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Factores que influenciam a qualidade da informac¢do ambiental divulgada

RESUMO

Ao longo dos tempos, os stakeholders t€ém demonstrado uma crescente preocupacdo com
as politicas ambientais praticadas pelas empresas. Neste sentido, tem-se vindo a apelar a um
aumento da informacdo ambiental relatada de forma voluntiria, mostrando alguma
preocupacdo em espelhar o qué, quanto, quando e como se divulga, para além das divulgacdes
exigidas obrigatoriamente por diferentes normativos.

Este estudo pretende identificar factores que influenciam a qualidade da informacao
divulgada, através de medidas de associacdo entre os determinantes e um indice de qualidade
ambiental, especialmente construido para este efeito.

A amostra abrange empresas portuguesas com valores mobilidrios admitidos a negociacao
em mercado regulamentado nacional e que tenham titulos de emissao de gases com efeito de
estufa (TEGEE) emitidos nos periodos de 2005-2007 e 2008-2012. O periodo em andlise
neste estudo engloba os anos de 2004 a 2009.

Na auséncia do normativo internacional sobre matérias ambientais, verificou-se que as
empresas nem sempre optaram por seguir os normativos ambientais emanados pelo sistema
contabilistico nacional, tendo algumas criado politicas contabilisticas internas.

Os resultados do estudo empirico evidenciam que a concentragdo da titularidade do capital,
a dimensdo da empresa, a condi¢do financeira, a pressdo dos media, bem como, a divulgacdo
da informacdo de cardcter ambiental de acordo com os normativos contabilisticos,
determinam a qualidade da informacao relatada. Os resultados demonstram ainda houve um
incremento do nivel da qualidade ambiental, apds 2006. Uma das possiveis explicacdes € a

consisténcia para com a teoria institucional (que suporta a rotina como um factor explicativo).

Palavras-chave: Normativos contabilisticos; Ambiente; Qualidade da informacao; Relatérios e

Contas.

Sistema de classificagdo JEL: M40; M41
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ABSTRACT

Over time, stakeholders have shown a growing concern for the environmental policies by
companies. In this sense, there has been an increasing call for environmental information
voluntarily reported, showing some concern to understand what, when and how to disclose, in
addition to the mandatory disclosures required by different standards.

This study aims to identify factors that influence the quality of information disclosed by
measures of association between determinants and an index of environmental quality,
specially built for this purpose.

The sample covers Portuguese companies with securities admitted to trading on a regulated
market and which have National Securities Issue of Greenhouse Gases (TEGEE) issued
during the periods 2005-2007 and 2008-2012. The period under analysis in this study covers
the years 2004 to 2009.

In the absence of international rules on environmental matters, it was found that companies
do not always chose the following environmental standards issued by the national accounting
system and has created some internal accounting policies.

The results of the empirical research evidence that concentration of ownership of capital,
firm size, financial condition, the pressure of the media, as well as the dissemination of
environmental information in accordance with the accounting standards, determine the
quality of information reported. The results also show there was an increase in the level of
environmental quality, after 2006. One possible explanation for is consistency with the

institutional theory (which supports routine as an explanatory factor).

Keywords: Accountability Standards; Environmental; Information of Quality; Financial

Statements.

System of Classification JEL: M40; M41.
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SUMARIO EXECUTIVO

A gestao da divulgacdo ambiental, bem como, as priticas ambientais tornaram-se uma das
principais preocupacdes dos investidores e outros stakeholders (Blacconiere e Patten, 1994;
Cormier et al., 2005). O crescente interesse dos stakeholders no meio ambiente, tal como
anteriormente nos Estados unidos, também passou a ser visivel na Europa (Bebbington et al.,
2000, Cormier e Magnan, 2003 e Cormier et al., 2005).

Para fazer face a esta procura, estudos empiricos sugerem a implementacao de uma politica
de divulgacdo voluntdria por parte das empresas para além da exigida pelas leis
contabilisticas. Desta forma, inlimeros beneficios sao proporcionados a empresa (Blacconiere
e Patten, 1994 e Skinner, 1994). Em algumas empresas, a informacao ambiental divulgada é
usada como estratégia para passar uma boa imagem da empresa ao exterior (Beets e Souther,
1999).

Face ao exposto, as empresas t€ém vindo a aumentar a qualidade e quantidade da
informagdo redigida nos relatorios aos seus stakeholder, preocupando-se cada vez mais em
espelhar o qué e quanto se divulga, ultrapassando as divulgagdes exigidas obrigatoriamente
por diferentes normativos. Assim, avista-se o problema da informagdo voluntdria divulgada
poder ser incorrecta ou incompleta, o que corresponde a uma inadequada prestacdo de contas.

Segundo Cormier et al. (2005), as empresas encontram-se sujeitas a trés niveis de
influéncia sobre a qualidade da informagao ambiental divulgada, que s@o estimulados pela
proximidade que exercem para com um grupo de stakeholders em particular. O primeiro nivel
mostra que os gestores de topo s@o os responsdveis directos perante os credores e accionistas
da empresa, o que incentiva a divulgacdo de informacdes privadas, minimizando, assim, 0s
custos de capital por via da redu¢do dos custos de informacdo. No segundo nivel, as
actividades exercidas pelas empresas afectam um amplo grupo de stakeholders, e a existéncia
e sobrevivéncia da empresa depende da resposta dada as preocupacdes dos seus stakeholders.
O terceiro nivel mostra que o contexto institucional em que a empresa se insere € tido em
conta pela Administracdo para escolher a sua divulgacdo. Neste sentido, a teoria institucional
engloba: (i) o que as outras empresas divulgam, na mesma inddstria ou no mesmo pais
(denominada pela imitacdo), (ii) o que a empresa fez no passado (denominada pela rotina), e
(iii) o que existe de legislacdo pertinente relativa a divulgacio de informacao.

No ambito da qualidade da informagdo ambiental divulgada ja foram realizados alguns
estudos em diversos paises, incluindo Portugal, embora em nimero muito mais reduzido de
estudos (e.g., Monteiro e Guzmdn, 2009). Os autores desses estudos procuraram perceber

quais os determinantes que influenciavam a qualidade da informacao relatada pelas empresas
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sobre matérias ambientais (e.g., Clarkson et al., 2008; Cormier et al., 2005; Monteiro e
Guzman, 2010).

A realizacdo do presente estudo pretende identificar factores que possam ter a capacidade
de influenciar a qualidade do relato ambiental produzido pelas empresas portuguesas com
titulos admitidos a cotacdo e que tenham, igualmente, atribuidos TEGEE nos periodos de
2005-2007 e 2008-2012. Contribui-se, assim, para a literatura sobre a divulgacdo das matérias
ambientais de empresas portuguesas com titulos admitidos a cotagdo e que garantidamente
sejam consideradas poluentes. Para tal, para o periodo de seis anos, entre 2004 e 2009, foi
especialmente construido um indice da qualidade da informacdo ambiental divulgada pelas
empresas, associado ao qual foram relacionados determinantes seleccionados, baseados em
Cormier et al. (2005) e Clarkson et al. (2008).

Em suma, a concretizagao do estudo tem uma dupla vertente: (i) analisar a divulgacdo das
empresas no que trata as matérias ambientais e a contabilizacdo das emissdes de gases com
efeito de estufa (GEE), o que contribui para a construcdo de um indice de qualidade; (ii)
identificar determinantes da qualidade da informacdo ambiental divulgada nos relatdrios,
através de um modelo de associagao.

Adicionalmente, a seleccdo da amostra foi estruturada, com o intuito de perceber, ainda, se
as empresas portuguesas que foram obrigadas a adoptar as TAS/IFRS utilizavam algum
normativo no relato das matérias ambientais, j4 que o IASB ndo possui qualquer orientacao
sobre o assunto. Os resultados sugerem que as empresas nem sempre optaram por seguir os
normativos nacionais, tendo algumas acabado por criar uma politica contabilistica interna.

Numa andlise aos Relatérios e Contas e Relatérios de Sustentabilidade das empresas
seleccionadas para amostra, num periodo de seis anos, verifica-se que: (i) a evolucdo da
qualidade da divulgacdo ambiental das empresas ao longo do tempo ndo € consistente com o
pilar da imitacdo da teoria institucional, mostrando a inexisténcia de imitacdo das praticas
contabilisticas por outra empresa do mesmo sector e (ii) a partir de 2006, assiste-se a uma
estagnacdo do nivel de divulgagdes, pressupondo alguma rotina nas divulgacdes, definida
como outro pilar da teoria institucional.

Em relacdo a identificagdo de determinantes, os resultados obtidos por via dos modelos de
regressoes multiplas sugerem que: (i) o risco da empresa percebido pelo mercado ndo fornece
influéncia sobre a qualidade da informa¢do ambiental divulgada pelas empresas portuguesas
seleccionadas para a amostra; (ii) observa-se uma relacdo negativa estatisticamente
significativa entre o nivel de concentracao da titularidade do capital da empresa e o indice de

qualidade da informac¢do ambiental; (iii) a condi¢do financeira da empresa exerce influéncia
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negativa sobre o nivel da qualidade ambiental, sendo notdvel nas varidveis alavancagem
financeira e dividendos por ac¢do, que apenas apresenta uma relacao significativa a partir de
2006; (iv) ha uma associacdo positiva e significativamente estatistica entre a pressao que os
media exercem sobre a empresa e o nivel de qualidade da ambiental; (v) observa-se uma
relacdo positiva entre a dimensdo da empresa e o nivel da qualidade da informacao, o que
confirma os resultados ja demonstrados em empresas alemas, norte americanas € portuguesas
e contraria os resultados apresentados em empresas egipcias e (vi) hd uma relacdo positiva e
significativamente estatistica entre o indicador de conformidade com os normativos
contabilisticos e o indice de qualidade ambiental, ou seja, quando uma empresa relata a
informacdo nos seus Relatérios e Contas e Relatério de Gestdo de acordo com o que se
encontrava descrito nos normativos DC 29 e IT 4, ha um incremento do nivel da qualidade da
informacao ambiental.

Este estudo pretende contribuir para a actual literatura contabilistica com factores que
influenciam o nivel da qualidade da informagdo ambiental, acrescentando os resultados
obtidos com empresas cotadas portuguesas e com titulos de emissdo de GEE, nos periodos de

2004 a 2009, ao que parece nao ter sido, até ao momento, apresentado qualquer estudo.
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CAPITULO I - INTRODUCAO

1. Introducao

As questdes ambientais, em relevo a gestdo da divulgacdo ambiental, sdo uma das
principais preocupacdes dos investidores e outros stakeholders (Blacconiere e Patten, 1994;
Cormier et al., 2005). Nos paises da América do Norte tem sido visivel o crescente interesse
dos stakeholders no meio ambiente, passando esta pratica também para a Europa (Bebbington
et al., 2000, Cormier e Magnan, 2003 e Cormier et al., 2005).

