
EN23 5 10 10 10 35 16 11 11 11 49
EN24 0 5 7 7 19 21 16 14 14 65
EN25 0 2 10 21 17 17 19 74
EN26 6 18 16 11 51 15 3 5 10 33
EN28 5 14 12 9 40 16 7 9 12 44
EN29 4 7 12 6 29 17 14 9 15 55
EN30 7 16 16 13 52 14 5 5 8 32
EU20 0 1 6 8 15 21 20 15 13 69
EU21 1 2 5 10 18 20 19 16 11 66
SO1 7 17 18 13 55 14 4 3 8 29
Total 137 315 386 323 1161 577 399 328 391 1695

Total 2856

Fonte: Elaboragdo proépria.
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ANEXO XVIII - Indicadores GRI, Amostra 2, Peninsula Ibérica, 2006-2009

Publica Nao Publica
Indicador , 4 Ang Lr Total ¥ L# Ar:o L Total
2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009

EU1 7 7 7 8 29 3 3 3 2 11
EUS 3 3 5 6 17 7 7 5 4 23
EN1 6 7 8 7 28 4 3 2 3 12
EN2 5 4 6 5 20 5 6 4 5 20
EN3 6 7 8 8 29 4 3 2 2 11
EN4 4 8 5 7 24 6 2 5 3 16
EN5 3 6 6 7 22 7 4 4 3 18
EN7 4 4 5 8 21 6 6 5 2 19
EN8 6 8 8 8 30 4 2 2 2 10
EN9 3 4 4 4 15 7 6 6 6 25
EN10 4 4 5 5 18 6 6 5 5 22
EN11 7 8 8 9 32 3 2 2 1 8
EN12 6 6 7 7 26 4 4 3 3 14
EU13 2 1 1 5 9 8 9 9 5 31
EN13 7 8 7 7 29 3 2 3 3 11
EN14 7 8 8 10 33 3 2 2 0 7
EN15 3 2 4 5 14 7 8 6 5 26
EN16 7 8 8 10 33 3 2 2 0 7
EN17 6 7 8 8 29 4 3 2 2 11
EN18 7 8 7 9 31 3 2 3 1 9
EN19 6 7 6 7 26 4 3 4 3 14
EN20 5 7 6 6 24 5 3 4 4 16
EN21 5 5 7 7 24 5 5 3 3 16
EN22 7 8 8 10 33 3 2 2 0 7
EN23 7 8 7 9 31 3 2 3 1 9
EN24 2 3 3 3 11 8 7 7 7 29
EN25 0 1 3 1 5 10 9 7 9 35
EN26 7 8 7 7 29 3 2 3 3 11
EN28 7 8 8 8 31 3 2 2 2 9
EN29 4 4 4 5 17 6 6 6 5 23
EN30 7 8 8 9 32 3 2 2 1 8
EU20 0 1 0 3 4 10 9 10 7 36
EU21 1 3 3 5 12 9 7 7 5 28
SOo1 7 8 8 9 32 3 2 2 1 8
Total 168 197 203 232 800 172 143 137 108 560

Total de Indicadores 1.360

Fonte: Elaboragdo proépria.
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ANEXO XIX — Analise de Regressao Muiltipla, 2007
Minimos Quadrados Ordinarios, usando as observagées 1-60 (n = 56)

Observagdes ausentes ou incompletas foram ignoradas: 4

Varidvel dependente: NDIA

Coeficiente Erro Padrao razdo-t p-valor
const -0,200757 0,163876 -1,2251 0,22641
PG 0,0107613 0,0107955 0,9968 0,32375
PAR 0,297481 0,0308609 9,6394 <0,00001 Hkx
PA 0,025962 0,0299857 0,8658 0,39081
RS 0,186615 0,0381083 4,8970 0,00001 HEX
DE 0,000358444 0,000586734 0,6109 0,54408
CA 0,0509911 0,0333455 1,5292 0,13265
Média var. dependente 0,222418 D.P. var. dependente 0,180722
Soma resid. Quadrados 0,448675 E.P. da regressdo 0,095690
R-quadrado 0,750227 R-quadrado ajustado 0,719643
F(6, 49) 24,52970 P-valor(F) 3,39e-13
Log da verossimilhancga 55,69005 Critério de Akaike -97,38009
Critério de Schwarz -83,20263 Critério Hannan-Quinn -91,88352

