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RESUMO

O objetivo desse estudo foi analisar o nivel de disclosure ambiental das empresas de energia
elétrica, com certificagdo 1SO 14001, listadas no indice de Sustentabilidade Empresarial,
quando comparada com as empresas que sdo certificadas e ndo estdo listadas no Indice de
Sustentabilidade Empresarial. Realizou-se uma pesquisa descritiva, de natureza qualitativa,
por meio da analise de conteudo, das demonstragdes financeiras padronizadas, relatorio da
administracdo, notas explicativas e relatorio de sustentabilidade no periodo de 2010 a 2015. A
amostra constitui-se de 8 empresas do setor de energia elétrica,4 dessas empresas sdo
participantes do Indice de Sustentabilidade Empresarial e Certificada pela 1SO 14001 e as
outras 4 empresas apenas possuem certificacdo 1SO 14001.Para analisar o nivel de disclosure
ambiental, foi utilizado o instrumento de coleta de dados proposto por Rover, Murcia e Borba
(2008), que propdem 8 categorias ambientais e 36 subcategorias. O resultado do estudo
mostra que as empresas que sio listadas no indice de Sustentabilidade Empresarial, possuem
uma maior evidenciacdo, no entanto, verificou-se a necessidade de que as informacdes
ambientais tornem-se obrigatorias, para melhor comparabilidade e relevancia das informagdes
ambientais. Conclui-se, que o nivel de disclosure nos relatérios das empresas listadas do
indice foi maior, embora essa evidenciacdo necessite ser melhorada, uma vez que, apenas 0s
relatorios de sustentabilidade das empresas participantes do ISE e Certificadas pela 1SO
14001, apresentam média superior a 50% de evidenciag&o.

Palavras-chave: Disclosure Ambiental. Empresas de energia elétrica. Certificagdo 1SO
14001. Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)
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ABSTRACT

The objective of this study was to analyze the level of environmental disclosure of electric
power companies, with 1ISO 14001 certification, listed in the Corporate Sustainability Index,
when compared to companies that are certified and not listed in the Corporate Sustainability
Index. A qualitative descriptive research was carried out through content analysis,
standardized financial statements, management's report, explanatory notes and sustainability
report for the period from 2010 to 2015. The sample consisted of 8 companies in the sector Of
4 of these companies are participants in the Corporate Sustainability Index and certified by
ISO 14001 and the other 4 companies only have ISO 14001 certification. In order to analyze
the level of environmental disclosure, the data collection instrument proposed by Rover was
used, Murcia and Borba (2008), which propose 8 environmental categories and 36
subcategories. The result of the study shows that the companies that are listed in the
Corporate Sustainability Index are more evident, however, there was a need to make
environmental information mandatory, for better comparability and relevance of
environmental information. It is concluded that the level of disclosure in the companies'
indexed reports of the index was higher, although this disclosure needs to be improved, since
only the sustainability reports of the ISE participating companies and ISO 14001 certified
presented an average higher than 50% of disclosure.

Keywords: Ambient Disclosure. Electric power companies. ISO 14001 certification.
Corporate Sustainability Index (CSI)

1 INTRODUCAO

Os recursos naturais ndo renovaveis, utilizados pelas empresas em larga escala, tem-se
colocado urgentemente, uma necessidade de as empresas adotarem o desenvolvimento
sustentavel. O contexto de desenvolvimento sustentivel sugere que, o individuo ou grupo de
pessoas, possuam capacidade de se manterem dentro de um ambiente sem destrui-lo, atraindo
assim, mais atengdo e interesse por parte dos usuarios das informacfes ambientais e toda
sociedade.

Na definicdo da Organizacdo das Nacbes Unidas (ONU) do Relatério da Comissdo
Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento, afirmam que “o desenvolvimento
sustentdvel, implica satisfazer as necessidades do presente sem comprometer a capacidade das
geragdes futuras de satisfazerem suas proprias necessidades”. Assim as organizagles
procuram um equilibrio entre desenvolvimento sustentavel, econémico e social.

A primeira referéncia mundial de sustentabilidade foi lancada em 1999: O indice
Mundial de Sustentabilidade Dow Jones (Dow Jones Sustainable Index — DJSI). Os
investidores tém um grande interesse nesse indice, devido a sinalizacdo para o mercado, uma
vez que reduz a assimetria informacional e aumenta a qualidade de informagdes (SILVA et
al., 2016), logo as empresas e grupos econdmicos apresentam uma preocupagao crescente por
assuntos relacionados a desenvolvimento sustentavel.

O aumento de impactos ambientais, no decorrer dos anos, trouxe uma necessidade de
que as empresas e 0 homem comegassem a Se preocupar com o meio ambiente, que vem
atraindo a ateng&o das pessoas e investidores. No Brasil, com a sinalizagdo do interesse dos
usuarios por informacBes ambientais, surge em 2005, o Indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE) com o propdésito de comparar as empresas listadas na BM&FBOVESPA,



sob os aspectos de sustentabilidade corporativa, buscando incentivar as entidades a adotarem
préticas sustentaveis.

Para que as informacdes ambientais sejam verificadas, a evidenciagdo tornou-se entao,
um fator importante para as empresas, pois através dela, sdo divulgadas as informacdes de
carater econdmico, financeiro, social, ambiental e informacGes Uteis a tomada de decisdo dos
usurios. Analisando que as empresas listadas no ISE possuem uma maior transparéncia, por
divulgarem informagdes de natureza ambiental em demonstra¢Ges financeiras padronizadas e
as entidades que buscam certificagdo 1ISO 14.001, promovem implantacdo no sistema de
gestdo ambiental, que utiliza dados da contabilidade para fins de controle, surge a seguinte
questdo problema: Existe diferenca no nivel de disclosure ambiental das empresas de
energia elétrica certificadas pela 1SO 14001 que compdem o Indice de Sustentabilidade
Empresarial e aguelas que ndo compdem o indice e séo certificadas pela 1ISO 14001?

Como objetivo geral, pretende-se comparar o nivel de disclosure ambiental das
empresas de energia elétrica, com certificagdo 1SO 14001 listadas no indice de
Sustentabilidade Empresarial, quando comparada com as empresas que séo certificadas e ndo
estdo listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial.

Como objetivos especificos, selecionou-se uma amostra de empresas do setor de
energia elétrica, que sejam participantes do ISE e que possuam certificacdo 1ISO 14.001, em
comparagdo com as empresas que ndo compdem o ISE, mas que possuem certificagdo 1SO
14.001. Definiu-se um instrumento de coleta de dados para analisar a evidenciagdo ambiental.
Analisou-se o nivel de disclosure ambiental presente nos relatérios das empresas listadas no
ISE com certificagdo 1SO 14001 e das empresas que ndo estdo listadas no ISE com
certificagéo 1SO 14001.

Compondo a carteira ISE, espera-se que informacdes ambientais dessas empresas,
estejam presentes com mais frequéncia. Além de fazer parte do indice de Sustentabilidade
Empresarial, a busca por certificagdes ISO por parte das empresas, também comecou a
crescer, para que assim, melhorem ainda mais suas informagdes ambientais. A certificagdo
ISO 14.001, define as diretrizes para auxiliar as empresas a implantarem um adequado
sistema de gestdo ambiental, assim as entidades comprometem-se com prevencdo de poluigéo
e melhorias ambientais. A busca pela certificacdo também é explicada pela teoria da
sinalizacdo, uma vez que objetivam sinalizar para o mercado e melhorar sua reputagdo. As
empresas com o propdsito de aprimorar o seu Sistema de Gestdo Ambiental (SGA), buscam a
certificagdo I1SO 14.001, que tem como objetivo divulgar informagdes, sobre o SGA, assim
Como, mostrar para 0s USuarios, o seu comprometimento com o desenvolvimento sustentavel.

Rover e Borba (2006) apontam que a necessidade de evidenciacdo ambiental é um
assunto contemporaneo e importante. Além de a companhia poder criar métodos de gestdo
ambiental por meio da geracdo de dados ambientais, a sociedade, a0 mesmo tempo, vem
exigindo que essas empresas demonstrem as consequéncias que suas atividades trazem para o
meio ambiente.

Nesse sentido, a pesquisa verificard empiricamente se as empresas certificadas pela
ISO 14.001 e participantes do ISE apresentam maior transparéncia sobre informagdes
socioambientais para a sociedade e mercado financeiro como um todo, quando comparadas as
empresas que apenas sdo certificadas pela 1SO 14001.

J& que as empresas compdem a carteira ISE e apresenta certificacdo I1SO 14.001,
esperam-se que elas possuam maiores niveis de evidenciacdo, em comparagdo as empresas
que apenas possuem certificacdo 1ISO 14001, do Sistema de Gestdo Ambiental.

O estudo fundamenta-se na importancia da evidenciagdo ambiental para a sociedade,
sabendo que o mundo est4 preocupado com a sustentabilidade, preservagdo ambiental e tem



se empenhado em estimular e desenvolver mecanismos que reduzam progressivamente 0s
danos causados pelos seres humanos ao ambiente (SANTOS; GOMES; ALMEIDA, 2015).
Como contribuicdo, a pesquisa ainda poderéa destacar a importancia da Contabilidade como
instrumento de gestdo ambiental, pois a mesma se faz presente na formagdo do Sistema de
Gestdo Ambiental proposto pela 1SO 14.001 e nos requisitos de participacdo do indice de
Sustentabilidade Empresarial no que se refere a evidenciagdo de informac6es ambientais com
repercussao econdmico-financeira.