Estudos empiricos sugerem que a implementac¢do de uma politica de divulgacio voluntéria
superior a exigida pelas leis contabilisticas proporciona intimeros beneficios para a empresa,
em grande parte pela diminui¢do dos custos de capital (Blacconiere e Patten, 1994 e Skinner,
1994). Segundo Beets e Souther (1999), a divulgacdo de informacdo ambiental é usada como
estratégia para fazer publicidade da empresa e passar uma boa imagem da mesma ao exterior,
sendo considerada, at¢é mesmo, uma ferramenta chave de criacdo de valor. Neste sentido, as
empresas tétm vindo a aumentar a qualidade e quantidade da informagdo redigida nos
relatdrios aos seus stakeholders e investidores, avistando-se o problema da informagao poder
ser incorrecta ou incompleta, o que corresponde a uma inadequada prestacdo de contas.

No ambito da qualidade da informacdo ambiental divulgada, as empresas estdo sujeitas a
trés niveis de influéncia, estimulados pela proximidade que exercem para com um grupo de
stakeholders em particular (Cormier et al., 2005). O primeiro nivel mostra que os gestores de
topo sdo os responsdveis directos perante os credores e accionistas da empresa, o que
minimiza os custos de capital por via da redu¢do dos custos de informag¢do, uma vez que sao
incentivados a divulgar informacdes privadas e de cardcter relevante. Em segundo nivel,
referem que as actividades exercidas pelas empresas afectam um amplo grupo de
stakeholders, tais como funciondrios, fornecedores, clientes, Governo e cidadaos em geral. A
longo prazo, a existéncia de uma empresa depende da resposta dada as preocupagdes dos seus
stakeholders e a forma mencionada para inferir essas preocupagdes € o nivel de exposi¢cao nos
media. No ultimo nivel, consideram que o contexto institucional em que a empresa se insere,
¢ tido em conta pela Administracdo para escolher a divulgacdo. Esta teoria institucional
engloba: (i) o que as outras empresas divulgam, na mesma inddstria ou no mesmo pais
(imitacdo), (ii) o que a empresa fez no passado (rotina), e (iii) o que existe de legislacao

pertinente relativa a divulgacao de informacao.
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Neste sentido torna-se interessante identificar os determinantes da qualidade da informacao
ambiental divulgada que fazem aumentar o nivel da qualidade, bem como, os que podem
eventualmente fazer diminuir esse indice de qualidade.

Desta forma, o presente estudo tem por objectivo identificar factores que influenciam a
qualidade da informac¢do divulgada sobre o meio ambiente, através de medidas de associacao
entre a condicao financeira, o risco percebido pelo mercado, a concentracdo da titularidade do
capital da empresa, indicador de conformidade com os normativos ambientais, pressao
exercida pelos media, a dimensdo da empresa e um indice de qualidade, especialmente
construido para este efeito.

A amostra abrange empresas portuguesas com valores mobilidrios admitidos a negociacao
em mercado regulamentado nacional e que tenham, igualmente, TEGEE emitidos nos
periodos de 2005-2007 e 2008-2012. O periodo em andlise neste estudo engloba seis anos,
referentes de 2004 a 2009.

Adicionalmente, a selec¢do da amostra foi amplamente estruturada, com o intuito de
perceber, ainda, se as empresas portuguesas que foram obrigadas a adoptar as IAS/IFRS, em
2005, utilizavam algum normativo no relato das matérias ambientais, j4 que o IASB nao
possui qualquer orientagdo sobre o assunto. Os resultados sugerem que as empresas nem
sempre optaram por seguir os normativos nacionais (na altura, o Plano Oficial de
Contabilidade (POC) e as Directrizes Contabilisticas (DC)) com alguma orientagdo sobre
matérias ambientais, tendo algumas acabado por criar uma politica contabilistica interna.

Os resultados deste estudo evidenciam que o indice de concentracdo da titularidade do
capital da empresa, a pressdo exercida pelos media, a condicdo financeira, a dimensio da
empresa, bem como, a divulgacdo da informagdo conforme descrito pelas normas sobre
contabilidade ambiental (indicador de conformidade), influenciam directamente o nivel da
qualidade da informacdo ambiental divulgada nos relatérios aos seus stakeholders. Face ao
exposto, os resultados obtidos nas empresas portuguesas seleccionadas para a amostra nem
sempre foram idénticos aos resultados ja evidenciados em empresas alemas, norte americanas
e egipcias.

Esta dissertacdo encontra-se estruturada em seis capitulos, sendo o primeiro relativo a
presente introdugdo. Neste ponto, faz-se um pequeno resumo dos objectivos do trabalho, da
amostra seleccionada e dos principais resultados obtidos. No segundo capitulo, apresenta-se o
enquadramento normativo, com uma breve perspectiva histérica do tema, com a exposi¢ao
dos normativos contabilisticos sobre as matérias ambientais, quer actuais quer os ja

revogados. Mencionam-se, ainda, os conceitos de cardcter especifico sobre o tema da
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contabilidade ambiental e efectua-se uma comparacdo entre os varios normativos ambientais.
O terceiro capitulo consiste na revisao de literatura sobre artigos e estudos elaborados, assim
como questdes que se pretendem analisar no tema em andlise, sendo a maioria dos estudos de
cardcter empirico e incidindo sobre contabilizacdo ambiental e possiveis relagdes entre a
qualidade da informagdo com certas varidveis independentes. No quarto capitulo sdo descritos
os objectivos do estudo, a metodologia e as hipéteses de investigacdo que vao ao encontro dos
objectivos tragados. No quinto capitulo faz-se referéncia a seleccdo da amostra, modelos de
investigacao criados incluindo a mensuracio das varidveis e, ainda, as técnicas utilizadas na
recolha de dados. O sexto capitulo espelha os resultados, comecando pela andlise descritiva
da amostra, as conclusdes das vérias regressdes multiplas realizadas e a verificacdo das
hipéteses. Por tltimo, no sétimo capitulo, sdo apresentadas as principais conclusdes da
dissertacdo que incluem a sintese da andlise obtida, os contributos tedricos e praticos, as

limita¢des da dissertacdo e sugestdes para futuras investigacdes ou trabalhos sobre o tema.
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CAPITULO II - ENQUADRAMENTO NORMATIVO

2. Enquadramento normativo

2.1. Referéncia historica sobre licencas de emissao

O tema da contabilidade social e ambiental surge nos anos 60/70 do século XX (Gray e
Bebbington, 2001, Parker, 2005). Na década seguinte sofre grandes desenvolvimentos ao
nivel da divulgacdo da informag¢do ambiental, social e ética das empresas (Adams, 2004).
Porém, esta matéria s6 atinge a sua maturidade na década de 90 (Gray, 2002), ao tornar-se o
“talismd do Mundo” através do crescente interesse dos stakeholders pela divulgacdo de
informacao ambiental nos relatérios sociais e ambientais das empresas.

Um dos pontos que tem sido alvo de particular atencdo é o que se reclama com os gases
com efeito de estufa. De acordo com Braun (2009), o comércio de emissdes tornou-se uma
pedra angular da politica da Unido Europeia (UE) no que se refere ao clima ambiental. Desta
forma, a Comissao Europeia criou um regime de comércio de emissdes dentro da EU, com
efeito a partir de 1 de Janeiro de 2005. Esta decisdo derivou essencialmente de trés razdes. Por
um lado, a integracdo do comércio internacional de emissdes no Protocolo de Quioto (PQ).
Por outro lado, a falha da 6* Conferéncia das partes do quadro da Conven¢do das Nacgdes
Unidas sobre a mudanga do Clima (UNFCCC- United Nations Framework Convention on
Climate Change) e a retirada da negociacao dos Estados Unidos do PQ. E, também, a
tentativa fracassada de introduzir um nivel fiscal de di6xido de carbono (CO,) na UE.

Em 1997 celebrou-se o PQ no Japao, com o objectivo de estabelecer mecanismos para o
comércio de emissdes de gases e desenvolvimento limpo, o que poderia permitir aos paises
desenvolvidos reduzirem 5%, em média, as suas emissOes de determinados GEE,
relativamente aos niveis de 1990. Dos seis principais GEE, Metano (CH4), CO,, Oxido
nitroso (N,0O), Hidrofluorocarbonetos (HFC), Perfluorocarbonetos (PFC) e Hexafluoreto de
enxofre (SFe), 0 mais significativo € o CO,. No periodo de 2008 a 2012 (sete anos depois), 0s
Estados membros da Unido Europeia terdo de reduzir no seu conjunto as suas emissdes em
8%, segundo o PQ.

Na década de 90, apés as metas estabelecidas pelo PQ, verificou-se uma crescente
sensibilizacdo e preocupagdo por parte das empresas no que confere a questdes relacionadas
com matérias ambientais, e essencialmente, com a divulgacdo de informagdo de cariz social e
ambiental, através do uso de informagdo quantitativa e qualitativa escolhida cuidadosamente

(Thomson e Bebbinton, 2005).
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Para dar cumprimento aos objectivos do PQ, no ambito especifico da UE, foi criado um
mecanismo de Comércio Europeu de Licengas de Emissdo (CELE), com o objectivo de
estabelecer didacticas a adoptar para o registo das unidades de reducdo de emissdes ou de
créditos de redugdo de emissdes. Em Portugal, o Plano Nacional de Atribui¢do de Licengas de
Emissdo (PNALE I - Resolugdo do Conselho de Ministros n° 53/2005 de 3 de Marco) fixou
como barreira o valor de 114,48 milhdes de toneladas de CO,, que representava o total de
licencas a atribuir até 2008.

Para o segundo periodo do CELE, de 2008 a 2012, fixou-se o segundo Plano Nacional de
Atribuicdo de Licencas de Emissdao (PNALE II — Resolu¢do do Conselho de Ministros n°
1/2008 de 4 de Janeiro), que revoga o PNALE I relativo ao periodo de 2005 a 2007 e
estabelece como objectivos a atribuicdo maxima de 381,94 milhdes de toneladas de CO;, o
que representa um valor médio anual de 76,39 milhdes de toneladas de CO,.

Tanto o PNALE I como o PNALE II apresentam, essencialmente, a quantidade total de
licengas de emissdo de CO; a atribuir para o periodo em questdo e a quantidade a atribuir a
cada sector e a cada instalagao.

Mais recentemente, no ano de 2009, realizou-se uma conferéncia em Copenhaga com o
objectivo de chegar a um acordo global para a substituicao do PQ, uma vez que o seu periodo
de vigéncia termina em 2012. Porém, ndo se chegou a um acordo formalmente concretizado,
pelo que se antevé que a problematica das licengas de emissao tem um futuro bastante incerto
no contexto internacional.