Teste de White para a heteroscedasticidade —
Hipdtese nula: sem heteroscedasticidade
Estatistica de teste: LM = 13,064
com p-valor = P(Qui-quadrado(23) > 13,064) = 0,950588

Teste da normalidade dos residuos —

Hipdtese nula: o erro tem distribuigdo Normal
Estatistica de teste: Qui-quadrado(2) = 2,87195
com p-valor = 0,237884
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ANEXO XX — Andlise de Regressao Miiltipla, Teste Fatores de Inflacionamento da
Variancia (VIF) para Multicolinearidade
Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)
Valor minimo possivel = 1,0
Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinearidade

PG 1,294
PAR 1,270
PA 1,347
RS 1,402
DE 1,194
CA 1,275

VIF(j) = 1/(1 = R(j)*2), onde R(j) é o coeficiente de correlagdo mdltipla
entre a variavel j e a outra variavel independente

Propriedades da matriz X’X:
Norma-1=47378,555

Determinante = 1,2708128e+012
Numero de condicdo reciproca = 5,7253267e-006
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ANEXO XXI — Analise de Regressao Muiltipla, Teste para a Hipdtese Nula de Distribuicao

Normal

Distribuicao de frequéncia para uhatl, observag¢des 1-60

numero de classes = 7, média = 3,90003e-017, desvio padrao = 0,0956903

intervalo pt. Médio------- frequéncia rel.
<- 0,16907 -0,20744 1 1,79%
-0,16907 - -0,092332 -0,13070 6 10,71%
-0,092332 - -0,015595 -0,053963 18 32,14%
-0,015595 - 0,061141 0,022773 20 35,71%
0,061141 - 0,13788 0,099509 6 10,71%
0,13788 - 0,21461 0,17625 4 7,14%
>=  0,21461 0,25298 1 1,79%
ObservagOes ausentes = 4 ( 6,67%)
Teste para a hipdtese nula de distribuicdo normal:
Qui-quadrado(2) = 2,872 com p-valor 0,23788
5 — ‘ ‘
Smmss s o)
ash
4t . - N
35F // \\\\
3r ’/ \\\
1 \
15 /// \\
1 b /// \\\\\
0,5 . // \\\ %

uhatl
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ANEXO XXII — Analise de Regressao Multipla, 2007, Teste de White para a
Heterocedasticidade
Teste de White para a heteroscedasticidade
MQO, usando as observag¢ées 1-60 (n = 56)
ObservacOes ausentes ou incompletas foram ignoradas: 4
Variavel dependente: uhat”2

coeficiente erro padrao razao-t p-valor
const -0,0986344 0,409786 -0,2407 0,8113
PG 0,0122303 0,0528398 0,2315 0,8184
PAR 0,0370376 0,107959 0,3431 0,7338
PA 0,00892984 0,0832319 0,1073 0,9152
RS -0,0515093 0,166269 -0,3098 0,7587
DE -0,00118661 0,00176124 -0,6737 0,5053
CA 0,173164 0,181609 0,9535 0,3475
sq_PG  -0,000377109 0,00171106 -0,2204 0,8270
X2_X3  -0,00163526 0,00717200 -0,2280 0,8211
X2_X4  -0,000304090 0,00558294 -0,05447 0,9569
X2_X5 0,00305126 0,0101155 0,3016 0,7649
X2_X6 9,11416e-05 0,000125443 0,7266 0,4728
X2_X7  -0,0124662 0,0125116 -0,9964 0,3265
X3_X4  -0,00291418 0,0136517 -0,2135 0,8323
X3_X5 0,00949702 0,0259324 0,3662 0,7166
X3_X6  -0,000290321 0,000446403 -0,6504 0,5201
X3_X7 0,00529000 0,0139579 0,3790 0,7072
X4_X5  -0,0137596 0,0286685 -0,4800 0,6345
X4_X6 3,91183e-05 0,000432586 0,09043 0,9285
X4_X7 0,00243621 0,0145747 0,1672 0,8683
X5_X6 0,000241104 0,000992997 0,2428 0,8097
X5_X7 0,0140290 0,0176947 0,7928 0,4337
sq_DE  -2,01910e-06 2,85000e-06 -0,7085 0,4838
X6_X7 0,000180310  0,000696283 0,2590 0,7973