2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta secdo serd demonstrado o referencial tedrico no qual se apoia o presente estudo,
com conceitos de disclosure ambiental e gestdo ambiental.

2.1 DISCLOSURE AMBIENTAL

Com uma grande evolucdo da conscientizagdo ambiental, entidades e usuarios das
demonstragBes contdbeis, tem se preocupado com informagdes ndo s relativas ao lucro das
empresas, como também relativas ao meio ambiente. As entidades buscam sinalizar para o
mercado a sua preocupagdo com a sustentabilidade ambiental, evidenciando informages
dessa natureza, para o interesse dos USUArios.

Tinoco e Kraemer (2011, p.234) afirmam que o objetivo do disclosure ambiental é o
de divulgar informacGes do desempenho econdmico, financeiro, social e ambiental das
entidades aos parceiros sociais, o0s stakeholders, considerando que 0s demonstrativos
financeiros e outras formas de evidenciagdo sejam fidedignos, refletindo a realidade da
entidade. Assim as informagBes divulgadas pelas empresas, devem ser Uteis & tomada de
decisdo por parte dos usuérios.

A evidenciagdo é um fechamento de um ciclo operacional ou financeiro de um
determinado tempo, representando o exercicio social ou ciclo operacional, de acordo com a
analise sobre o patriménio. “A evidenciagdo € o instrumento através do qual se torna possivel
realizar andlises quanto aos resultados obtidos pela entidade” (BRAGA, 2010, p.67). A
evidenciacdo esta ligada aos objetivos da contabilidade, garantindo informacdes diferenciadas
para os diversos usuarios da contabilidade, assim as informacdes devem ser fidedignas para
refletir a realidade da empresa (IUDICIBUS, 2010).

Segundo o texto da Estrutura Conceitual para Elaboracdo e Divulgacdo de Relatério
Contébil-Financeiro (CPC 00), para que uma informacéo seja Util ela precisa representar com
fidedignidade o que se propde representar e que seja relevante. A utilidade da informacéo
contabil financeira é melhorada se ela for comparavel, verificavel, tempestiva e
compreensivel. Para que as informagBes ambientais sejam utilizadas a tempo e sejam
significativas para a tomada de decisdo, o contexto de qualidade da informacéo contébil
também ¢é analisado.

Existem ainda trés pontos basicos sobre a evidenciacdo: a quem deve ser divulgada a
informac8o, o proposito da informacéo, e sua extensdo em que se deve revelar (TINOCO;
KRAEMER, 2011). “Para que a informagio seja capaz de fornecer subsidios & tomada de
decisdo e avaliagdo dos efeitos ambientais, faz-se necessario a reflexao sobre, o que, como,
quando e onde evidenciar” (BRAGA, 2010, p. 69).

De acordo com ludicibus (2010) existem diversas formas de se realizar a
evidenciacdo: nas demonstracBes contabeis, informagdes em parénteses, notas explicativas,



quadros e demonstrativos suplementares, comentarios do auditor, relatorio da administragdo,
logo para que os usuérios das informagBes ambientais percebam com transparéncia os
impactos ambientais provocados pelas empresas, se faz necessario que sejam evidenciados
informagdes ambientais pelas companhias (NOSSA, 2002).

Existem dois tipos de evidenciacdo contabil: voluntaria e compulsoria. “A
evidenciagcdo compulséria é aquela exigida por normas especificas, ja a voluntéria, est
relacionado as decisdes da administracdo da empresa”. (MIRANDA; MALAQUIAS, 2013,
p.96). O disclosure das informagdes ambientais, séo realizadas de forma voluntaria, ainda ndo
existe normatizacdo, portanto a evidenciagdo ambiental objetiva “aumentar a comunicagio e
reduzir a assimetria entre as organizagdes e suas partes interessadas™ (ROSA et al., 2010,
p.158). A maioria das informacBes ambientais é encontrada em notas explicativas das
empresas que tem responsabilidade social, ambiental.

Para Nossa (2002, p. 89) “outro fator que leva as empresas a evidenciarem suas
informagBes ambientais voluntariamente, é a pressdo que elas sofrem dos stakeholders,
principalmente se a organizagdo atua em alguma atividade potencialmente poluidora”, outra
influéncia citada também pelo autor, sdo os proprios concorrentes, pois uma vez que O
competidor da entidade estd evidenciando informagbes ambientais, a companhia decide
também evidenciar, com receio de que pode ser prejudicado e possua uma desvantagem
competitiva frente aos usuérios das informacdes.

Para que as informagdes ambientais tenham uma padronizagdo, existem poucas
iniciativas a nivel mundial para o estabelecimento de principios e normas que divulguem
informacgBes ambientais. O Global Reporting Iniciative (GRI) é um desses grupos que vem
buscando estabelecer diretrizes para elaboragdo dos relatérios de sustentabilidade (TINOCO;
KRAEMER, 2011). O GRI “visa melhorar a qualidade, a exatiddo e a aplicabilidade dos
relatorios de sustentabilidade. Tem ganhado apoio e a participacdo de representantes de
diversos setores da economia como as industrias, de grupos ativistas sem fins lucrativos, entre
outros” (MIRANDA; MALAQUIAS, 2013, p.98). O Eco-Management and Audit Scheme
(EMAS), também como uma das iniciativas a nivel mundial, ttm como objetivo o
desempenho ambiental, prevendo o reconhecimento publico das empresas que se destacam
com iniciativas ambientais (RIBEIRO; GASPARINO, 2006).

Existem ainda outras diretrizes utilizadas no Brasil, como o Instituto Ethos que propde
que o relatorio social apresente informagdes do negécio contemplando, principios e valores de
desempenho econdmico, social e ambiental, havendo interacdo do publico interno e externo.
O Instituto Brasileiro de Analises Sociais e Econdmicas (IBASE), também representa uma
diretriz ambiental, na qual visa a responsabilidade social e a ética nas organizac¢des, tem como
objetivo a divulgacdo de balangos sociais, com informagbes sobre planos e melhorias
ambientais, direcionados aos acionistas, investidores, comunidade (RIBEIRO; GASPARINO,
2006).

Para a evidenciagdo se tornar uma informacdo clara, ela deve atender aos
pronunciamentos contabeis e aderir a padrdes ambientais, para que ocorra comparabilidade
entre as informagOes ambientais, divulgadas pelas empresas, auxiliando a tomada de decises
dos usuérios.

Com a procura e necessidade de informacdes ambientais, a Bolsa de Valores de Séo
Paulo (BM&FBOVESPA) em conjunto com outras instituicdes, criou ISE (indice de
Sustentabilidade Ambiental), onde estimulou a divulgagdo por informagdes ambientais
voluntarias. O ISE é um ambiente de investimento compativel com as demandas de
desenvolvimento sustentavel da sociedade, estimulando a responsabilidade ética das
corporacdes (BM&FBOVESPA, 2016).



indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) foi criado 2005, pela Bolsa de Valores
de S&o Paulo com participacdo da Fundacdo Getulio Vargas, Instituto Ethos e Ministério do
Meio Ambiente. “O ISE surgiu pela necessidade de investidores procurarem empresas para
investirem em a¢des ndo somente rentdveis, mas socialmente responsaveis” (SCHLICHTING
etal., 2013. p. 95).

“O objetivo do ISE € ser o indicador do desempenho médio das cotagdes dos ativos de
empresas com reconhecido comprometimento com a sustentabilidade empresarial”
(BM&FBOVESPA, 2016). A finalidade do ISE ¢ “garantir uma carteira de agdes para que os
investidores negociem de forma segura com empresas responsaveis nos trés aspectos:
ambiental, social e econémico, com o intuito de verificar o comprometimento da organizacao
com a sustentabilidade e a responsabilidade social” (SCHLICHTING et al., 2013. p.95).

Para fazer parte da carteira ISE, o Conselho Deliberativo do ISE, seleciona 40
empresas no maximo, o indice é composto das acbes de companhias listadas na
BM&FBOVESPA e devem atender aos critérios estabelecidos, a empresa tera que preencher
um questionario, que foi desenvolvido pelo Conselho, na qual medird o desempenho da
entidade com a sociedade, meio ambiente, econdmico e financeiro. As respostas apresentadas
serdo avaliadas, identificando os grupos com melhor desempenho, estes mediante aprovagéo
do Conselho, formardo a carteira ISE, quando ndo atendem mais aos critérios do ISE, serdo
excluidos (BM&FBOVESPA, 2016).

2.2 GESTAO AMBIENTAL

A conscientizacéo ecoldgica da sociedade, empresas, governo, trouxe a necessidade de
implementacdo do Sistema da Gestdo Ambiental. Segundo Oliveira e Serra (2010), os
projetos que valorizam 0 meio ambiente se tornaram mais promissores. As modificagdes nos
projetos estdo sendo implementados aos poucos, assim todos os elementos da cadeia
produtiva, desde os produtores da matéria-prima, fabricantes e usuéarios dos produtos, se
beneficiam com a engenharia verde.

“A gestdo ambiental € um sistema que inclui a estrutura organizacional, atividades de
planejamento, responsabilidade, préaticas, procedimentos, processos e recursos para
desenvolver, implementar, atingir, analisar e manter a politica ambiental” (TINOCO;
KRAEMER, 2011, p. 89). Para Oliveira e Serra (2010) um Sistema de Gestdo Ambiental é
definido como uma parte de um sistema de gestdo organizacional, com finalidade de
implementar e gerenciar a politica ambiental.