O facto dos PNALE atribuirem um conjunto de licengas de emissdo de GEE, bem como o
facto de ter surgido o que se denomina de “comércio de emissdes”, aliado ao interesse
acrescido dos stakeholders e informagdes de cardcter ambiental, suscitou mais interesse desta

temadtica na drea financeira da empresa.

2.2. Normativos Contabilisticos

O International Accounting Standards Board (IASB') publicou diversas disposi¢des e
principios contabilisticos que poderiam ser aplicdveis ao tratamento das matérias ambientais.
Contudo, actualmente ainda ndo existe qualquer IAS/IFRS que vise exclusivamente matérias

ambientais, pese embora algumas facam referéncia, nomeadamente:

" O IASB ¢ um organismo privado que tem por objectivo desenvolver um conjunto de normas contabilisticas e
de relato financeiro aplicdveis a nivel mundial, nas quais se enquadram as Infernational Accounting Standards
(IAS), as International Financial Reporting Standards (IFRS), as Standard Interpretation Committee (SIC) e as

International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC).
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o IAS 1 - Apresentacdo de Demonstracdes Financeiras — faz referéncia a apresentacio
de relatérios ambientais;

o IAS 11 - Contratos de Constru¢do — menciona os contratos para restauro do ambiente
ap6s demolicdo de activos;

o IAS 16 - Activos Fixos Tangiveis — refere que um activo fixo tangivel pode ser
adquirido por razdes de seguranga ou ambiente;

o IAS 34 - Relato Financeiro Intercalar — menciona a provisio para custos ambientais;

o IAS 36 — Imparidade de Activos — relata a imparidade de activos por questdes
ambientais, onde se identificam dificuldades no calculo da imparidade devido a
determinac¢do do valor recuperavel e do tempo envolvido;

o IAS 37 - Provisdes, Passivos Contingentes e Activos Contingentes — estabelece o
critério de reconhecimento de provisdes para custos ambientais, esclarece a divulgacao
a ser feita sobre riscos e incertezas ambientais, que se relacionam com o
reconhecimento e identificacdo de contingéncias ambientais;

o IAS 38 - Activos Intangiveis — descreve o tratamento contabilistico dos activos
intangiveis relacionados com questdes ambientais, dando especial relevancia aos

direitos de emissdo de gases CO,.

No entanto, em Dezembro de 2004 o IASB emitiu uma interpretagao relacionada com as
licengas de emissdo de GEE, nomeadamente, a IFRIC 3, “Emission Rights”. Porém, em 2005,
o European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG?) deu parecer desfavordvel a sua
aplicacdo na EU, referindo que a IFRIC 3 ndo traduzia uma informacao financeira fidvel. Em
Dezembro de 2007, o IASB reintroduziu na sua agenda o projecto sobre licencas de emissao,
em coordenac¢do com o Financial Accounting Standards Board (FASB), denominado por
Emission Trading Schemes. Contudo, o resultado final deste projecto tem sido constantemente
adiado, encontrando-se neste momento a sua apresentacdo prevista para o segundo semestre
de 2011. Este projecto pretende responder as seguintes questdes:

1. As licencas de emissdo devem ser reconhecidas como activos? Este
reconhecimento deve ser efectuado pelo modo como a licenga € adquirida? Se as
licencas de emissao sdo reconhecidas como activos, como devem ser mensuradas

no momento inicial?

> O EFRAG é um organismo criado em 2001 com o objectivo de ajudar a Comissdo Europeia na
implementacdo das IAS/IFRS no continente europeu, e responsdvel pela emissdo de pareceres acerca da

qualidade técnica dessas normas.
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2. Qual é o reconhecimento apropriado, para uma entidade que beneficia de licengas
do Estado gratuitamente, isto €, com caracter de subsidio?

O Regulamento 1606/2002/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho,
definiu o ambito da aplicacdo das normas do IASB no seio do territério europeu, obrigando a
sua aplicagdo, a partir de 2005, nas Demonstragdes Financeiras (DF) consolidadas de
entidades com valores mobilidrios admitidos a negociagdo num mercado regulamentado de
um Estado-Membro da EU. Este Regulamento deixou a cargo dos Estados-Membros a
abrangéncia da adopcao das referidas normas a outras entidades.

Das normas europeias, a Recomendagcdo da Comissdo Europeia de 30 de Maio de 2001
destaca-se como o documento de leitura obrigatdria no que respeita ao reconhecimento, a
valorimetria e a prestacao de informagdes sobre questdes ambientais nas contas e no Relatério
de Gestdo das Sociedades.

O Decreto-Lei n° 35/2005, de 17 de Fevereiro em conjunto com o referido Regulamento,
veio permitir, na altura, a possibilidade de adopcao das normas do IASB para as empresas que
nido apresentem contas consolidadas desde que sejam objecto de Certificacdo Legal das
Contas (CLC). Caso estas nao adoptem as normas do IASB, o seu relato financeiro terd de ser
feito de acordo com o normativo nacional, cuja emissdo € da responsabilidade da Comissdo
de Normalizagdo Contabilistica (CNC).

No periodo de 1977 a 2009 (inclusive), as normas emanadas da CNC eram o POC, DC e
Interpretacdes Técnicas (IT). E de realcar que grande parte das DC publicadas pela CNC j4
apresentava um conteido idéntico as normas do IASB. Recentemente, o Decreto-Lei n°
158/2009, de 13 de Julho, aprovou o Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC) e
revogou o POC e a legislacio complementar. O Decreto-Lei n® 160/2009, de 13 de Julho,
procedeu a um ajustamento da CNC de modo a modernizé-la, simplificando e flexibilizando
0s seus processos de actuacdo e adequando-a as novas competéncias que lhe foram atribuidas,
na sequéncia da aprovacao do SNC. Desta forma, a partir de Janeiro de 2010, as empresas que
aplicavam o POC e a sua legislagdo complementar passaram a aplicar as normas do SNC,
conhecidas pelas Normas Contabilisticas de Relato Financeiro (NCRF), cujo contetido é
substancialmente idéntico as normas do IASB.

Neste contexto, os documentos de leitura obrigatéria sobre as orientagdes concretas de
informagdo das matérias ambientais a serem divulgadas no Relatério e Contas até 31 de
Dezembro de 2009 eram a DC 29 — Matérias ambientais e a IT 4 — Direitos de emissdo de

GEE.
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A CNC publicou, em 2002, a DC 29 que absorveu o conteido da Recomendacdo da
Comissdao Europeia de 30 de Maio de 2001, com o intuito de estabelecer critérios de
reconhecimento, mensuragdo e divulgacdo de dispéndios de caracter ambiental, aos passivos e
riscos ambientais e aos activos com eles relacionados, resultantes de transaccdes e
acontecimentos que afectem a posicdo financeira da empresa. Esta directriz pretendia ainda
identificar o tipo de informagdo ambiental que deveria ser divulgada relativamente a atitude
da empresa face as matérias ambientais e ao comportamento ambiental da entidade.

Apesar de ndo existir uma IAS/IFRS que retrate as questdes relacionadas com o meio
ambiente, o SNC contém a NCRF 26 — Matérias Ambientais, que ndo € mais que a adaptacao
da anterior DC 29, com algumas alteracdes de pequena expressao, de forma a continuar a dar
cumprimento a Recomendagao da Comissdao Europeia de 30 de Maio de 2001.

Entre o periodo de 2003 e 2009, todas a empresas abrangidas pelo POC seguiam as
orientacOes da DC 29 para relatar as informagdes ambientais nas DF anuais e no Relatério de
Gestdo. No entanto, a DC 29 foi de adopcdo voluntdria até 2006, tornando-se eficaz, e
obrigatdria, a partir dessa data (Eugénio, 2006). A partir de 2010, foram obrigadas a seguir a
NCRF 26 para os mesmos efeitos.

Uma questdo que pode ser equacionada relaciona-se com a identificacdo do normativo que
as empresas portuguesas que foram obrigadas a adoptar as IAS/IFRS, seguem para o relato
das matérias ambientais, ja que o IASB ndo possui qualquer orienta¢do sobre o assunto.

Ao longo dos tempos, os aspectos principais entre a contabilidade e ambiente t€m vindo a
envolver vdrios organismos de contabilidade, auditoria ou outras instituicdes com
responsabilidades no mundo dos negdcios.

Em termos gerais, a problemdtica ambiental afecta todas as DF. Em relacdo a
Demonstragdo dos Resultados, os factores ambientais podem ter influéncia nos rendimentos
através da aplicacdo de taxas ecoldgicas sobre produtos, isto €, acrescendo uma margem
superior ao custo dos produtos recicldveis. No que se refere a gastos, é de destacar factores
ambientais capazes de afectar a Demonstracdo dos Resultados através de custos acrescidos,
tais como: accdo de limpeza e descontaminagao, redug@o e controlo de afluentes, controlo de
emissoes de gases, producdo de produtos com caracteristicas ambientais, taxas de poluigao,
sistemas de reutilizacdo, reducdo de consumos de produtos nocivos ao ambiente,
reflorestacdo, tratamentos e minimizacao de residuos, seguros, multas, reclamacgdes de higiene
e seguranca, amortizacOes/depreciagdes, licengas, autorizacdes, investigacdo e

desenvolvimento, entre outros.
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Quanto ao Balan¢o (Demonstragdao da Posi¢do Financeira), as revaloriza¢des de terrenos,
valor realizdvel de stock, novas formas de fabrico, compromissos de capital, recuperacdo ou
restauracdo de terrenos e ainda quebras de licengas de operacdo, sdo o impacto nos elementos
de factores ambientais que mais se salientam (Freitas, 2007).

No que confere as divulgacdes nas Notas (Anexo as DF) verificam-se: os critérios de
mensuragdo utilizados nas matérias ambientais e as licencas de emissdo GEE (para o periodo
corrente e anterior), em toneladas de CO, e respectivas quantias: atribuidas, adquiridas,
alienadas e insuficiéncia/excedente.

No ambito das matérias ambientais, Eugénio (2009) demonstra que muitas das empresas
portuguesas ndo incluem informagdes de cardcter materialmente relevante sobre as suas
matérias ambientais, em nenhuma parte do seu Relatério e Contas, o que pode afectar a
opinido dos utentes das DF. Assim, quando as matérias ambientais assumem relevancia numa
empresa pode surgir um risco de distorcdo material, ou seja, a inclusdo de divulgacdes
inadequadas sobre estas matérias. Para que tal ndo se suceda, o papel de um auditor
contabilistico é fundamental, tendo em consideracdo as matérias ambientais na auditoria as
DF.