R-quadrado ndo-ajustado = 0,233286

Estatistica de teste: TR"2 = 13,064036, com p-valor = P(Qui-quadrado(23) > 13,064036) = 0,950588.
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ANEXO XXIII — Dados em Painel, Teste de White para a Heterocedasticidade

Teste de White para a heteroscedasticidade
MQO, usando 226 observagdes
Varidvel dependente: uhat/2

coeficiente erro padrdao  razdo-t p-valor
const  -0,0326597 0,132960 -0,2456 0,8062
PG 0,00497619 0,0181538 0,2741 0,7843
PAR -0,00668383 0,0285385 -0,2342 0,8151
PA -0,0578976 0,0356522 -1,624 0,1059
RS -0,0697761 0,0861386 -0,8100 0,4189
DE -0,000189035 0,000858053 -0,2203 0,8259
CA 0,134237 0,0543978 2,468 0,0144 **
sq_PG -0,000187204 0,000618934 -0,3025 0,7626
X2_X3  0,00109807 0,00195634 0,5613 0,5752
X2_X4  0,00420592  0,00238356 1,765 0,0792 *
X2_X5 0,00392758 0,00530119 0,7409 0,4596
X2_X6  1,92094e-05 6,02985e-05 0,3186 0,7504
X2_X7 -0,00982083  0,00382376 -2,568 0,0109 **
X3_X4  0,00644069 0,00504817 1,276 0,2035
X3_X5  0,00845442 0,00871950 0,9696 0,3334
X3_X6 -0,000127768 0,000134062 -0,9530 0,3417
X3_X7  0,00820458 0,00631016 1,300 0,1950
X4_X5  0,00844855 0,0101715 0,8306 0,4072
X4 X6 -0,000361861 0,000159308 -2,271 0,0242 **
X4_X7  0,000686329 0,00754007 0,09102 0,9276
X5_X6 -0,000486701 0,000325093 -1,497 0,1359
X5_X7  0,0285894 0,0103621 2,759 0,0063 ***
sq_DE  9,21358e-08 1,04172e-06 0,08845 0,9296
X6_X7  0,000333620 0,000238751 1,397 0,1638

R-quadrado nao-ajustado = 0,358785

Estatistica de teste: TR"2 = 81,085484,
com p-valor = P(Qui-quadrado(23) > 81,085484) = 0,000000
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ANEXO XXIV — Dados em Painel, Teste Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)
para Multicolinearidade
Fatores de Inflacionamento da Variancia (VIF)

Valor minimo possivel = 1,0

Valores > 10,0 podem indicar um problema de colinearidade

PG 1,132
PAR 1,024
PA 1,189
RS 1,430
DE 1,104
CA 1,390

VIF(j) = 1/(1 = R(j)*2), onde R(j) é o coeficiente de correlacdo mdltipla
entre a varidvel j e a outra variavel independente

Propriedades da matriz X’X:
Norma-1=172257,03

Determinante = 1,2812148e+016
Numero de condicdo reciproca = 7,1312031e-006
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Distribuicao de frequéncia para uhatl, observag¢des 1-240

numero de classes = 15, média = -2,9935e-017, desvio padrdo = 0,102613

intervalo ------------------ 315a. Médio
< -0,29918 -0,32343
-0,29918 - -0,25066 -0,27492
-0,25066 - -0,20215 -0,22641
-0,20215 - -0,15364 -0,17789
-0,15364 - -0,10513 -0,12938
-0,10513 - -0,056615 -0,080871
-0,056615 - -0,0081023 -0,032358
-0,0081023 - 0,040410 0,016154
0,040410 - 0,088922 0,064666
0,088922 - 0,13743 0,11318
0,13743 - 0,18595 0,16169
0,18595 - 0,23446  0,21020
0,23446 - 0,28297 0,25871
0,28297 - 0,33148 0,30723
>= 0,33148 0,35574

ObservagGes ausentes = 14 ( 5,83%)

Teste para a hipdtese nula de distribuicdo normal:

ANEXO XXV — Dados em Painel, Teste para a Hipdtese Nula de Distribuicio Normal

----- frequéncia rel. acum.