Em um novo contexto econdmico, uma empresa € considerada sustentavel quando ha
interacdo dos aspectos econdmicos, ambientais e sociais. As empresas devem ser
ecoeficientes, direcionando investimentos e recursos tecnoldgicos que minimizem o consumo
de recursos ndo renovaveis. Esses recursos eram considerados um custo para as empresas, no
entanto, com a crescente conscientizagdo ambiental, competitividade entre as empresas e
necessidade de melhorar os processos produtivos, esses custos sdo supridos pelos beneficios
(GOMES; GARCIA, 2013). A contabilidade dentro de um sistema de gestdo ambiental
contribui com a evidenciagdo de itens ambientais, agregando valor aos acionistas,
apresentando uma melhor postura da empresa para com a sociedade e estabelecendo valor no
mercado para os stakeholders.

Visando o desenvolvimento sustentivel, o processo de gestdo ambiental considera
todas as varidveis de um processo de gestdo, as politicas estabelecidas, os planejamentos,
plano de acOes, alocacbes de recursos, determinacdo de responsabilidades, decisdo,
coordenacgéo e controle (FERREIRA, 2011). O Sistema de Gestdo Ambiental possibilita que a



organizagdo tenha um controle sobre os impactos de suas atividades ao meio ambiente,
estabelecendo objetivos para atingi-los e mostra-los que foram alcancados.

North (1992) classifica 0s beneficios da gestdo ambiental, os quais estdo

descriminados no Quadro 1:

Quadro 1: Beneficios da Gestao Ambiental

Beneficios Econdmicos

Beneficios Estratégicos

Observa-se economia de custo e incremento de
receita. Economia de custo: Reducdo do consumo
de 4&gua, energia; Reciclagem, venda e
aproveitamento de residuos e diminuicdo de
efluentes; Redugdo de multas e penalidades por
poluicdo. Incremento de Receitas: Aumento da
contribuicdo marginal de “produtos verdes”;
Aumento da participacdo de mercado; Linhas de
novos produtos para novos mercados; Aumento

Melhoria da imagem institucional; Renovagdo da
carteira de produtos; Aumento da produtividade;
Alto comprometimento do pessoal; Melhoria nas
relacbes de trabalho; Melhoria na criatividade
para novos desafios; Melhoria das relagbes com
0s 0rgdos governamentais, comunidade e grupos
ambientalistas; Acesso assegurado ao mercado
externo; Melhor adequagdo aos padrdes
ambientais.

da demanda para produtos que contribuam para a
diminuicdo da poluig&o.

Fonte: Adaptado de North (1992).

Conforme os beneficios apresentados, as entidades apresentam como vantagem, uma
melhoria da sua imagem como empresa e sua aceitacdo diante da sociedade. As empresas
devem ainda buscar auxilio da contabilidade ambiental para estabelecer uma boa gestéo
ambiental e se adequar as questdes de certificagdes ambientais.

Conforme Tinoco e Kraemer (2011), O sistema de gestdo ambiental ndo é obrigatdrio,
ainda ndo existe regulamentacdo sobre esse tema, ndo hé legislacéo que obrigue as entidades
adotarem ou implantarem um sistema de gestdo ambiental, no entanto para comercializagdo
internacional vem sendo estabelecido a certificagdo formal dos fornecedores em gestéo
ambiental para comercializagdo dos produtos e servicos.

Respeitando as preocupacdes ecoldgicas, as empresas que produzirem sem poluir,
diminuirem os seus residuos industriais ou organicos, utilizando de forma eficiente os seus
recursos, terdo uma imagem positiva, diante seus clientes, fornecedores, acionistas,
empregados, comunidade, obtendo uma posi¢éo vantajosa no mercado (BRAGA, 2010).

Como adogdo do sistema de gestdo ambiental, ha aderéncia por parte das empresas, as
normas da 1SO. A International Organization for Stardadization (ISO) é uma organizacao
internacional, ndo governamental, fundada em 1927, com o objetivo de ser o férum
internacional de normatizagdo. (BRAGA,2010).

De acordo com Braga (2010), Kraemer (2011), Ferreira (2011) e Ribeiro (2010), a
norma 1SO 14000 estabelece diretrizes para implementagéo ou aprimoramento de um Sistema
de Gestdo Ambiental, buscando a melhoria das empresas de forma sustentavel. A norma é
aplicavel para qualquer tipo de empresa e serd aplicada de forma total, parcial ou gradativa,
que depende da politica ambiental adotada pela entidade, no entanto adotar o sistema nao
significa dizer que todos os problemas ambientais sejam resolvidos (RIBEIRO, 2010).

Possuir a certificacdo 1SO, néo significa dizer que a empresa néo polui, existe diversos
casos de empresas que possuem a certificacdo e causaram grandes impactos ambientais, no




entanto € possivel afirmar que, ao possuir a certificagdo, a entidade demonstra-se preocupada
com o meio ambiente. (FERREIRA, 2011).

Segundo Ferreira (2011, p. 29), “mostrar que a gestdo de uma empresa estd
preocupada com a gestdo ambiental é fator que pode facilitar a obtencdo de financiamento
para investimentos em meio ambiente junto as instituigdes financeiras™.

“O processo de avaliagdo de impacto ambiental vincula-se aos sistemas de
licenciamento, o que limita sua aplicacdo aos projetos e alguns planos™ (TINOCO:;
KRAEMER, 2011, p. 96) A norma ISO, subdividia-se em outras subséries, somente a
subsérie 1SO 14.001 e utilizada para fins de certificacdo junto a terceiros, com sua
implementagfo a “empresa pode sistematizar a sua gestdo por meio de uma politica ambiental
que vise & melhoria continua em relacdo ao meio ambiente” (NOSSA, 2002, p. 52).

“A norma 1SO 14001 foi criada com o intuito de ajudar as empresas a normatizarem as
suas agOes perante a sociedade, fazendo com que as organizagBes equilibrem os seus
interesses econdmicos com 0s socioambientais™ (Santos et al., 2013, p.91). “Todos os padrdes
desenvolvidos por ISO séo voluntarios” (TINOCO; KRAEMER, 2011, p. 104).

De acordo com Braga (2010, p.19) para a empresa obter a certificagédo ISO 14001, a
entidade deve submeter-se a auditorias externas realizadas pelo Instituto Nacional de
Metrologia, Normatizacdo e Qualidade Industrial (INMETRO) e pelo Sistema Brasileiro de
Certificacdo (SBC). O processo de implementagéo ISO 14001 dura, em geral, de um a dois
anos. Existem alguns casos em que esse tempo pode ser superior, devido ao tamanho da
empresa, 0s reursos humanos disponiveis para o trabalho e o grau de envolvimento da dire¢do
(CERTIFICACAO 1S0). A certificagio 1SO aplica-se a todos os portes de organizagdes, com
finalidade de equilibrar a prevencdo e protecdo ambiental. (ABNT, 2004).

“A Norma ISO 14001 baseia-se na metodologia conhecida como Plan—Do—Check-Act
(PDCA)/(Planejar—Executar— Verificar—Agir).” (ABNT, 2004, p.6). A metodologia utilizada é
um processo evolutivo, que passando por cada etapa pode-se verificar as estratégias e
procedimentos adotados, tragados, em relacdo ao meio ambiente (NEVES; ROZEMBERG,
2010). Conforme Figura 1:

Figura 1: Ciclo do Sistema de Gestdo Ambiental, preconizado NBR 1SO 14001:2004

Melhoria Continua

Andlise pela —
Administragto Politica

9 Ambiental
1SO

14001 %

Planejamento

Verificagtio)

% Implementagéio
e Operagdo <9

Fonte: Adaptado de ABNT, 2004.




Na fase de planejamento, os objetivos e processos para atingir o melhor resultado para
a empresa, sdo realizados de modo a atender a politica ambiental. Na fase de execucéo, sdo
implementados os processos. Na verificagdo, ocorre 0 monitoramento e verificagdo se 0s
processos ambientais estdo em conformidade com os objetivos, metas, requisitos legais. Na
analise da administragdo, sdo observados o agir para a continuidade e um melhor desempenho
da gestdo ambiental (ABNT, 2004). Para Neves e Rozemberg (2010), na fase de
planejamento, séo verificados os aspectos ambientais, requisitos legais, objetivos e metas,
bem como o programa de gestdo ambiental. Na implementacéo, séo observados a estrutura e
responsabilidade da  empresa, a documentagdo do sistema de  gestdo
ambiental, o controle documental, bem como o operacional. Para verificacdo de acOes
corretivas, ha auditoria do sistema de gestdo ambiental, registros, monitoramentos e medicoes.
Na andlise da administragdo, uma analise das fases e de todos os procedimentos adotados.

As entidades com visdo de futuro, que tem como objetivo estratégico a implementacdo
de desenvolvimento sustentavel, sd@o as mais beneficiadas com a implementacdo da ISO
(BRAGA, 2010). “A certificagdo ISO 14001 pode mover a empresa para uma nova trajetoria
de equilibrio, que juntos desenvolvem objetivos ambientais e econémicos e reflete uma maior
sensibilidade com as preocupagdes ecoldgicas” (FRANCA, 2014,p.12).