Neste sentido, importa perceber como € que as empresas portuguesas com titulos admitidos
em Bolsa (Regulamento 1606/2002/CE), desde 2005, tratam o reconhecimento, mensuracao e

divulgacdo das matérias ambientais nas suas DF, se nao existe IAS/IFRS que os definam.

2.3. Conceitos do tema Contabilidade Ambiental

Para que se entenda o tipo de questdes ambientais que devem de ser reconhecidas,
mensuradas e divulgadas pelas entidades, é necessario inicialmente perceber certos conceitos
de carécter especifico deste tema.

O termo ambiente é apresentado como um meio fisico natural, incluindo o ar, a dgua, a
terra, a flora, a fauna e os recursos nio renovéveis, como por exemplo, os combustiveis
fosseis e os minerais (cf. §10 da DC 29). Por consequéncia, consideram-se dispéndios de
caracter ambiental aqueles custos associados com medidas tomadas por uma entidade ou,
em seu nome, por outras entidades, para evitar, reduzir ou reparar danos de cardcter ambiental
decorrentes das suas actividades (cf. §11 da DC 29). Estes custos incluem, entre outros, a
eliminacdo de residuos ou as iniciativas destinadas a formacgdo, proteccdo dos solos e das
aguas superficiais e subterraneas, a preservacdo do ar puro e das condicdes climdticas, a

reduc¢do do ruido e a protec¢do da biodiversidade da paisagem.
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Se se associa o ambiente a contabilidade, necessariamente se terd de referir quando
estamos na presenca de um activo ambiental ou passivo ambiental. Curiosamente, a DC 29,
primeiro normativo nacional sobre o assunto, ndo definiu activo ambiental, sendo sugerido
por Ferreira (2000) que compreendem todo o tipo de recursos controlados pela entidade que
visem preservar, proteger ou recuperar o meio natural, podendo-se incluir activos fixos
(adquiridos ou construidos para reduzir, eliminar ou recuperar residuos poluentes),
investimentos em investigacdo e desenvolvimento de tecnologia, e até novos produtos ou
novos processos de produ¢do menos poluentes e/ de matérias verdes, desde que preencham os
requisitos para reconhecimento como activos de acordo com as estruturas conceptuais em
vigor.

De forma semelhante, Ferreira (2000) define passivo ambiental como uma obrigacao
presente de cardcter ambiental, isto €, decorrente de deveres ou responsabilidades de
prevengdo, recuperagdo ou protec¢do ambiental, surgida em consequéncia de acontecimentos
passados, e cuja liquidacdo se espera resulte numa saida de recursos da empresa que
incorporam beneficios econémicos.

Considerando que dentro dos passivos poderemos ter de reconhecer os que sdao de
tempestividade e montante incerto, particular atencdo hd que prestar nesta area no que ao
ambiente concerne. Na verdade, poderdo surgir provisdes de cardcter ambiental e também
passivos contingentes de caricter ambiental. Desta forma, uma provisao ambiental é todo
aquele passivo ambiental de tempestividade ou quantia incerta e um passivo contingente
ambiental trata-se de uma obrigacdo potencial de cardcter ambiental, surgida em
consequéncia de acontecimentos passados, e cuja existéncia somente serd confirmada pela
ocorréncia ou nao de um ou mais acontecimentos futuros incertos e nao controlados pela
empresa. Um passivo contingente surge também quando existe uma obrigacdo presente
decorrente de acontecimentos passados, mas que nao € reconhecida por nao ser provavel que a
sua liquidac@o dé origem a saida de recursos que incorporem beneficios econdmicos ou por

ndo ser possivel mensurar a respectiva quantia com suficiente fiabilidade (Ferreira, 2000).

2.4. DC 29 versus Recomendacao da Comissao Europeia de 30 de Maio de 2001 versus
NCRF 26
Desde 2004 pode-se evidenciar trés periodos distintos no que trata a normativos
contabilisticos ambientais:
» Até 2004: periodo de aplicagdo do POC e DC, dos quais a DC 29 (aplicada de

forma voluntaria) em conjuncdo com a Recomendac¢do de Comissdao Europeia de 30
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de Maio de 2001, estabeleciam os critérios de reconhecimento, mensuracio e
divulgacao relativos a matérias ambientais que afectem ou possam afectar a posicao
financeira e os resultados da entidade;

» De 2005 a 2009: periodo de aplicagdo das IAS/IFRS, no qual a DC 29 continua a
ser utilizada de forma voluntdria pelas empresas admitidas a cotacdo em conjuncao
com a Recomendacdo de Comissdo Europeia de 30 de Maio de 2001, por inexistir
qualquer TAS/IFRS sobre o assunto.

» A partir de 2010: periodo de aplicacdo das IAS/IFRS, o qual a NCRF 26 passa a ser
utilizada de forma voluntdria pelas empresas admitidas a cotacdo em conjuncao
com a Recomendacdo de Comissao Europeia de 30 de Maio de 2001, por continuar
a inexistir qualquer IAS/IFRS sobre o assunto.

Realga-se o periodo de 2005 a 2009, principalmente para as empresas com titulos
mobilidrios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado, porque ao aplicarem o
normativo do IASB ndo dispunham de qualquer norma internacional que definisse os critérios
de reconhecimento, mensuracao e divulgacdao das matérias ambientais. Desta forma, a DC 29
poderia ter um cardcter voluntério de aplicacdo, sendo esta a tinica temadtica da contabilidade
onde se poderia verificar tal facto, comparando o normativo nacional e o internacional.
Realce-se que a DC 29, a partir de 2006, tornou-se obrigatdria mas, devido ao processo de
harmonizacdo contabilistico europeu, o seu cardcter de obrigatoriedade apenas era extensivel
as DF individuais das empresas que ndo tivessem optado pela utilizacdo do normativo
internacional.

Uma vez que a DC 29, bem como a NCRF 26, ao descrever as suas normas adoptaram a
Recomendagdo de Comissao Europeia de 30 de Maio de 2001 seria relevante perceber se
existem diferencas, que nao ao nivel da terminologia. Estes trés normativos apresentam
algumas semelhangas e diferengas entre si. Uma andlise comparativa detalhada (apresentada
no Anexo I) permite evidenciar que:

a) Os objectivos s@o idénticos nos trés normativos (Quadro 1do Anexo 1);

b) O ambito da aplicacdo € idéntico entre a DC 29 e a NCRF 26, mas mais abrangente
na Recomendac¢ido de Comissdao Europeia de 30 de Maio de 2001 (Quadro 2 do
Anexo I);

c) Nao se assinala qualquer diferenca em termos de reconhecimento de passivos
ambientais, passivos contingentes de cardcter ambiental, compensacdo de passivos

e reembolsos esperados, dispéndios de cardcter ambiental, imparidade de activos, a
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excepcao da provisdo para restauro de locais contaminados e desmantelamento, que
€ omissa na NCRF 26 (Quadro 3 do Anexo I);

d) Assinalam-se ligeiras diferengas na mensuracao dos passivos de cardcter ambiental,
nao se permitindo o custo corrente mas apenas o valor descontado (semelhante ao
custo amortizado) na NCRF 26 e Recomenda¢do de Comissdo Europeia de 30 de
Maio de 2001 (Quadro 4 do Anexo I);

e) A divulgacdo é muito idéntica e as diferengas a assinalar resultam apenas das
consideradas nas alineas anteriores (Quadro 5 do Anexo I);

f) Tanto a DC 29 como a NCRF 26 apresentam um apéndice, no entanto o seu
conteddo é muito diferente. O apéndice da DC 29 (Quadro 6 do Anexo I) faz
referéncia a “dominios” de dispéndios de protec¢do ambiental, enquanto o apéndice

da NCRF 26 menciona como deve ser feita a contabilizacdo de emissdes de GEE

(Anexo II).

2.5. IT 4 versus Apéndice direitos de emissao de GEE da NCRF 26 versus IFRIC 3

De acordo com MacKenzie (2009), no mercado das emissdes de carbono as empresas
suportam um custo: ou um custo directo (pelas licencas de emissdo de GEE compradas), ou
um custo de oportunidade (pelo subsidio recebido e nao utilizado para as licencas de emissao
de GEE que podem ser entretanto vendidas).

Como os GEE sao dispéndios incorridos pelas empresas no que trata a matérias ambientais
e as licencas de emissdo de GEE tém de ser contabilizadas nos Relatérios e Contas, faz de
todo sentido fazer a comparacdo entre a IT 4, o Apéndice do novo normativo e ainda a [FRIC
3, percebendo se existem diferengas relevantes ao nivel da sua contabilizagao.

Ao contrario dos tdpicos que necessitam ser divulgados no anexo as DF, para a
generalidade das matérias ambientais, o caso especifico do GEE oferece diferencas
significativas quando se compara a evolu¢@o no seu reconhecimento e mensuracdo a luz de
diferentes normativos.

Assim, ao nivel do reconhecimento (Quadro 7 do Anexo II), € de destacar que:

a) As licencas de emissdo de GEE devem ser reconhecidas como activo intangivel,
nos trés normativos;

b) Se as licencas forem adquiridas a titulo gratuito, devem ser reconhecidas como um
subsidio por forma de rendimento diferido, a excepcao da NCRF 26, onde o

subsidio é evidenciado no capital proprio da empresa;

12



Factores que influenciam a qualidade da informac¢do ambiental divulgada

c) A responsabilidade do operador pela emissdo de gases de licengas detidas e de
licencas ndo detidas € reconhecida da mesma forma nos trés normativos, ou seja,
um passivo por contrapartida de um gasto e uma provisao, respectivamente.

Quanto a sua mensuragao inicial, a actual NCRF 26 exige a mensuracdo ao justo valor quer
para as licencas adquiridas a titulo gratuito quer para as adquiridas a titulo oneroso, enquanto
a IT 4 e a IFRIC 3, para estas ultimas, apelava a sua mensuracdo ao custo (Quadro 8 do
Anexo II).

Na comparag¢do dos trés normativos, ndo se assinala qualquer diferenca em termos da
mensuracdo subsequente, a excep¢ao da responsabilidade do operador pela emissdo de gases
de licengas detidas, que era omissa na IFRIC 3 (Quadro 9 do Anexo II).

A divulgacao dos normativos IT 4 e apéndice da NCRF 26 € idéntica, passando pela
divulgacdo, em toneladas, das emissdes e das licencas de emissdo de GEE, bem como, as
penalizacdes incorridas com os GEE. A IFRIC 3 ndo fez qualquer referéncia as informacdes

que as empresas deveriam divulgar sobre emissdes de GEE (Quadro 10 do Anexo II).
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CAPITULO III - REVISAO DA LITERATURA

3. Revisao da Literatura

A gestdo da divulgacdo ambiental, nomeadamente as questdes ambientais, € uma das
principais preocupagdes dos investidores e de outros stakeholders (Blacconiere e Patten, 1994
e Cormier ef al., 2005). Para além dos paises Norte Americanos, também, na Europa é visivel
o aumento do interesse dos stakeholders no meio ambiente (Bebbington et al., 2000, Cormier
e Magnan, 2003 e Cormier et al., 2005).