2 0,88% 0,88%
4 1,77% 2,65%
3 1,33% 3,98%
4 1,77% 5,75%
14 6,19% 11,95% **
26 11,50% 23,45% ****
40 17,70% 41,15% ****x*
67 29,65% 70,80% ***¥xkxkxk
29 12,83% 83,63% ****
20 8,85% 92,48% ***
10 4,42% 96,90% *

5 2,21% 99,12%

0 0,00% 99,12%

1 0,44% 99,56%

1 0,44% 100,00%

Qui-quadrado(2) = 17,171 com p-valor 0,00019

Densidade

T T
Estatistica de teste para normalidade:
Qui-quadrado(2) = 17,171 [0,0002]

T
uhatl
N(-2,9935e-017 0,10261) ——

0,3 -0,2 0,1

0,1

uhatl

0,2 0,3
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ANEXO XXVI — Dados em Painel, Modelo Pooled, Erro Padrdao Robusto

Minimos Quadrados Ordindrios agrupado, usando 226 observagoes
Incluidas 59 unidades de corte transversal

Comprimento da série temporal: minimo 1, maximo 4

Varidvel dependente: NDIA
Erros padrdo robustos (HAC)

Coeficiente Erro Padrao razao-t p-valor
const -0,103599 0,100051 -1,0355 0,30159
PG 0,00524345 0,0069488 0,7546 0,45131
PAR 0,289768 0,0146194 19,8208 <0,00001 oAk
PA 0,0403604 0,0192279 2,0991 0,03696 *k
RS 0,152283 0,040527 3,7576 0,00022 Hkx
DE 0,000721841  0,000370012 1,9509 0,05235 *
CA 0,017922 0,0243932 0,7347 0,46330
Média var. dependente 0,218043 D.P. var. dependente 0,186375
Soma resid. Quadrados 2,305939 E.P. da regressdo 0,102613
R-quadrado 0,704954 R-quadrado ajustado 0,696871
F(6, 219) 87,20967 P-valor(F) 2,77e-55
Log da verossimilhancga 197,4302 Critério de Akaike -380,8604
Critério de Schwarz -356,9166 Critério Hannan-Quinn -371,1977
ro 0,684587 Durbin-Watson 0,734564
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ANEXO XXVII — Dados em Painel, Modelo de Efeitos Fixos

Modelo de Efeitos-fixos, usando 226 observagoes
Incluidas 59 unidades de corte transversal
Comprimento da série temporal: minimo 1, maximo 4

Variavel dependente: NDIA

Coeficiente Erro Padrao razdo-t p-valor
const -0,957191 0,4147 -2,3082 0,02226 ok
PG 0,063983 0,0286241 2,2353 0,02677 *k
PAR 0,281773 0,0118087 23,8614 <0,00001 oAk
PA 0,0428586 0,0359172 1,1933 0,23452
RS 0,110904 0,0279937 3,9618 0,00011 Hkx
DE 0,000559757 0,000488608 1,1456 0,25365
CA 0,0517863 0,0404186 1,2812 0,20195
Média var. dependente 0,218043 D.P. var. dependente 0,186375
Soma resid. Quadrados 0,975665 E.P. da regressdo 0,077846
R-quadrado 0,875163 R-quadrado ajustado 0,825539
F(64, 161) 17,63570 P-valor(F) 1,08e-47
Log da verossimilhanga 294,6242 Critério de Akaike -459,2483
Critério de Schwarz -236,9136 Critério Hannan-Quinn -369,5230
ro -0,068126 Durbin-Watson 1,571421

Teste para diferenciar interceptos de grupos —
Hipdtese nula: Os grupos tém um intercepto comum
Estatistica de teste: F(58, 161) = 3,78476
com p-valor = P(F(58, 161) > 3,78476) = 1,6286e-011

317



ANEXO XXVIIl — Dados em Painel, Modelo de Efeitos Aleatdrios

Modelo de Efeitos-aleatdrios (GLS), usando 226 observagées
Incluidas 59 unidades de corte transversal