Oliveira e Serra (2010) classificam diversos beneficios proporcionados pela
implantagdo da norma ISO 14001, que sdo: acesso a novos mercados, aumento do share,
gestdo obediente a legislacdo, incentivos reguladores, reducdo de riscos, melhor acesso a
seguro, acesso a mais capital, melhoria do processo produtivo, melhoria do desempenho
ambiental, melhoria na gestdo geral da empresa, melhoria na relagdo com colaboradores,
melhoria da imagem pdblica, vantagem competitiva dentro de segmentos especificos,
atendimento das exigéncias de clientes, aumento da qualidade de vida, realizacdo de
operagdes limpas (verdes), aumento da competitividade do produto ou servigo e
conscientizagdo publica.

3 METODOLOGIA

Nessa secdo serdo apresentados os procedimentos e métodos aplicados na pesquisa,
bem como sua classificagéo, selecdo da amostra e modelo de coleta de dados.

O presente estudo tem natureza descritiva, sendo realizada por meio da pesquisa
documental, uma vez que serdo analisados 0s demonstrativos financeiros, balanco
patrimonial, demonstracdo de resultado do exercicio, notas explicativas e relatdrios da
administracédo, logo a pesquisa possui uma abordagem qualitativa dos dados.

Para Beuren (2013, p.81) a pesquisa descritiva significa “identificar, relatar, comparar,
entre outros aspectos”. Para Gil (1999), esse tipo de pesquisa objetiva descrever as
caracteristicas de uma determinada populagdo, uma das suas principais caracteristicas é a
utilizacdo de mecanismos padronizados para realizar a coleta de dados. O estudo visa a
evidencia¢do ambiental de uma populagéo, utilizando instrumentos de coleta.

A pesquisa caracteriza-se como documental, pois se utiliza de relatérios contdbeis do
periodo de 2010 a 2015 das empresas investigadas, que servirdo como fonte de dados para o
estudo.

Na abordagem qualitativa, identificou-se as empresas do setor de energia elétrica, que
possuem maior nivel de disclosure ambiental, listadas no ISE e certificadas pela 1ISO 14001,
coletando informacBes ambientais através das demonstragdes contabeis.

A amostra do estudo compreende as empresas de capital aberto, com agdes negociadas
na BM&FBOVESPA, listadas no indice de Sustentabilidade Empresarial e que possuem
certificacdo ISO 14001, nas carteiras de 2010 a 2015, do setor de energia elétrica. As
informacOes sobre as certificagdes foram coletadas no site da Inmetro Certifiq (2017), que
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disponibiliza informagOes sobre os certificados emitidos no Brasil, quanto ao sistema de
gestdo de qualidade e ao sistema de gestdo ambiental.

A amostra do estudo caracteriza-se como uma amostra ndo probabilistica, uma vez que
a escolha é feita de forma intencional, sendo justificado, pois a escolha pelas empresas do ISE
e com certificacdo ISO 14001 foi a expectativa de que possuisse uma maior evidenciagao
ambiental, por serem participantes da carteira e por adotarem um Sistema de Gestéo
Ambiental,quando comparadas as empresas que apenas possuem certificagdo de um modelo
de gestdo ambiental, mas que ndo séo participantes do ISE.

Fazem parte do ISE, aproximadamente 40 empresas por ano. Para realizar o estudo,
foram verificadas as carteiras de 2010 a 2015, por possuirem mais demonstracBes. Na
avaliagdo da composicdo do ISE, ocorrem variagdes na avaliagdo dessas empresas, onde 23
empresas de diferentes setores de atuacdo mantiveram-se na carteira ISE, nos anos de 2010 a
2015.

Para obter comparabilidade, foi selecionado o setor de energia elétrica, por ser o mais
significativo, dentre os setores de atuacio, com nove empresas presentes no Indice de
Sustentabilidade Empresarial. Para comparar com as empresas certificadas pela 1ISO 14001,
encontraram-se treze empresas do setor de energia elétrica certificadas, dentre as quais seis
destas empresas compdem o ISE, restando sete empresas, apenas certificadas pela ISO 14001.
No entanto, para analisar os respectivos anos, de 2010 a 2015, algumas empresas foram
excluidas da amostra, por ndo possuirem todos os relatorios e por apresentarem 0 mesmo
relatério de sustentabilidade, quando sdo de um mesmo grupo.

A composigio da amostra foi feita, com quatro empresas pertencentes ao Indice de
Sustentabilidade Empresarial e certificadas pela I1ISO 14001, em comparagdo com outras
quatro empresas apenas certificadas pela ISO 14001, do setor de energia elétrica. O Quadro 1,
apresenta a classificagdo quanto ao ISE e a Certificacdo 1ISO 14001 e o nome das empresas
que serdo analisadas na pesquisa.

Quadro 2: Empresas que séo classificadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial e
Certificadas pela 1SO 14001

NUmero EMPRESAS DE ENERGIA ELETRICA CLASSIFICACAO
1 AES TIETE ENERGIA o
Indice de

2 CEMIG Sustentabilidade

3 CPFL ENERGIA Empresarial e
Certificagdo 1SO 14001

4 TRACTEBEL/ENGIE

5 AMPLA

6 CELPE L
Certificagdo 1SO 14001

7 CTEEP

8 ELEKTRO

Fonte: Bovespa (2016) e Inmetro Certifiq (2017).

Para analisar o nivel de informacfes ambientais, optou-se pela técnica de andlise de
conteudo e analise de frequéncia. Os documentos escolhidos foram: Demonstragdes
financeiras padronizadas, notas explicativas, relatério da administragdo e relatério de
sustentabilidade, sdo extraidas informacdes ambientais, que foram divulgadas nos relatorios e
demonstragBes, pois é notdrio que as empresas que demonstram responsabilidade ambiental,
divulgam voluntariamente informagdes ambientais, nos relatorios de sustentabilidade, mas
ndo necessariamente nas demonstragdes obrigatorias.
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Nesta pesquisa, optou-se pela anélise do periodo dos ultimos seis anos, ou seja, de
2010 a 2015, no sentido de verificar a evidenciacdo por parte das empresas certificadas e
listadas no ISE em comparacdo com as empresas que sdo certificadas pela ISO 14001. As
demonstracdes financeiras, notas explicativas, DRE e relatorio da administragdo, foram
retirados do site da BM&FBOVESPA (Bolsa de Valores de Sdo Paulo), ja os relatorios de
sustentabilidade, foram retirados do respectivo site de cada empresa.

A pesquisa é baseada em informacfes voluntarias, uma vez que a evidencia¢do
ambiental ndo é obrigatoria. Assim os itens que compdem o instrumento de coleta sdo
baseados em informacdes ambientais voluntarias. A andlise de disclosure se deu atraves do
instrumento de coleta, utilizando a variavel dummy, que assume dois valores, 0 ou 1,
indicando auséncia ou presenca de informacgdes ambientais, na pesquisa foi considerada os
itens de igual importancia.

Para responder o instrumento de coleta, foram analisadas as demonstracdes contabeis
das empresas: demonstracdes financeiras padronizadas, nota explicativa, relatério da
administracdo e relatdrio de sustentabilidade, hd a constatacdo do cumprimento ou néo, de
cada item proposto no instrumento. Existem estudos que aplicaram essa técnica de analise,
Nossa (2002), Rover et al (2008), Gubiani,Santos, Beuren (2012). O instrumento de coleta
desse estudo considera oito categorias ambientais, trinta e seis subcategorias que foram
propostas no estudo de Rover et al (2008), conforme demonstrado no Quadro 3.

O célculo do nivel de evidenciagdo ambiental serd analisado, por meio da variavel
dummy, realizando-se o somatorio das subcategorias ambientais presentes nos instrumentos de
coleta de cada empresa.

Quadro 3: Itens para coleta de informag6es ambientais

ITENS AMBIENTAIS (ROVER; MURCIA; BORBA, 2008)

Politicas ambientais

Declaracdes das politicas/praticas atuais e futuras

Estabelecimento de metas e objetivos ambientais

Declaracdo de que a empresa esta em obediéncia com as leis, licencas e 6rgdos ambientais

Parcerias ambientais

Al Pl Pl I b

Prémios e participacdes em indices ambientais (sustentabilidade)

Sistema de gerenciamento ambiental

6.  1SOs 9.000 e/ou 14.000

7.  Auditoria ambiental

8.  Gestdo ambiental

Impactos dos produtos e processos

9. Desperdicios/residuos

10. Processos de acondicionamento (embalagem)

11. Reciclagem

12. Desenvolvimento de produtos ecol6gicos

13. Impactos na area de terra utilizada

14. Uso eficiente/reutilizagdo da agua

15. Vazamentos/derramamentos

16. Reparos aos danos ambientais

Energia

17. Conservacdo e/ou utilizacdo mais eficiente de energia nas operacdes

18. Utilizacdo de materiais desperdi¢ados na producdo de energia

19. Discusséo sobre a preocupacdo com a possivel falta de energia

20. Desenvolvimento de novas fontes de energia

(continua)
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Quadro 3: Itens para coleta de informag6es ambientais (continuacéo)
Informacdes financeiras ambientais

21. Investimentos ambientais

22. Custos/despesas ambientais

23. Passivos/provisdes ambientais

24. Préticas contabeis de itens ambientais

25. Seguro ambiental

26. Ativos ambientais e intangiveis

Educacdo, pesquisa e treinamento

27. Educacdo e treinamento ambiental (internamente e/ou comunidade)

28. Pesquisas relacionadas ao meio ambiente

Mercado de créditos de carbono

29. Projetos de mecanismos de desenvolvimento limpo (MDL)

30. Créditos de carbono

31. Emissdo de gases do efeito estufa (GEE)

32. Certificados de emissdes reduzidas (CER)

Outras informacgdes ambientais

33. Qualquer menc¢do sobre sustentabilidade

34. Gerenciamento de florestas/reflorestamentos

35. Conservacdo da biodiversidade

36. Stakeholders

Fonte: Adaptado de Rover, Murcia, Borba (2008).