As divulgagdes de matérias ambientais e sociais relatadas em estudos empiricos retratam,
de um modo geral, a andlise de questdes relacionadas com o qué, quando e quanto divulgam
as empresas sobre matérias ambientais.

Face o exposto, alguns dos estudos empiricos demonstram o interesse em perceber quais as
razdes que levam a administracdo de uma entidade a divulgar informagdes ambientais para
além das exigidas pela lei, ou seja, de cardcter voluntdrio. A razdo mencionada € o facto de se
tratar de uma forma de responder as necessidades de legitimacdo e a pressao dos media ou
como resposta aos requisitos e pressdes dos seus stakeholders.

Uma das razdes encontradas para a gestdo divulgar informacgdes de cardcter voluntario € a
aplicacdo das teorias politico-sociais, nomeadamente, a teoria da legitimidade. Segundo
Deegan (2002) esta teoria estd associada directamente a ideia de contrato social entre a
empresa e aqueles que sdo afectados pelas suas operagdes. Assim, se a empresa quer
continuar a exercer a sua actividade deve cumprir os termos do contrato social e caso queira
operar de uma forma que ndo € consistente para com a sociedade, esta revoga esse contrato
social e pode originar a decadéncia da empresa.

Desta teoria conclui-se que as empresas cuja legitimidade seja ameagada pela sociedade
sd0 mais propensas a fazer divulgacdes de cardcter voluntario (Adams, 2004). Este facto é
verificivel num estudo efectuado mais recentemente por Clarkson et al. (2008), onde
demonstram que existe uma associacao positiva entre o desempenho ambiental e o nivel de
divulgacdes ambientais, contrariando a relacdo negativa num estudo efectuado por Patten
(2002).

Cormier e Gordon (2001) analisaram a relag@o existente entre a teoria da legitimidade e o
tipo de empresa (privada ou publica). Concluiram que as empresas publicas (onde o Estado
detém participacdes) divulgam mais informagdes sociais e ambientais do que as empresas
privadas, por razdes de visibilidade e responsabilidade, conforme descrito na teoria da

legitimidade. Neste estudo verificaram que o estatuto em que a empresa se encontra também €
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um factor bastante importante no que trata a relatar informagdes ambientais, pois quanto
maior for o seu estatuto na sociedade mais informagdes apresenta e vice-versa. Monteiro e
Guzman (2009) concluiram o mesmo num estudo efectuado em empresas portuguesas,
afirmando que as empresas pertencentes a sectores com maior visibilidade publica e alta
incidéncia no meio ambiente, tem uma maior propensdo para divulgar e melhorar a sua
imagem como uma forma de legitimidade na sociedade. No entanto, as questdes ambientais
integradas no sistema de contabilidade sdo baixas quer em empresas publicas quer em
privadas.

Num estudo englobando empresas australianas, Deegan et al. (2002) certificaram que as
estratégias de legitimidade das empresas, bem como a pressdo exercida pelos media, estao
presentes na divulgacdo de matérias ambientais nos Relatérios e Contas das empresas.
Verificaram ainda que os aspectos ambientais positivos sdo francamente mais realcados e que
existe uma certa relutancia na divulgagdo dos aspectos negativos.

Com uma amostra de empresas do Reino Unido, Campbell (2004) afirmou que a teoria da
legitimidade € uma das razdes para a oscilacdo da quantidade da informacdo ambiental
divulgada e ainda que a pressao dos grupos sociais estd associada ao aumento das divulgacdes
sobre questdes ambientais.

Ainda no que refere a teoria da legitimidade, Villiers e Staden (2006) numa andlise
efectuada a 140 Relatdrios e Contas anuais de empresas Sul-Africanas, tentaram identificar as
tendéncias de divulgacdo ambiental ao longo de nove anos. Encontraram uma redugdo desta
informacao nos Relatdrios e Contas apds o seu periodo inicial de crescimento, 0 que contrasta
com o relato dos paises desenvolvidos. Uma das razdes apontadas pelos autores para essa
diminuicdo é as empresas perceberem que as divulgacdes especificas sobre matérias
ambientais podem prejudicar a empresa, logo, ndo mantém a legitimidade perante a
sociedade. Concluiram ainda que as empresas em industrias conhecidas por provocarem
impactos ambientais negativos preferem divulgar menos informagdes especificas e mais
informagdes gerais sobre o ambiente.

Uma outra razdo para a explicacdo das divulgacdes de cardcter voluntdrio € a teoria de
stakeholders, sendo esta dividida em dois ramos, o moral e o estratégico. O ramo moral
centra-se nos interesses dos stakeholders, que sdo alinhados da mesma forma e portanto
conciliam os vérios interesses. O ramo estratégico preocupa-se em gerir o interesse de cada
stakeholder em particular. Conforme Deegan (2002), o ramo estratégico é o mais utilizado
pelas empresas, uma vez que estas nao se centram em todos os stakeholders, mas sé naqueles

que assumem grande impacto na empresa.
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Uma perspectiva das teorias politico-sociais, é de que as divulgacdes voluntdrias podem
ser utilizadas pelas empresas com o intuito de cumprir com o seu dever para com 0s Seus
stakeholders, desta forma, avista-se o problema da informacao ser incorrecta ou incompleta, o
que corresponde a uma inadequada prestacao de contas. Alguns autores realizaram estudos
neste ambito para realcar a auséncia de normas contabilisticas sobre as matérias ambientais,
uma vez que s6 assim serd possivel divulgar informacao correcta, completa e ttil para os seus
stakeholders.

Segundo Villiers e Staden (2010), os stakeholders necessitam de obter informacdes
especificas e detalhadas sobre o ambiente, incluindo as empresas auditadas, a fim de reduzir a
assimetria da informacdo entre eles e a gestdo. As razdes mencionadas pelos stakeholders
para a necessidade desse tipo de informacdo foram, essencialmente, para levar em conta na
tomada de decisdo de investimentos, por uma questdo de responsabilidade social e por
interesse proprio. Desta forma, entenderam que ndo sé isso implica que os stakeholders
exijam apenas a divulgacdo de matérias ambientais por razOes mais variadas do que a tomada
de decisdes de investimentos, mas também que as empresas precisam de divulgar uma vasta
gama de informagdes para responder as exigéncias dos diferentes grupos de stakeholders.

Movena e Llena (2000) realizaram um estudo para perceber até que ponto a divulgacao
ambiental prestada por um grupo de empresas espanholas dava resposta aos seus
stakeholders. A conclusdo € que a auséncia de normas contabilisticas levou essas empresas a
relatarem informagdes ambientais incapazes de satisfazer todos os interesses dos seus
stakeholders, verificando-se a auséncia de informacao quantificada de cardcter contabilistico e
financeiro.

No mesmo ambito de estudo, Huang e Kung (2010) num grupo de empresas enumeradas
na bolsa de valores de Taiwan, evidenciaram que a divulgacdo de informacdes ambientais nos
relatérios anuais das empresas € um meio de comunicacdo para os varios grupos de
stakeholders. Verificaram que os gestores das empresas com maiores quotas de mercado
tendem a valorizar mais o desempenho ambiental da empresa e estdo mais propensos a revelar
essa informagdo. Realcam ainda que, as empresas que relatam informag¢ao ambiental de uma
forma transparente conseguem satisfazer a procura de informacdo dos diferentes grupos de
stakeholders, melhorando assim a imagem da empresa. Por ultimo, a divulgacdo de
informacdo ambiental neste grupo de empresas de Taiwan € fragmentada, pois muitas dessas
empresas optam por divulgar informagdes especificas vantajosas para a organizagdo ou

ignoram por completo o relato ambiental nos Relatérios e Contas.
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Num outro mercado emergente, na bolsa de valores do Egipto, Elsayed e Hoque (2010),
concluiram no seu estudo que o nivel de divulgacdo voluntdria de uma empresa esta positiva e
significativamente associado com a influéncia exercida pelas instituigdes socio-politicas
(como por exemplo, a UE, Organizacdo Mundial do Comércio e Nagdes Unidas), pelas
Normas Internacionais de Contabilidade (NIC) e pelas instituicdes financeiras internacionais
(como por exemplo, o Banco Mundial e o Fundo Monetario Internacional). Contrariamente ao
esperado, verificaram que ndo existe uma associacdo significativa entre a intensidade exercida
pela concorréncia global e o nivel de divulgacdo voluntéria.

Num ambito mais especifico, Laine (2009) elaborou um estudo de caso e observou as
divulgacdes ambientais de uma empresa finlandesa lider na inddstria quimica ao longo de um
periodo de trinta e quatro anos, com o objectivo de perceber o desenvolvimento das
divulgacdes ambientais ao longo do tempo, bem como, se a empresa aproveitava a divulgacao
destas matérias para responder as pressoes institucionais resultantes do contexto de mudanca
social. As conclusdes obtidas mostram que a empresa mudou vdrias vezes a sua forma de
relatar as informacdes sobre matérias ambientais e ainda que essas divulgacdes eram usadas
para responder as pressdes sociais e institucionais, para que a empresa parecesse estar de
acordo com as expectativas sociais. Com este estudo, o autor declara que existem sérias
davidas na comparacdo da informacao financeira entre empresas, no que confere a matérias
ambientais e sociais, mencionando a necessidade de uma norma contabilistica que exigia a
divulgacdo destas matérias para ultrapassar este obstaculo.

Na mesma linha, um estudo de caso efectuado por Adams (2004) demonstra que as
informacgdes sobre os impactos €éticos, sociais € ambientais ndo sdo descritos de forma
completa no Relatério e Contas da empresa Alpha. No entanto, pertencente a Associacao
Europeia da Inddstria Quimica, trata-se de uma empresa que aceita as suas responsabilidades
éticas, sociais e ambientais, pois ndo esconde os impactos negativos destas matérias. Assim
sendo, as ditas informag¢des incompletas derivam de uma visdo unilateral das questdes de
sustentabilidade que a empresa enfrenta e a falta de integridade. Mais uma vez, este estudo
apela a criacdo de requisitos obrigatérios em matérias de informacao ética, social e ambiental,
ja que as orientacdes do Global Reporting Initiative (GRI’) ndo sdo tidas em conta na

elaboracdo dos Relatdrios e Contas.

3 , . - . . . - . - .