Comprimento da série temporal: minimo 1, maximo 4

Variavel dependente: NDIA

Coeficiente Erro Padrao razao-t p-valor
const -0,205896 0,12237 -1,6826 0,09388 *
PG 0,0123237 0,008442 1,4598 0,14577
PAR 0,283791 0,0115197 24,6353 <0,00001 oAk
PA 0,0430887 0,0200335 2,1508 0,03258 *k
RS 0,127479 0,0243219 5,2413 <0,00001 *okk
DE 0,000728893 0,000380316 1,9165 0,05660 *
CA 0,0284073 0,0235326 1,2071 0,22868
Média var. dependente 0,218043 D.P. var. dependente 0,186375
Soma resid. Quadrados 2,335272 E.P. da regressdo 0,103029
Log da verossimilhanca 196,0018 Critério de Akaike -378,0037
Critério de Schwarz -354,0599 Critério Hannan-Quinn -368,3409

‘Por dentro’ da variancia = 0,00606003
‘Por entre’ a variancia = 0,00689132

Teste de Breusch-Pagan —

Hipotese nula: Variancia do erro de unidade-especifica = 0
Estatistica de teste assintdtica: Qui-quadrado(1) = 43,9367

com p-valor = 3,39164e-011

Teste de Hausman —
Hipdtese nula: As estimativas GLS sdo consistentes

Estatistica de teste assintdtica: Qui-quadrado(6) = 7,39922

com p-valor = 0,285499
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ANEXO XXIX — Testes para Comparacao dos Métodos: Teste F, Breusch-Pagan e
Hausman

Estimador de efeitos fixos
Permite diferenciar os interceptos por unidade de corte transversal
erros padrdo das inclinagGes entre parénteses, p-valores em chaves

Coeficiente  Erros padrao  p-valor

const:  -0,95719 (0,4147) [0,02226]
PG:  0,063983  (0,028624) [0,02677]
PAR:  0,28177 (0,011809) [0,00000]
PA:  0,042859  (0,035917) [0,23452]
RS:  0,1109 (0,027994) [0,00011]

DE:  0,00055976 (0,00048861) [0,25365]
CA:  0,051786 (0,040419) [0,20195]

59 médias de grupo foram subtraidas dos dados

Teste F: Modelo Pooled e Modelo de Efeitos Fixos

Varidncia dos residuos: 0,975665/(226 — 65) = 0,00606003

Significancia conjunta da diferencia¢do das médias de grupo:

F(58, 161) = 3,78476 com p-valor 1,6286e-011

(Um p-valor baixo contraria a hipdtese nula de que o modelo MQO agrupado (pooled)
é adequado, validando a hipdtese alternativa da existéncia de efeitos fixos.)

Resultado: P-valor <0,05 rejeita a hipdtese nula e valida a hipétese alternativa de efeitos fixos.

Estatistica de teste Breusch-Pagan: Modelo Pooled e Modelo de Efeitos Aleatdrios

LM = 43,9367 com p-valor = prob(qui-quadrado(1) > 43,9367) = 3,39164e-011

(Um p-valor baixo contraria a hipétese nula de que o modelo MQO agrupado (pooled)

é adequado, validando a hipétese alternativa da existéncia de efeitos aleatorios.)

Resultado: P-valor <0,05 rejeita a hipotese nula e valida a hipdtese alternativa de efeitos aleatodrios.
Variance estimators:

between = 0,00689132

within = 0,00606003

Panel is unbalanced: theta varies across units
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Estimador de efeitos aleatorios
Permite um componente unitdrio-especifico no termo do erro
(erros padrao entre 320arénteses, p-valores entre chaves)

Coeficiente  Erros padrdao  p-valor

const:  -0,2059 (0,12237) [0,09388]
PG: 0,012324  (0,008442) [0,14577]
PAR: 028379  (0,01152) [0,00000]
PA: 0,043089  (0,020034) [0,03258]
RS: 0,12748  (0,024322) [0,00000]

DE:  0,00072889 (0,00038032) [0,05660]
CA:  0,028407  (0,023533) [0,22868]

Estatistica de teste de Hausman: Modelo de efeitos aleatdrios e efeitos fixos

H =7,39922 com p-valor = prob(qui-quadrado(6) > 7,39922) = 0,285499

(Um p-valor baixo contraria a hipétese nula de que o modelo de efeitos aleatdrios

é consistente, validando a hipdtese alternativa da existéncia do modelo de efeitos fixos.)

Resultado: P-valor > 0,05 aceita a hipétese nula de efeitos aleatorios.
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