A varidvel dummy utiliza-se de uma técnica, para verificar o nivel de disclosure
ambiental, analisando quantitativamente o nivel de evidenciacdo das empresas que possuem
certificacdo ISO 14001 e sdo listadas no indice de Sustentabilidade Empresarial, quando
comparadas as empresas apenas certificadas. Utiliza-se ainda da metodologia qualitativa,
transferindo as informag@es contidas nos relatérios contabeis, transformando-se em variaveis
quantitativas.

O nivel de evidenciagdo ambiental, analisado por meio da varidvel dummy, assume
valores 0 (auséncia de evidenciagdo) ou 1 (presenca de evidenciacdo), verificando o somatorio
das subcategorias ambientais, presentes nos instrumentos de coleta de cada empresa. Foram
realizados scores de evidenciagdo, proposto em estudos anteriores como a pesquisa de
Gubiane, Santos, Beuren (2012). O score é obtido através do somatdrio das subcategorias
ambientais presentes em cada empresa, os valores sédo encontrados realizando-se a diviséo do
scores obtidos pela empresa, pela pontuacdo maxima que a empresa poderia apresentar de
nivel de evidenciacdo, resultando no percentual do indice de disclosure (MALAQUIAS;
LEMES, 2008).

Foram aplicados instrumentos de coleta, para cada empresa e para cada relatorio,
resultando em quatro instrumentos de coleta por empresa, analisando seis anos, assim para
cada entidade, aplicava-se uma coleta de dados para demonstragdes financeiras padronizadas,
notas explicativas, relatério da administragdo e relatorio de sustentabilidade. Totalizando
trinta e dois instrumentos aplicados para realizagéo da pesquisa.
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4 DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS

Nessa secdo apresenta-se nas tabelas de 1 a 10, a analise do nivel de disclosure
ambiental, nas empresas do setor de energia elétrica, demonstrando se houve ou ndo
evidenciagcdo ambiental nas demonstragfes financeiras padronizadas, notas explicativas,
relatério da administracdo e relatorio de sustentabilidade. As tabelas sdo divididas por
relatorios e demonstracdes e sdo classificadas em dois grupos, primeiramente as empresas que
possuem Certificagdo 1SO 14001 e sdo listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial,
depois as empresas que apenas possuem Certificacdo 1SO 14001. Em cada tabela é analisado
o indice de disclosure, de cada empresa, em cada periodo analisado, bem como uma média
geral de evidenciacdo por empresas nos seis anos analisados e uma média geral total em cada
ano. Por fim, as duas Ultimas tabelas mostram a média de evidenciacdo de todos os relatorios,
por empresas, mostrando 0 grupo, ou empresas, que possuem maior nivel de disclosure,
diante das demonstragdes escolhidas.

Na tabela 1 apresenta-se o indice disclosure sobre evidenciagdo ambiental nas
demonstragdes financeiras padronizadas das empresas listadas no Indice de Sustentabilidade
Empresarial com Certificagdo ISO 14001:

Tabela 1 - indice disclosure sobre evidenciagdo ambiental nas Demonstragdes
Financeiras - Empresas listadas no indice de Sustentabilidade Empresarial com
Certificagéo 1SO 14.001

2010 2011 2012 2013 2014 2015 Média
2 do
e indice indice indice indice Indice indice | Indice
S | Score | .. Score | Score | . Score | .. Score | .. Score | . de
E | Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu |
w re (%) re (%) re (%) re (%) re (%) re (%) | Disclosu
re
1 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 2,78
2 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 2,78
3 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 2,78
4 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 2,78
el 4 [ |4 | |4 |1 | 4 |1 | o4 | 11| o4 |1 |1
Méd.
1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 2,78
Geral

Fonte: Dados da pesquisa (2017).
Legenda: (1)- AES TIETE; (2)- CEMIG; (3)- CPFL ENERGIA; (4)- ENGIE.

Nota-se que o score de evidenciagdo das empresas foi 0 mesmo, a evidenciagéo
encontrada foi na subcategoria de informagdes financeiras ambientais, visto que todas as
empresas apresentam a conta provisdo para passivos ambientais e desativacdo, porém sem
movimentacdo de valores. A Unica empresa que apresentou movimentagdo de valores nessa
conta foi a CEMIG, nos anos de 2011 a 2015. Porém considera-se evidenciacdo, aquelas
empresas que mesmo ndo apresentando movimentacdo de valores, em outros relatdrios
apresentam provisdes ambientais, embora esses valores ndo estejam evidenciados nas
demonstragdes financeiras padronizadas.

Nas demonstra¢des do resultando do exercicio, nenhuma evidenciacao foi encontrada,
nem mesmo contas ambientais.
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A média geral do indice de disclosure foi 0 mesmo valor da média de evidenciagdo de
cada empresa, pois todas apresentaram a mesma evidenciagéo.

Na tabela 2, apresenta-se o indice disclosure sobre evidenciacdo ambiental nas
demonstragdes financeiras padronizadas das empresas com certificacdo 1SO 14001:

Tabela 2 - indice disclosure sobre evidenciagdo ambiental nas Demonstragdes
Financeiras - Empresas com Certificacdo 1SO 14.001

2010 2011 2012 2013 2014 2015 Média

@ do

(S indice indice indice indice indice indice | Indice

o | Score | .. Score | . Score | . Score | . Score | . Score | . de

E | Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu | .

w re (%) re (%) re (%) re (%) re (%) re (%) | Disclosu

re

5 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 2,78

6 - - - - - - -

7 - - - - - - -

8 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 1 2,78 2,78
Total 2 5,56 2 5,56 2 5,56 2 5,56 2 5,56 2 5,56 5,56
Geral
Méd.

Geral 1 1,39 1 1,39 1 1,39 1 1,39 1 1,39 0,5 1,39 1,39

Fonte: Dados da pesquisa (2017).
Legenda: (5)- AMPLA; (6)- CELPE; (7)- CTEEP; (8)- ELEKTRO.

Observou-se, que todas essas empresas possuem a conta provisdo para passivos
ambientais e desativagdo, porém sem movimentagdo de valores. Foi considerada evidenciagdo
ambiental na empresa AMPLA e ELEKTRO, pois nos relatorios de sustentabilidade existe a
provisdo de passivos ambientais.

Nas demonstracBes dos resultados dos exercicios, nenhuma evidenciacdo foi
encontrada, nem contas ambientais foram evidenciadas, como os itens ambientais do
instrumento de coleta, conforme o quadro 3, que traz informagdes sobre investimentos
ambientais, custos/despesas ambientais, passivos/provisdes ambientais, préticas contabeis de
itens ambientais, seguro ambiental, ativos ambientais e intangiveis.

A média geral do indice de disclosure foi de 1,39%, ficando abaixo da média de
evidenciagdo das empresas AMPLA e ELEKTRO que apresentaram evidenciagdo das
informacgBes financeiras. J& as empresas CELPE e CTEEP, ndo apresentaram valores na
média de disclosure, por ndo apresentarem informag@es ambientais.

Na tabela 3 (p. 15), apresenta-se o indice disclosure sobre evidenciagdo ambiental nos
relatorios de administragdo das empresas listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial
com Certificagéo 1SO 14.001:
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Tabela 3 - Indice disclosure sobre evidenciagdo ambiental nos Relatorios de
Administracdo - Empresas listadas no indice de Sustentabilidade Empresarial com
Certificagéo 1SO 14.001

2010 2011 2012 2013 2014 2015
@ Média do
g S(;or indice S(;or indice S(;or indice S(;or indice S(;or indice S(;or indice g‘_d'(;e de
£ disclosur disclosur disclosur disclosur disclosur disclosur | Pisclosur
w | Tota e (%) Tota e (%) Tota e (%) Tota e (%) Tota e (%) Tota e (%) e

0 - 0 - 0 - 0 - 0 - 10 27,78 4,63

16 44,44 13 36,11 13 36,11 15 41,67 15 41,67 13 36,11 39,35

1
2
3 9 25,00 10 27,78 10 27,78 11 30,56 10 27,78 13 36,11 29,17
4 15 41,67 15 41,67 15 41,67 13 36,11 12 33,33 15 41,67 39,35

Tota
G;ra 40 111,11 38 105,56 38 105,56 39 108,33 37 102,78 51 141,67 112,50
|
Méd
Géra 10 27,78 10 26,39 10 26,39 10 27,08 9 25,69 125‘7 35,42 28,13

Fonte: Dados da pesquisa (2017).
Legenda: (1)- AES TIETE; (2)- CEMIG; (3)- CPFL ENERGIA; (4)- ENGIE.

Na empresa AES TIETE, foi observado que ndo existem evidenciages ambientais no
relatorio da administracdo nos anos de 2010 a 2014, os Unicos pontos abordados s&o perfil da
empresa, desempenho econdmico financeiro, remuneragdo aos acionistas e auditoria
independente, estando ausentes evidenciagdes ambientais. As informag¢6es ambientais foram
divulgadas nesse relatdrio em 2015, apresentando informagBes sobre politicas ambientais,
sistema de gerenciamento ambiental, educagéo, pesquisa e treinamento.