A GRI ¢ uma organizagdo que tem como objectivo a integracdo da divulgag¢do do desempenho ambiental e
social das empresas. Para tal, estruturou um relatério que estabelece os principios e indicadores de desempenho
que as empresas podem usar para medir e relatar o seu desempenho econdémico, ambiental e social nos

Relatérios e Contas.
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Num estudo efectuado a empresas do Reino Unido, os autores Solomon e Solomon (2006)
investigaram a interac¢do entre a divulgacdo publica e privada de matérias ambientais, éticas
e sociais. Os resultados obtidos demonstram que os utentes da informacdo relatada nos
Relatérios e Contas das empresas estdo claramente insatisfeitos com a qualidade e quantidade
de informacao social, ética e ambiental divulgada publicamente, uma vez que consideram ser
essencial para a tomada de decis@o. Verificaram ainda que um aumento da procura de
informacdo ambiental, social e ética por parte dos investidores, incentiva as empresas a
melhorar a sua divulgacdo publica, tentando assim, transformar o processo de divulgacdo
privada destas matérias em seu proprio beneficio, através do uso do conhecimento dos seus
accionistas no fornecimento das informacdes que eles necessitam.

Magness (2006), ao realizar um estudo sobre a influéncia exercida pelos media nas
divulgacdes das empresas no que refere a questdes ambientais, foi de encontro com a
estratégia de Ullmann (1985). Ambos afirmam que as empresas que mantém uma presenca
nos media relatam mais divulgacOes nos seus relatérios anuais do que as que operam fora da
cobertura jornalistica. Este aumento de divulgacdes por parte das empresas é exercido
principalmente quando estas apresentam problemas ambientais, excessivas multas e sancoes
ambientais ou at€ mesmo quando o lucro liquido € diminuto, conseguindo assim influenciar a
reaccdo dos utentes dos seus Relatérios e Contas. O estudo mostra ainda que, as empresas que
obtiveram financiamento externo, um ano depois fazem uma divulgacdo mais extensa e
completa do que as outras empresas. As maiores limitagdes sugeridas pelo estudo, no que
refere a definir uma politica de divulgacdo ambiental, € conseguir executar correlagdes entre a
divulgacdo ambiental e o desempenho ambiental, entre o desempenho ambiental e
desempenho financeiro e entre a divulgacao ambiental e o desempenho financeiro.

Bewley e Li (2000) concluiram que as empresas Canadianas com mais exposicado nos
media e com maiores niveis de polui¢do sdo mais propensas a divulgar informagdes sobre o
ambiente (citado por Clarkson et al., 2008).

Numa andlise as mudangas verificadas nas DF anuais das grandes empresas cotadas na
Franca depois da lei sobre a nova regulamenta¢do econdémica, no que confere ao reporte de
matérias ambientais e sociais, Damak-Ayadi (2010) conclui que a maior parte das divulgacdes
respeitantes a dados sociais e ambientais, nos Relatérios e Contas das empresas em estudo
foram em termos qualitativos, ao invés de termos quantitativos ou financeiros. Além disso,
verificou ainda que algumas das informagdes de divulgacdo obrigatéria da nova lei de

regulamentacdo econdémica foram omissas por parte das empresas francesas em estudo.
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HyrSlova e Hajek (2006), num estudo que efectuaram a empresas da Republica Checa
sobre a implementacdo do sistema de gestdo ambiental, realcaram as razdes que levam a
administracdo das empresas a prestar mais atencdo ao desempenho do meio ambiente e aos
custos ambientais. Assim, mencionaram: (i) certos custos ambientais poderem ser reduzidos
ou até mesmo eliminados com base em melhores decisdes de negdcio, como por exemplo, 0
investimento em tecnologias mais limpas ou com um design ecoldgico; (ii) alguns custos
ambientais poderem ser compensados pelo aumento das receitas, através da venda de
subprodutos ou licengas para tecnologias mais limpas; (iii) a compreensao dos impactos
ambientais causados pelas actividades da empresa e as informacgdes sobre os custos
ambientais sdo um importante factor nas empresas Checas, uma vez que constitui a base para
a implementacdo de processos, servicos e de produtos mais amigos do meio ambiente; (iv) a
melhoria do desempenho ambiental pode levar a poupangas nalguns custos que eram
suportados pela empresa; e, (v) a transmissdo de que a empresa leva em conta o impacto
ambiental das suas actividades, produtos e servicos e as tentativas de melhorar o seu
desempenho ambiental, tem uma influéncia positiva sobre a posi¢do de mercado da empresa.
Desta forma, os autores concluiram que as empresas Checas tém em atencao os custos e danos
ambientais das suas actividades e utilizam essa informag¢do para apoiar a tomada de decisdo
dos processos.

Para além destes estudos, outros debrugam-se exclusivamente sobre a andlise da qualidade
da informac¢do ambiental divulgada. Nestes encontram-se resultados diferentes ou
inconsistentes, na determinac¢do das varidveis que influenciam a qualidade da informacao.

Numa primeira abordagem, na relacdo entre a qualidade da informacdo divulgada e o
trade off dos custos, verifica-se que a gestdo de topo proporciona informacdes relevantes aos
seus accionistas, o que minimiza os custos de capital da empresa (Richardson e Welker,
2001). Contudo, ¢é essencial perceber se essas informagdes sao usadas prejudicialmente para a
empresa, ou seja, a passagem de informagdes internas a empresas concorrentes.

No entanto, o facto de incorrer em custos que resultam de divulgacdo de informacdes
internas leva a que a empresa reforce a credibilidade da sua informac@o e a sua reputacao
como uma empresa que divulga informacdo de qualidade (Skinner, 1994 e Cormier et al.,
2005). A capacidade da empresa em incorrer com os custos de divulgacdo de informacdes
internas € determinada pela condi¢do financeira da mesma. Neste sentido, Cormier et al.
(2005) procuraram perceber se o facto de uma empresa ter uma boa condi¢ao financeira faz

com que divulgue mais informacdes. A priori, era esperado uma relacdo positiva, no entanto
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concluiram que a relacdo entre a condicdo financeira de uma empresa e a divulgacdo de
informagdo ambiental relatada € negativa e fraca.

Uma outra abordagem ¢ perceber se a divulgacdo ambiental é usada como uma resposta a
pressdes publicas. Segundo Neu et al. (1998), a divulgacdo ambiental pode ser percebida
como uma resposta as pressoes exercidas pelos vdrios grupos de stakeholders, controlando
assim as impressoes do publico em relagdo ao desempenho ambiental da empresa, tal como a
teoria da legitimidade o prevé. Desta forma, € esperado que as empresas sobre pressao do
publico facam um esforco para legitimar as suas accdes e consequentemente aumentem o grau
de qualidade de divulgacdo de informacao ambiental. Cormier et al. (2005) tentaram perceber
se realmente existe uma associacdo positiva entre o grau da qualidade de divulgacdo
ambiental e a pressdo exercida pelos varios grupos de stakeholders, concluindo que essa
associagdo € fraca.

Adams et al. (1998), concluiram que a industria, dimensdo e a origem da empresa mae sao
alguns dos factores que influenciam e diferenciam o nivel de informacdo voluntéria divulgada
em empresas Europeias. Contudo, Monteiro € Guzmén (2010) num estudo a 109 empresas
portuguesas evidenciaram que s6 a dimensao da empresa e o facto de estar cotada em bolsa é
que influenciam o nivel da qualidade ambiental. A indistria a que pertencem, a rendibilidade
do capital da empresa, a origem da empresa mde, bem como, o facto de possuirem uma
certificacdo ambiental nao influenciam o nivel de informa¢do ambiental divulgada.

Para os gestores de uma empresa a decisdo de adoptar uma estratégia de divulgacao,
normalmente, nao é feita exclusivamente com base em interesses econdémicos ou de
legitimag@o. De acordo com a teoria institucional, a evolucdo da qualidade da divulgagdo
ambiental das empresas € consistente ao longo do tempo, quer seja fazendo exactamente o que
as outras empresas fazem a esse respeito (imitacdo), quer copiando o que ja fez no passado
(rotina), ou quer respeitando os regulamentos existentes sobre as matérias ambientais.

A estrutura social fundamental que transmite as pressdes institucionais sobre a
determinac¢do de divulgacdo de informagdes ambientais € a imitacdo, ou seja, a tendéncia das
empresas com estruturas semelhantes convergirem e adoptarem estruturas sociais
semelhantes, desviando assim as criticas a respeito das suas praticas ambientais. Desta forma,
Cormier et al. (2005) realizaram um estudo onde demonstram que a imitacao das praticas de
divulgacdo ambiental € visivel ao longo do tempo, verificando-se principalmente nos sectores
da alta tecnologia e industria pesada. Além da imitacdo, as pressdes institucionais podem
levar as empresas a implementar ac¢des sociais de rotina, ou seja, relatar a divulgacdo

ambiental da mesma forma que relatou no periodo anterior. Este facto também € verificavel
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por Cormier et al. (2005) que concluiram que a divulgacdo ambiental da empresa em um
determinado ano ndo € mais que uma extensdo da divulgacdo ambiental relatada no periodo

anterior.
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CAPITULO 1V - OBJECTIVOS E HIPOTESES DE INVESTIGACAO

4. Objectivos e Hipoteses de Investigacao

4.1. Objectivo do estudo

No ambito da qualidade da informacao ambiental divulgada j4 foram realizados estudos em
diversos Paises, tais como Alemanha, Franca, América do Norte, Egipto e, também, Portugal.
Os autores desses estudos procuraram identificar alguns determinantes que teriam relacdo
com a qualidade da informacdo relatada sobre matérias ambientais (e.g., Clarkson et al., 2008;
Cormier et al., 2005; Monteiro e Guzman, 2010).

No geral, estudos anteriores t€ém apontado diversos determinantes que t€m capacidade de
influenciar o indice da qualidade da informag¢dao ambiental, embora se encontrem resultados
divergentes (e.g., Jensen e Meckling (1976), versus Cormier et al. (2005) quanto a influéncia
positiva versus negativa, respectivamente, do grau de alavancagem financeira). No entanto,
Monteiro e Guzman (2010) concluiram que apenas a dimensdo e o facto de a empresa estar
cotada em bolsa eram factores determinantes da qualidade da informacdo ambiental relatada
pelas empresas portuguesas. Assim, o presente estudo contribui para a literatura ao incluir
apenas as entidades com titulos admitidos a cotacdo e que sejam tendencialmente poluidoras,
critério aferido pela atribuicao de TEGEE e identificar, para essas, os determinantes da
qualidade da informac¢ao ambiental.

Pelo exposto, com esta dissertacdo pretende-se identificar determinantes que possam ter a
capacidade de influenciar o nivel de qualidade do relato ambiental produzido pelas empresas
portuguesas com titulos admitidos a cotacdo e as quais lhe tenham sido, igualmente,
atribuidos TEGEE no periodo de seis anos, entre 2004 e 2009.