As empresas que mais apresentaram evidenciacdo ambiental foram CEMIG e ENGIE,
essas empresas, demonstram para os usuérios das informagdes, sua preocupagdo com 0
desenvolvimento sustentavel, evidenciando suas politicas ambientais, estabelecendo metas,
declarando estar em obediéncia com o0s drgdos ambientais e mostrando 0s seus prémios e
participagdes no Indice de Sustentabilidade Empresarial, além de evidenciarem os impactos
dos produtos e processos, especialmente no que se trata de residuos ambientais. Preocupam-se
com a conservacao e utilizacdo mais eficiente de energia, realizam investimentos ambientais e
contribuem com a educagdo e pesquisas relacionadas ao meio ambiente.

A empresa CPFL ENERGIA obteve um indice de disclosure superior a média geral,
mostrando que, ndo foi a maior empresa com evidenciagdo, porém foi a empresa que
aumentou o seu nivel de evidenciagdo no decorrer dos seis anos. A média do indice de
disclosure geral foi de 28.13, todas as empresas do Indice de Sustentabilidade Empresarial,
com Certificagio 1SO 14001, exceto AES TIETE, obtiveram evidenciagdo superior & média
geral.

Na tabela 4 (p. 16), apresenta-se o indice de disclosure sobre evidenciagdo ambiental
nos relatorios de administragdo das empresas com Certificacdo 1SO 14.001:
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Tabela 4 - Indice disclosure sobre evidenciacio ambiental nos Relatérios de
Administragédo - Empresas com Certificagdo 1SO 14.001

2010 2011 2012 2013 2014 2015 Média
@ do
o indice indice indice indice indice indice | Indice
S | Score | . Score | . Score | . Score | . Score | . Score | . de
E | Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu .
w re (%) re (%) re (%) re (%) re (%) re (%) | Disclos
ure
5 1 2,78 5 13,89 6 16,67 7 19,44 11 30,56 10 27,78 18,52
6 9 25,00 12 33,33 9 25,00 15 41,67 12 33,33 8 22,22 30,09
7 5 13,89 3 8,33 2 5,56 3 8,33 4 11,11 3 8,33 9,26
8 5 13,89 7 19,44 6 16,67 8 22,22 8 22,22 7 19,44 18,98
gg:zll 20 55,56 27 75,00 23 63,89 33 91,67 35 97,22 28 77,78 76,85
gﬂeigi 5 13,89 7 18,75 6 15,97 8 22,92 9 24,31 7 19,44 19,21

Fonte: Dados da pesquisa (2017).
Legenda: (5)- AMPLA; (6)- CELPE; (7)- CTEEP; (8)- ELEKTRO.

Verifica-se que a empresa CELPE, apresentou maior disclosure das informagdes
ambientais, evidenciando suas politicas ambientais, estabelecendo metas, realizando
parcerias, estando em obediéncia com as leis e licengas ambientais e recebendo prémios
relacionados ao meio ambiente, como o prémio do Certificado Empresa Cidada nos anos de
2010 e 2013, que é concedido pelo Conselho Regional de Contabilidade do Estado do Rio de
Janeiro (CRCRJ), o objetivo desse certificado é motivar as empresas de grande, médio e
pequeno porte, de varios segmentos, a aumentarem a qualidade das informacdes contabeis e
socioambientais dos seus relatorios (CELPE, 2013).

As empresas, AMPLA e ELEKTRO chegaram bem préximo & média geral de
disclosure, suas informagcGes ambientais foram crescendo no decorrer dos anos, porém sao
poucas informacbes ambientais, as informagGes mais evidenciadas foram as politicas
ambientais.

A empresa CTEEP, foi a que menos evidenciou informagdes ambientais, essa empresa
apresentou oscilagdes no decorrer dos seis anos, suas evidenciacdes ambientais ndo séo
constantes, em alguns anos ela realiza investimentos ambientais, em outros anos nao € citado.
S&o apenas mencionadas questdes de sustentabilidade de forma geral.

Os indices de disclosure das empresas que apenas sdo certificadas, possuem valores
baixos em relacdo as empresas que sdo certificadas e que fazem parte do Indice de
Sustentabilidade Empresarial, nota-se também que esses valores sdo baixos em relacdo a
propria média das empresas apenas certificadas, somente a empresa CELPE, ultrapassa no
valor da média de evidenciacdo ambiental, das empresas certificadas pela 1ISO 14001.

Na tabela 5, apresenta-se o indice de disclosure sobre evidenciagdo ambiental em
notas explicativas das empresas listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial com
Certificacdo 1SO 14.001:
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Tabela 5 - indice disclosure sobre evidenciagdo ambiental em Notas Explicativas -
Empresas listadas no indice de Sustentabilidade Empresarial com Certificacdo 1SO
14.001

2010 2011 2012 2013 2014 2015 Mgdia
2 . p p . p p 0
§ Indice Indice Indice Indice Indice Indice | fndice
‘g. Score | disclo [ Score | disclo | Score | disclo | Score | disclo | Score | disclo [ Score | disclo [ e
L0 Total | sure | Total | sure | Total | sure | Total | sure | Total [ sure | Total | sure | pisclo
(%) (%) (%) (%) (%) (%) | sure
1 17 47,22 18 50,00 18 0,50 19 52,78 19 | 5278 17 47,22 | 41,75
2 1 2,78 4 11,11 3 8,33 4 11,11 4 11,11 4 1111 | 9,26
3 2 5,56 4 11,11 4 11,11 4 11,11 5 13,89 5 13,89 | 11,11
4 12 33,33 10 27,78 7 19,44 7 19,44 6 16,67 6 16,67 | 22,22
gg:zll 32 8889 | 36 108 0 32 3939 | 34 | 9444 | 34 (9444 32 88,89 | 84,34
g/l;da'l 8 22,22 9 25,00 8 9,85 9 23,61 9 23,61 8 22,22 | 21,09

Fonte: Dados da pesquisa (2017).
Legenda: (1)- AES TIETE; (2)- CEMIG; (3)- CPFL ENERGIA; (4)- ENGIE.

As empresas CEMIG e CPFL ENERGIA, em suas notas explicativas, apresentaram
poucas informacdes ambientais, apesar de que essas informagdes foram crescentes, o nimero
de evidenciagéo foi muito pequeno.

Em notas explicativas a empresa CEMIG, constitui provisdes ambientais, a companhia
e suas controladas sdo partes em diversas agdes em assuntos ambientais, que envolvem
licencas ambientais, &reas protegidas, recuperacdo de danos ambientais, e outros. Em 2011,
por exemplo, a empresa provisionou o valor de R$56.635.000,00 na qual tinha um montante
aproximado de R$ 79.468.000,00 (CEMIG, 2011).

A empresa que mais apresentou informacdes ambientais foi a AES TIETE, com
aproximadamente o dobro de evidenciacdo ambiental, em relagdo a média geral do indice de
disclosure, essa empresa possui um maior indice de evidenciagdo, pois além de evidenciar
suas politicas ambientais, seu sistema de gerenciamento ambiental, divulgar informacgdes
financeiras, contribuir com a educacéo e treinamento ambiental, a AES TIETE, apresentou
um numero significativo de evidenciacdo na subcategoria do mercado de crédito de carbono,
que no decorrer dos seis anos, a empresa traz informacbes que o projeto de Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo de reflorestamento, recebeu verificagdes quanto ao periodo de
crédito de carbono e recebeu creditos de carbono gerados pelo projeto ao longo dos anos de
2012 a 2015. A Empresa obteve o seu registro junto ao Conselho Executivo do Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (AES TIETE, 2011). A empresa ainda evidencia outras informagdes
ambientais, como a conservacdo da biodiversidade e o reflorestamento ambiental.

A empresa ENGIE, apresenta indice de disclosure acima da média geral, no entanto a
sua evidenciacdo foi diminuindo no decorrer dos anos, causado pela auséncia de informagoes
ambientais que haviam sido evidenciadas em anos anteriores, como pesquisas em meio
ambiente, investimentos ambientais, gastos ambientais e impactos na area da terra utilizada,
na qual foram realizadas nos primeiros anos, no entanto em anos seguintes essa evidenciagao
n&o foi mencionada.

Na tabela 6 (p. 18), apresenta-se indice de disclosure sobre evidenciacdo ambiental em
notas explicativas das empresas com Certificagdo 1SO 14.001:
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Tabela 6 - indice disclosure sobre evidenciagdo ambiental em Notas Explicativas -
Empresas com Certificagéo 1SO 14.001

2010 2011 2012 2013 2014 2015 Mgdia
- - - - - - 0
é Indice Indice Indice Indice Indice Indice | fndice
’g. Score | disclo | Score | disclo | Score | disclo | Score | disclo | Score | disclo | Score | disclo | ge
L Total | sure | Total | sure | Total | sure | Total | sure | Total [ sure | Total | sure | pisclo
(%) (%) (%) (%) (%) (%) | sure
5 2 5,56 2 5,56 2 0,06 2 5,56 1 2,78 2 556 | 4,18
6 13 36,11 12 33,33 11 30,56 12 33,33 11 | 30,56 8 22,22 | 31,02
7 0 - 0 - 0 - 0 - 0 - 0 - -
8 6 16,67 6 16,67 2 5,56 2 5,56 1 2,78 1 2,78 | 8,33
gg:zll 21 58,33 20 55,56 15 36,17 16 44,44 13 | 36,11 11 30,56 | 43,53
('\,:Leri'l 5 14,58 5 13,89 4 9,04 4 11,11 3 9,03 | 2,75 | 7,64 | 10,88

Fonte: Dados da pesquisa (2017).
Legenda: (5)- AMPLA; (6)- CELPE; (7)- CTEEP; (8)- ELEKTRO.

Observou-se que a empresa CTEEP, ndo apresentou nenhuma evidenciagdo ambiental
em notas explicativas nos anos de 2010 a 2015. As notas explicativas dessa empresa apenas
contemplam o contexto operacional da empresa, a apresentacdo das demonstragdes
financeiras, as principais praticas contébeis adotadas, os efeitos da adocdo do IFRS e dos
novos pronunciamentos emitidos pelo CPC, sem nenhuma evidenciagdo ambiental.

A empresa que mais obteve evidenciacdo foi a CELPE, embora esses indices de
disclosure anual estejam diminuindo no decorrer dos anos, pois as informagdes de politicas
ambientais e conservacdo de biodiversidade foram ausentes nos ultimos anos, pois nos
primeiros anos, foi significativo de evidenciagdo. Uma das agdes que a empresa tinha como
politica ambiental e que contribuiu na conservagdo da biodiversidade, foi o0 apoio ao projeto
TAMAR, que busca a protecéo das tartarugas marinhas no Brasil.

AMPLA e ELEKTRO apresentaram poucas informagfes ambientais em suas notas
explicativas, apresentando uma meédia de disclosure abaixo da média de evidenciacdo geral do
seu grupo. Foi notdrio que as empresas apenas certificadas pela 1ISO 14001, como a empresa
CELPE, obtiveram uma evidenciacéo significativa, quando comparada ao indice de disclosure
geral das mesmas empresas que ela esta inserida, quando comparada ao indice de disclosure
geral das empresas que sio classificadas no indice de Sustentabilidade Empresarial e que sio
certificadas pela ISO 14001.

Na tabela 7 (p. 19), apresenta-se o indice de disclosure sobre evidenciacdo ambiental
nos relatorios de sustentabilidade nas empresas listadas no Indice de Sustentabilidade
Empresarial, com Certificagéo 1SO 14.001:
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Tabela 7 - Indice disclosure sobre evidenciacdo ambiental nos Relatorios de
Sustentabilidade - Empresas listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial com
Certificagéo 1SO 14.001

2010 2011 2012 2013 2014 2015 Média
2 do
o indice indice indice indice indice indice | Indice
S [ Score| . Score | . Score | . Score | . Score | . Score | . de
E | Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu Total disclosu | .
w re (%) re (%) re (%) re (%) re (%) re (%) | Disclosu
re
1 18 50,00 18 50,00 18 50,00 19 52,78 19 52,78 18 50,00 50,93
2 27 75,00 26 72,22 27 75,00 27 75,00 26 72,22 26 72,22 73,61
3 22 61,11 23 63,89 23 63,89 20 55,56 23 63,89 22 61,11 61,57
4 26 72,22 26 72,22 27 75,00 25 69,44 22 61,11 22 61,11 68,52
gg:zll 93 | 258,33 | 93 | 258,33 | 95 | 263,89 | 91 | 252,78 | 90 | 250,00 | 88 | 244,44 | 254,63
g/l;da'l 23 64,58 23 64,58 24 65,97 23 63,19 23 62,50 22 61,11 63,66

Fonte: Dados da pesquisa (2017).
Legenda: (1)- AES TIETE; (2)- CEMIG; (3)- CPFL ENERGIA; (4)- ENGIE.

Nos relatérios de sustentabilidade, a evidenciacdo ambiental foi bastante significativa,
muitas informagdes ambientais sdo divulgadas pelas empresas, embora, se constate que
muitas dessas informagbes divulgadas, ndo sdo reportadas aos relatérios nem aos
demonstrativos financeiros.

A média do indice de disclosure geral dessas empresas foi de 63,66%, mostrando que
duas empresas superam essa média e as outras duas empresas, apresentam valores inferiores a
média. As duas empresas que mais evidenciaram, foram CEMIG e ENGIE, ja as duas
empresas que ndo chegaram a obter a média de evidenciag&o geral foram AES TIETE e CPFL
ENERGIA.

A empresa CEMIG apresentou um significativo percentual de evidenciagdo, uma vez
que varias subcategorias do instrumento de coleta foram evidenciadas. A categoria que obteve
menor indice de evidenciacdo foi a de informagdes financeiras ambientais.

Nos relatérios de sustentabilidade da CEMIG, entre os anos de 2011 a 2013,
verificaram-se informacdes relevantes, o Ministério Publico do Estado de Minas Gerais
ajuizou agdes civis publicas requerendo que a Companhia investisse no minimo 0,5% de sua
receita operacional, na protecdo e preservacdo do meio ambiente e indenizagbes aos danos
ambientais causados, no entanto a empresa interpds recurso ao Superior Tribunal de Justica e
para o Supremo Tribunal Federal e ndo reconheceu nenhuma proviséo, pois a companhia
classificou a possibilidade de perda como possivel, e estabeleceu valor da contingéncia, que
se altera entre os anos. A CEMIG foi também autuada pelo Instituto Estadual de Florestas,
pois o Instituto afirma que a empresa deixou de adotar medidas de prote¢do a fauna, que
ocasionou a morte de peixes (CEMIG, 2010). Em relacdo as informagdes financeiras, também
foi verificado que a CEMIG registra como custo do imobilizado em curso- reservatdrio,
barragens e adutoras, 0s gastos ambientais provisionados.

A empresa AES TIETE, que apresentou 0 menor indice de evidenciagio desse grupo,
ndo mostrou muitas informagdes sobre a politica ambiental adotada, sobre os impactos dos
produtos e processos, ndo sendo mencionadas questdes sobre vazamentos e derramamentos,
uso eficiente e reutilizacdo da agua. A empresa exp0s informacdes ambientais sobre seu
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sistema de gerenciamento ambiental, seus investimentos ambientais e comunicam
informacdes sobre a preocupacdo com a sustentabilidade, conservacdo da biodiversidade além
de realizarem pesquisas e treinamentos ambientais.

As empresas apresentaram em seus relatorios provisdes ambientais, a empresa AES
TIETE, evidenciou provisdes ambientais, referentes a agbes judiciais movidas por uma
prefeitura, obrigando a entidade reflorestar 72 hectares e agles que questionam a
responsabilidade da empresa na conservagio das bordas dos reservatorios (AES TIETE,
2011).

Na tabela 8, apresenta-se o indice de disclosure sobre evidenciacdo ambiental nos
relatorios de sustentabilidade nas com Certificagdo 1SO 14.001:

Tabela 8 - Indice disclosure sobre evidenciacio ambiental nos Relatorios de
Sustentabilidade - Empresas com Certificagéo 1SO 14.001
2010 2011 2012 2013 2014 2015 Mgdia
2 . . . . . . 0
§ Indice Indice Indice Indice Indice Indice | fndice
‘g. Score | disclo [ Score | disclo | Score | disclo | Score | disclo | Score | disclo [ Score | disclo [ e
L0 Total | sure | Total | sure | Total | sure | Total | sure | Total [ sure | Total | sure | pisclo
(%) (%) (%) (%) (%) (%) | sure
5 21 58,33 22 61,11 20 55,56 21 58,33 19 52,78 19 52,78 | 56,48
6 16 44,44 15 41,67 17 47,22 17 47,22 14 38,89 12 3333 | 4213
7 13 36,11 15 41,67 16 44,44 16 44,44 14 38,89 13 36,11 | 40,28
8 14 38,89 16 44,44 17 47,22 19 52,78 18 50,00 19 52,78 | 47,69
ggﬁi‘ 64 177,78 68 188,89 70 194,44 73 202,78 65 180,56 63 175,00 | 186,57
g’l;da'l 16 44,44 17 47,22 18 48,61 18 50,69 16 4514 | 1575 | 4375 | 46,64

Fonte: Dados da pesquisa (2017).
Legenda: (5)- AMPLA; (6)- CELPE; (7)- CTEEP; (8)- ELEKTRO.

Observa-se que, nos relatérios de sustentabilidade, a evidencia¢do se tornou maior,
embora que analisando a média geral do indice de disclosure, as empresas CELPE e CTEEP,
ficaram abaixo da media de evidenciagdo. As empresas com maiores evidenciacdes
ambientais desse grupo foram AMPLA e ELEKTRO.

AMPLA e ELEKTRO apresentaram evidenciagdo de provisdes ambientais. A empresa
AMPLA apresentou provisdes para contingéncias ambientais, j& a empresa ELEKTRO,
apresentou em todos os anos, provisdes e contingencias passivas civeis e ambiental, com
movimentacéo de valores.

As empresas desse grupo que obtiveram maior evidenciacdo, divulgaram informagdes
sobre politicas ambientais, sistema de gerenciamento ambiental, nos impactos dos produtos e
processos evidenciaram informacfes sobre vazamentos e/ou derramamentos, reciclagem,
desperdicios e residuos, informagdes sobre educacdo, pesquisa e treinamento ambiental e
outras informagdes que contemplava sustentabilidade, conservagdo da biodiversidade,
reflorestamentos.