Para o efeito, € necessdrio, como condi¢do prioritdria, averiguar como ¢é efectuada a
divulgagdo das matérias ambientais e emissdes de GEE pelas empresas nos seus Relatorios de
Gestao, Relatérios Financeiros e Relatorios de Sustentabilidade, uma vez que as empresas da
amostra seleccionada, actualmente, ndo dispdem um normativo contabilistico internacional
que trate estas matérias, pese embora a existéncia de uma Recomendag¢do Europeia sobre o
assunto.

Em suma, a concretizacao do objectivo principal do estudo serd suportado pela realizacao
de um estudo empirico com uma dupla vertente: (i) analisar a divulgacdao das empresas no que
trata as matérias ambientais e a contabilizacdo das emissdes de GEE, através da construcao de

um indice de qualidade; (ii) identificar os determinantes da qualidade da informacgdo
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ambiental divulgada nos relatérios emitidos pelas empresas, através de modelos de

associacao.

4.2. Metodologia e hipé6teses de investigacao

Para analisar a divulga¢do da informacdo sobre matérias ambientais e emissdoes de GEE
construiu-se um indice de qualidade através da andlise de conteido das divulgacdes dos
Relatérios e Contas anuais e nos Relatérios de Sustentabilidade, quando apresentados de
forma separada. Esta andlise abrange quer as divulgacdes de caricter voluntério, quer as que
obrigatoriamente resultam da DC 29, para as matérias ambientais e da IT 4, para as emissoes
de GEE (tinicas em vigor em Portugal a data do acesso aos dados).

O indice da qualidade da informagdo ambiental que se constrdi € adaptado de Clarkson et
al. (2008). E composto por um conjunto de dimensdes que caracterizam a empresa,
nomeadamente, a credibilidade, iniciativas ambientais, visdo e estratégia da empresa,
despesas e receitas ambientais e indicadores de desempenho ambiental. O valor do indice,
detalhadamente explicado no ponto seguinte desta dissertacdo, serd a varidvel dependente
para efeitos de andlise.

A identificacdo de eventuais determinantes da qualidade da informacdo ambiental
divulgada teve por base estudos empiricos anteriores (Cormier et al., 2005 e Clarkson et al.,
2008) que evidenciam a influéncia do risco, da concentracdo da titularidade do capital da
empresa, da condi¢do financeira da empresa, da pressao dos media e da dimensao da empresa
sobre o nivel da qualidade da informacao relatada pelas empresas. Destes, apenas a dimensao
da empresa foi um determinante considerado pelo estudo de Monteiro e Guzman (2010)".

Em conformidade, sdo formuladas diversas hipdteses que terdo como objectivo identificar

eventuais determinantes e a sua relacdo com o indice de qualidade da informacao.
(i) Quanto ao Risco (RS)

HI: Quanto maior for o risco da empresa percebido pelo mercado, maior serd o grau da

qualidade da informag¢ao ambiental divulgada nos relatérios.

4 Adicionalmente, este dltimo incluia como possivel determinante, ndo tendo obtido validacdo estatistica, o
facto da empresa ter certificacio ambiental. No presente estudo optou-se por incluir a certificacdo ambiental

como um item do indice de divulga¢do, e ndo como uma varidvel explicativa.
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O risco percebido pelo mercado € uma das varidveis em andlise porque quanto maior for a
volatilidade ou risco da empresa no mercado, mais dificil serd para os investidores avaliarem
com precisdo o seu valor, sendo mais provavel que incorram com custos de informacgdo para
avaliar os factores de risco. Segundo Lang e Lundholm (1993), os investidores que reduzem
os seus custos de informagdo nas empresas que apresentam risco elevado s6 o conseguem
fazer porque lhes foi facultada informacdo ambiental adicional. Da mesma opinido partilham
Healy e Palepu (2001) afirmando que os investidores procuram uma menor assimetria de
informacdes por meio de divulgacdes voluntdrias para assim reduzirem os seus custos de
capital. De acordo com Cormier et al. (2005), esta varidvel afecta o grau de divulgacdo

ambiental.

(ii) Quanto a Concentragdo da titularidade do capital da empresa (CTC)

H2: Se uma empresa apresentar um nivel de concentragdo da titularidade do seu capital

elevado, o nivel da qualidade da informacdo divulgada serda menor.

Nas empresas com uma participacdo de capital fechado (poucos accionistas com grandes
participacdes) por norma os investidores ndo sdo sensiveis aos custos de informagdo, porque
geralmente dispdem de maior acesso a informacgao interna. Assim, no estudo efectuado por
Cormier et al. (2005), verificou-se uma relacdo negativa entre o nivel de concentracdo e o
grau de divulgacdo de informag¢do ambiental, j& que os beneficios da divulgacdo da

informacao sdo espalhados por menos pessoas.

(iii) Quanto a Condi¢do financeira da empresa (CF)

H3: O facto de uma empresa apresentar uma boa condi¢do financeira aumenta o nivel da

qualidade da divulgagdo da informag¢dao ambiental.

Esta categoria abrange o efeito conjunto da taxa de retorno do mercado (MR — Market
Return), a taxa de retorno dos activos (ROA — Return on Assets), o valor dos dividendos por
accdo (DPS — Dividends per Share) e a alavancagem financeira da empresa (LEV - Leverage).
Numa primeira andlise, pode ser dificil medir os custos potenciais que uma empresa acarreta
por causa da divulgacdo de informagao ambiental, pois seria necessario identificar todas as

partes interessadas nas informacdes ambientais de forma prejudicial a empresa. As empresas
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com uma condi¢do financeira mais fraca podem ndo ser capazes de suportar as consequéncias
negativas iniciais que sdo necessdrias para obter todos os beneficios de uma divulgacdo
adicional (Cormier et al., 2005). Outros estudos sugerem que as empresas que apresentam um
desempenho elevado e que tendem a obter ganhos futuros, tém uma propensdo maior em
revelar as boas noticias aos mercados financeiros (e.g., Lang e Lundholm, 1993 e Clarkson et
al., 2008). No ambito da alavancagem financeira, Leftwich et al. (1981) argumentam que a
exigéncia de monitorizacdo da divulgagdo da informagao € proporcional ao aumento da divida
da empresa (citado por Clarkson et al., 2008). O estudo de Cormier et al. (2005) demonstra
que a condi¢do financeira da empresa ndo € positivamente proporcional a uma boa qualidade
de divulgacdo ambiental. Estes resultados sdo contraditérios com a ideia inicial destes autores,
de que existiria uma relacdo positiva entre a condi¢do financeira da empresa e a medida da
sua divulgacdo ambiental e ainda, com a relacdo positiva entre as divulgagdes voluntérias
ambientais e a alavancagem verificada por Jensen e Meckling (1976), conforme citado por

Clarkson et al. (2008).

(iv) Quanto a Pressdo exercida pelos media sobre a empresa (PM)

H4: Uma empresa que esteja sujeita a maior pressdo dos media aumenta o seu grau da

qualidade de divulgagcao ambiental.

O impacto ambiental das actividades da empresa, bem como, os esforcos realizados pelas
empresas para combater a poluicdo atmosférica captam o interesse dos stakeholders,
essencialmente, dos media. A exposicdo da empresa aos media reflecte as preocupacdes da
sociedade sobre as actividades ambientais da empresa e, portanto, a pressdo da opinido
publica pode ser exercida sobre a empresa. Existem, ainda, claras evidéncias de que uma
empresa sujeita a pressdes publicas através de noticias publicadas em jornais e revistas, esta
positivamente relacionada com a sua divulgacdo ambiental e como tal, o grau de pressao
publica exercida sobre a empresa aumenta o nivel da qualidade da divulga¢ao de informagao

ambiental (Cormier et al., 2005).

(v) Quanto a Dimensdo da empresa (DM)

H5: A dimensdo da empresa aumenta o nivel da qualidade da informacdo ambiental

divulgada.
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De acordo com Deegan e Gordon (1996), em contraste com as empresas de pequena
dimensdo, as grandes empresas sao normalmente expostas a uma maior atencdo dos
stakeholders em relacdo ao seu desempenho ambiental. Segundo Neu er al. (1998) e Scott
(1994), existe uma relacdo positiva entre a extensao da divulgacdo das empresas e a dimensao
da empresa. Da mesma opinido partilham Cormier et al. (2005), Clarkson et al. (2008) e
Monteiro e Guzman (2010), nos estudos efectuados a empresas alemas, norte americanas e
portuguesas, respectivamente.

No entanto, o estudo de Elsayed e Hoque (2010) demonstra que a influéncia do tamanho da
empresa sobre o nivel de divulgagcdes nos relatérios anuais € baixo ou insignificante.
Conforme citado pelos mesmos autores, esta auséncia de relacdo também foi verificada por

Ahmed e Nicholls (1994) e Abd-Elsalam e Weetman (2003).

(vi) Quanto ao Indicador de conformidade (IC)

H6: O nivel da qualidade da informagdo ambiental divulgada pela empresa é superior, se a
empresa divulgou a sua informagao ambiental de acordo com o que se encontrava explicito na

DC29enalT 4.

Serd ainda testada a hipdtese de que uma empresa que relate a informac¢do ambiental
conforme se encontra descrito pelos normativos ambientais, apresente uma melhor qualidade
da informacdo ambiental divulgada. Neste sentido, para o periodo em andlise, € provavel a
existéncia de um nivel de qualidade das divulgacdes sobre o meio ambiente divulgada
superior nas empresas portuguesas que divulgaram todas as informagdes conforme descrito
pela DC 29, no que trata a matérias ambientais e pela IT 4, no que diz respeito a
contabilizacdo das emissdes de GEE. Ao que se tem conhecimento, este é o primeiro estudo
em que se inclui como determinante da qualidade da informacdo dos efeitos sobre o meio
ambiente um indicador que mega a conformidade com as divulgacdes sobre o meio ambiente
requeridas por normativos contabilisticos, o qual se designa, por opcao propria, de “indicador
de conformidade”. Para o efeito, a recolha de informagdo e a construcdo deste determinante

serd apresentada em capitulo posterior.

Para além da identificacdo de determinantes, procura-se verificar ainda os pressupostos da

teoria institucional. Segundo Cormier et al. (2005), dentro da teoria institucional, a evolugdo
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da qualidade da divulga¢cdo ambiental das empresas ao longo do tempo € consistente com: (i)
0 que as outras empresas da mesma industria divulgam sobre matérias ambientais (imitag¢ao),
(ii) a forma como a empresa divulgaram no passado (rotina) e (iii) os regulamentos e leis
existentes sobre estas matérias. DiMaggio, P. e Powell, W. (1983) afirmam que uma forma
segura para uma organizacao justificar os seus actos € imitar as praticas de uma organiza¢ao
que € percebida como uma lider para o mercado (citado por Cormier et al., 2005). Neste
sentido, as empresas que imitam outra empresa da mesma inddstria conseguem desviam as
criticas a respeito das suas praticas ambientais. Numa andlise efectuada por sectores as
empresas alemas, Cormier et al. (2005) afirmam que a imitacdo das praticas de empresas do
mesmo sector € visivel ao longo do tempo.