Na tabela 9, apresenta-se a media geral do indice de disclosure, de cada
demonstragdo, das empresas listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial e com
Certificagéo 1SO 14001:
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Tabela 9 - Média do Indice de disclosure - empresas Listadas no ISE com Certificacio
ISO 14.001

Demonstragdes - -
. . - Relatorio da Relatorio de
Empresas Financeiras Notas Explicativas . ~ .
; Administracdo Sustentabilidade
Padronizadas
1 2,78 41,75 4,63 50,93
2 2,78 9,26 39,35 73,61
3 2,78 11,11 29,17 61,57
4 2,78 22,22 39,35 68,52
Total Geral 11,12 84,34 1125 254,63
Meédia Geral 2,78 21,09 28,13 63,66

Fonte: Dados da pesquisa (2017).
Legenda: (1)- AES TIETE; (2)- CEMIG; (3)- CPFL ENERGIA; (4)- ENGIE.

Nesse grupo de empresas, foi notdrio que a evidenciacdo foi mais significativa nos
relatorios de sustentabilidade, que séo informacdes voluntérias das empresas, ndo sendo um
relatorio obrigatorio. Nos Relatdrios da administragdo e notas explicativas, ha evidenciacao
ambiental, para que sinalizem para o0 mercado sua preocupagdo ambiental, diante os acionistas
e investidores. J& nas demonstragBes financeiras, a evidenciacdo ambiental ndo foi
significativa, isso pode ser explicado, por questdes ambientais quando evidenciadas nas
demonstragdes financeiras, podem causar impacto no resultado e lucro das empresas.

As informagdes ambientais sdo de carater voluntario, assim ndo ha padronizagdo, do
local adequado de se evidenciar fatos ambientais, observa-se que existem empresas que
divulgam informagdes nos relatérios da administracéo, porém ha empresas que divulgam em
notas explicativas, dificultando a comparabilidade.

Na tabela 10, apresenta-se a média geral do indice de disclosure, de cada
demonstracgéo, das empresas com Certificagdo 1SO 14001:

Tabela 10 - Empresas com Certificagdo 1SO 14.001 - Média do indice de Disclosure

Empresas _ Demonstraq6e§ Notas Explicativas Rela_lté_rio dfil Relatéri'o'de
Financeiras Padronizadas Administracdo Sustentabilidade
5 2,78 4,18 18,52 56,48
6 31,02 30,09 42,13
7 9,26 40,28
8 2,78 8,33 18,98 47,69
Total Geral 5,56 43,53 76,85 186,58
Média Geral 1,39 10,88 19,21 46,65

Fonte: Dados da pesquisa (2017).
Legenda: (5)- AMPLA; (6)- CELPE; (7)- CTEEP; (8)- ELEKTRO.

O grupo das empresas que apenas possuem certificagdo 1SO 14001, apresentou uma
evidenciacdo baixa. A sua média geral de evidenciagdo em seus relatérios séo ultrapassadas
por poucas empresas. Apesar de que essa média ainda seja inferior & média das empresas que
participam do Indice de Sustentabilidade Empresarial e sdo certificadas pela 1ISO 14001.
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O nivel de evidenciacdo nas empresas apenas certificadas com a ISO 14001 € menor.
A explicacdo para as empresas que sdo classificadas no Indice de Sustentabilidade
Empresarial, apresentarem mais informagdes ambientais, deve-se ao fato de que, as entidades
participantes do indice, sdo0 comprometidas com a sustentabilidade e tem como foco os seus
investidores, assim essas empresas apresentam uma imagem socioambiental para os seus
acionistas. Essas empresas sdo revisadas através de um questionério, que analisa varios
indicadores distribuidos em natureza do produto, governanga corporativa, andlise econdmica
financeiro, social, ambiental.

5 CONSIDERACOES FINAIS E RECOMENDACOES

Esse estudo objetivou analisar o nivel de disclosure ambiental das empresas de energia
elétrica, com certificacdo ISO 14001 listadas no ISE, quando comparada com as empresas que
sdo certificadas e ndo estdo listadas no indice de Sustentabilidade Empresarial. Realizou-se
uma pesquisa descritiva, com analise de conteldo das demonstragdes financeiras
padronizadas, relatorio da administracao, notas explicativas e relatério de sustentabilidade, no
periodo de 2010 a 2015. A amostra foi constituida de 8 empresas de capital aberto, listadas na
BM&FBOVESPA, do setor de energia elétrica, dividindo-se em dois grupos, empresas com
certificacdo 1SO 14001 e listadas no indice e empresas apenas certificadas com a 1ISO 14001.

Através do Instrumento de pesquisa verifica-se a evidenciacdo ambiental em 8
categorias ambientais, que se subdivide em 36 subcategorias. As categorias ambientais
analisadas foram: politicas ambientais; sistema de gerenciamento ambiental; impactos dos
produtos e processos; energia; informacdes financeiras ambientais; educagdo, pesquisa e
treinamento; mercado de créditos de carbono; outras informagdes ambientais.

Com a proposta de estudos futuros da pesquisa de Gubiane, Santos e Beuren (2012),
na qual se recomendava realizar pesquisas com o indice disclosure destas informages em
empresas de energia elétrica, ndo listada no ISE, para verificar se hd ou ndo maior
evidenciacdo por parte das empresas listadas, observou-se que houve evidenciacdo satisfatoria
nas empresas listadas no Indice de Sustentabilidade Empresarial e Certificadas com a 1SO
14001, essas empresas, em todos os relatérios analisados, superam em nivel de disclosure
ambiental, a evidenciagdo das outras empresas, apenas certificadas com a 1SO 14001. No
entanto, hd necessidade de divulgacdo sobre as informagbes financeiras, que ndo séo
reportadas as demonstracdes financeiras padronizadas. Conforme foi exposto no referencial
tedrico, na evidenciacdo ambiental, devem-se contemplar informacfes de desempenho
econdmico, financeiro, com evidenciacdes fidedignas, refletindo a realidade da empresa.

Analisando o nivel de disclosure das empresas, observa-se que, as empresas listadas
no indice de Sustentabilidade Empresarial e certificadas, apresentaram mais ocorréncias de
evidenciagdo ambiental. Nas demonstra¢fes financeiras padronizadas, apresentaram uma
média geral de evidenciagdo de 2,78%, enquanto as empresas apenas certificadas
apresentaram uma média de 1,39%, pois duas empresas desse grupo, ndo apresentaram
nenhuma evidenciagdo ambiental nesse tipo de demonstracdo. Em notas explicativas a média
do nivel de evidenciacdo das empresas listadas no ISE foi de 21,09%, ja para as empresas
apenas certificadas a média foi de 10,88%, uma empresa desse grupo, ndo apresentou
nenhuma evidenciacdo ambiental.

Nos relatérios de administracdo, as empresas do ISE e certificadas, apresentaram
média de nivel de disclosure, 28,13%, apenas uma empresa ndo alcangou a média do grupo.
No entanto as empresas apenas certificadas apresentaram média de 19,21%, apenas uma
empresa superou a média de evidenciacdo. Nos relatérios de sustentabilidade, as empresas
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listadas no ISE, apresentaram média de 63,66%, duas empresas superaram esse valor. Nas
empresas apenas certificadas, a média do indice de disclosure ambiental foi de 46,65%, duas
empresas também superaram o valor da média. Nota-se que, mesmo as duas empresas
participantes do ISE que ndo superaram a média do seu grupo, superam a média das empresas
apenas certificadas.

O Nivel de disclosure ambiental foi comparado com estudo de Gubiane, Santos e
Beuren (2012), onde a pesquisa mostra que a empresa CEMIG foi a Unica a apresentar um
percentual acima de 50% de evidenciagdo, com o presente estudo, essa informacéo foi
confirmada, uma vez que a entidade CEMIG possui um maior nivel de evidenciacdo nos
relatérios de sustentabilidade com 73,61%. Os autores ainda mostraram um destaque de
evidenciagdo nas empresas CEMIG, ENGIE e CPFL ENERGIA. O estudo revela que essa
informacdo continua na andlise de 2010 a 2015, na qual essas empresas mantiveram o
destaque de evidenciacao.

Foi notorio que a evidenciagdo foi maior nas empresas listadas no Indice de
Sustentabilidade Empresarial e certificadas com a ISO 14001, e que a maior divulgagéo
ambiental foi nos relatérios de sustentabilidade, sua média geral de evidenciacdo foi de
63,66%, ainda que essas empresas ndo divulguem informagdes sobre préticas contébeis de
itens ambientais, que ndo foi evidenciado, em nenhum relatério. Acredita-se que essa
evidenciacdo é maior, por conta da sinalizagcdo para os acionistas sobre a preocupacao
ambiental e por participarem de um questionario, para serem participantes do indice.

Conclui-se que o nivel de evidenciacdo ambiental foi maior nas empresas que sao
certificadas e que participam do Indice de Sustentabilidade Empresarial, ainda que essas
divulgacdes precisem ser melhor evidenciadas em seus relatérios. Com os resultados obtidos,
0 estudo sugere que as informagBes ambientais possam se tornar obrigatdrias, uma vez que,
informacdes relevantes, podem influenciar na tomada de decisdo dos usuérios e para uma
melhor comparabilidade entre as empresas de informagBes ambientais, através de uma
padronizagdo de evidenciacdo ambiental. Recomenda-se para futuras pesquisas, que seja
pesquisado o nivel de disclosure ambiental das empresas de outros setores, como instituicdes
financeiras, pois foi 0 setor que mais listaram empresas no ISE, depois do setor de energia
elétricas e utilizando outros instrumentos de coleta.
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