Assim, cada uma das hipdteses anteriores serd testada com a inclusdo de uma varidvel
dummy que permita captar o efeito da evolucao no tempo na sua capacidade de contribuir para

o nivel de qualidade ambiental.
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CAPITULO V - ESTUDO EMPIRICO

5. Estudo empirico

5.1. Amostra

A amostra foi seleccionada da seguinte forma: em primeiro lugar, foram identificadas
todas as entidades com TEGEE emitidos nos periodos de 2005-2007 e 2008-2012
referenciadas no PNALE I e II, respectivamente. Em segundo lugar, dessas, foram
seleccionadas todas as entidades que tém valores mobilidrios admitidos a negociagdo em
mercado regulamentado nacional, enquadradas no PSI Geral e consultadas no site da
Euronext Lisbon. Desta forma, as entidades que compreendiam ambos os critérios de selec¢ao
perfizeram um total de seis empresas: EDP, S.A.; Cimpor, S.A.; Galp Energia, S.A.; Portucel,
S.A.; Sonae Industria, S.A. e Sumol + Compal, S.A..

A amostra incluiu ainda as entidades Semapa, S.A. e Altri, S.A.. A inclusdo da entidade
Semapa, S.A. deve-se ao facto de esta ser a empresa mae das entidades Portucel, S.A.
(participac@o no grupo de 100%) e Secil, S.A. (participagao no grupo de 51%) e como tal,
apresenta nos seus Relatorios e Contas Consolidadas (RCC) informacdo sobre matérias
ambientais. A entidade Altri, S.A., actualmente, ¢ a empresa mae das entidades Celbi
(participac@do no grupo de 100%), Celtejo (participagdo no grupo de 99,83%), Caima
(participac@o no grupo de 100%) e Silvicaima (participagdo no grupo de 100%), tendo sido
atribuido TEGEE a estas entidades no PNALE II.

A andlise da amostra compreende os anos de 2004 a 2009. O ano de 2004 é o ponto de
partida da anélise, ano anterior a adopg¢ao obrigatéria das normas do IASB de acordo com o
Regulamento 1606/2002/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho. Este
Regulamento definiu o ambito da aplicagdo das normas do IASB no seio do territdrio
europeu, obrigando a sua aplicacdo, a partir de 2005, nas DF consolidadas de entidades com
valores mobilidrios admitidos a negociacdo num mercado regulamentado de um Estado-
Membro da EU. A andlise termina com o ano de 2009 porque a informacdo financeira das
entidades no ano de 2010 ndo se encontrava disponivel a data da realizacdo da andlise
estatistica.

Analisando as oito empresas que constituem a amostra de acordo com os indices sectoriais,
ao nivel da Industry Classification Benchmark (ICB), inclui-se uma entidade do sector dos
bens de consumo (Sumol + Compal, S.A.), trés entidades do sector industrial (Altri, S.A.,

Cimpor, S.A. e Sonae Industria, S.A.), duas do sector dos materiais bésicos (Portucel, S.A. e
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Semapa, S.A.), uma do sector da energia (EDP, S.A.) e uma do sector do gis e 6leos (Galp
Energia, S.A.).

Conforme evidenciado na Tabela 1, a andlise perfaz um total de 47 observacdes, referentes
a seis anos de observagdes para cada uma das oito empresas, a excepcao da Altri (cinco anos),

que apenas foi admitida a cotacdo em 2005.

Tabela 1 - Seleccio da amostra e classificacido por sectores

Painel A: Selec¢do da amostra
Total
Niimero de empresas com TEGEE emitidos 193
para o periodo de 2005-2007
Numero de empresas com TEGEE emitidos 180
para o periodo de 2008-2012
Numero de empresas com valores
mobilidrios admitidos a negociacdo em s4
mercado regulamentado nacional (Euronext
Lisbon )
Numero de empresas da amostra 8
Painel B: Classificagio da amostra por sector
Nimero de Nimero de
empresas observacoes

Bens de consumo 1 6
Inddstria 3 17
M ateriais bésicos 2 12
Oléos e gis 1 6
Electricidade 1

8 47

Fonte: Elaboragao propria.

5.2. Modelo de investigacao e Metodologia
O modelo de investigacdo seleccionado permitird medir a associacdo entre cada uma das
variaveis explicativas que se seleccionaram como possiveis determinantes da qualidade e o

indice de qualidade especificamente construido para o efeito, nomeadamente:

Indice da qualidade da divulgagio ambiental ; = f (risco, concentracdo da titularidade da
empresa, condi¢do financeira, pressdao dos media, dimensdo da empresa, indicador de

conformidade)

Este modelo global é aplicado da seguinte forma. E criada uma regressdo linear entre a
varidgvel dependente (Indice da qualidade da divulgacio ambiental) e cada um dos

determinantes indicados nas hipdteses a testar, incluindo-se uma varidvel dummy que
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representa o efeito desta dltima apds o ano de 2006 (data da entrada em vigor da DC 29),

através da utilizacdo de um modelo de regressdo linear multipla, do qual resulta:

NQA i = ap + a;*dummy + ap*Var + az*dummy*Var + ¢ (equagado 1)

Na qual:

NQA ;; = Indice da qualidade da divulgag¢ao ambiental;

Dummy = varidvel que assume o valor 1 se a informagdo se referir ao ano de 2006 ou
posterior, € 0 no caso contrario;

Var = determinante a considerar;

¢ = erro do modelo

Este modelo tem por objectivo testar cada uma das hipdteses apresentadas no ponto
anterior (H1 a H6), razdo pela qual a equacdo 1 serd desagregada, conforme € visivel na
Tabela 2:

Tabela 2 - Modelos de regressao linear miiltipla

Hipétese Determinante Modelo de regressao
HI Ri RS =
isco (RS) NQA ; = ag+ oy *dummy + 0,*RS + a3*dummy *RS + ¢ (equagdo 2)
m Concentragdo da titularidade do capital da
empresa (CTC) NQA ; = 0p+ o, *dummy + 0,*CTC + o3*dummy *CTC + ¢ (equagdo 3)
3 Condicio fi 0 d CF NQA ; = oy + o/*dummy + o,*ROA + oz*dummy*ROA + o,*DPS +
ondicdo financeira da empresa (CF) as*dummy *DPS + ag*MR + o;*dummy *MR + og*LEV + oo*dummy*LEV + & (equagio 4)
H4 Pressao exercida pelos media sobre a
empresa (PM) NQA ; = 0+ o *dummy + 0,*PM + oz*dummy *PM + ¢ (equagdo 5)
HS5 Dimensao d. sa (DM =
imensdo da empresa ( ) NQA ; = op+ oy *dummy + 0,*DM + oz *dummy *DM + ¢ (equagio 6)
H6 Indicador de conformidade (IC) NQA = a9+ o*dummy + 0,*DIAN + az*dummy *DIAN + & (equagio 7)

Fonte: Elaboracao prépria.

(i) Mensuragdo da varidvel dependente (explicada)

A recolha de dados para a construgao do indice foi exclusivamente efectuada com base nos
RCC anuais e Relatérios de Sustentabilidade emitidos pelas empresas da amostra, entre 2004
e 2009 (inclusive). Os relatdrios foram recolhidos do site das préprias empresas.

O indice de divulgacdo ambiental inclui 41 itens que estdao agrupados em cinco categorias.
Utilizando a metodologia de Moneva e Llena (2000), a cada item € atribuido o valor de 1 no
caso de estar divulgado e O para as empresas que nao fizeram qualquer referéncia a essa
informagdo no seu Relatério e Contas ou Relatério de Sustentabilidade. O uso desta

classificacdo para medir o nivel da divulgacdo ambiental das empresas € adequado pelas
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seguintes razodes: (i) permite a integracdo dos diferentes tipos de informacdes e assim, a
comparacdo entre empresas € (ii) o processo de codificagcdo dos Relatérios de Gestdo,
Relatérios Financeiros de uma empresa, bem como, a inclusdao dos Relatérios de
Sustentabilidade, leva ao cdlculo de uma pontuagdo global da divulga¢do ambiental. Assim, o
indice, globalmente, apresentard uma cotacdo global de 41 pontos, valor maximo a atribuir a
cada empresa, no ano em andlise, subdividido nas seguintes categorias: credibilidade (7
pontos), desempenho ambiental (10 pontos), despesas e receitas ambientais (8 pontos), visao e
estratégia ambiental da empresa (6 pontos) e iniciativas ambientais internas (10 pontos)
(Tabela 3).

A primeira categoria incide sobre a credibilidade das informagdes divulgadas pela empresa
no seu Relatério e Contas, ou seja, as empresas que obtiveram uma certificagdo externa dos
programas ambientais, os seus produtos e programas ambientais foram certificados por
entidades independentes e terceiros, e estdo incluidas num Indice de Sustentabilidade, obtém
uma classificacdo mais elevada.

Na segunda categoria avalia-se a medida em que as empresas divulgam os indicadores de
desempenho ambiental, nomeadamente, as suas emissdes de poluicao e os seus esforcos para
a conservacao da natureza, biodiversidade e reciclagem.

A terceira categoria representa as divulgacdes das despesas e receitas que a empresa tem
com as matérias ambientais, essencialmente, os montantes gastos em iniciativas, multas e
penalidades relacionadas com o meio ambiente e incentivos publicos atribuidos relacionados
com a protec¢do ambiental.

A quarta categoria mede a divulgacdo da empresa no que diz respeito a sua visdo e
estratégia ambiental. As empresas que apresentarem uma declaracdo do Chief Executive
Officer (CEO) sobre o desempenho ambiental aos accionistas e stakeholders, uma declaracao
sobre a conformidade da empresa com as normas/directrizes ambientais, bem como, a
definicdo da politica, principios e valores ambientais e ainda, a visdo geral do impacto
ambiental da sua indudstria e operacdes comerciais, obtém a pontuacdo méxima nesta
categoria.

A quinta categoria analisa as iniciativas ambientais a nivel interno, isto é, se foram
atribuidos prémios, se existem auditorias ambientais, se divulga um Relatério de

Sustentabilidade e se tém um Sistema de Gestdo Ambiental (SGA) implementado na empresa.

31



Factores que influenciam a qualidade da informac¢do ambiental divulgada

Tabela 3 — Construcao do indice da qualidade da informacao ambiental divulgada

Credibilidade (a pontuacdo maxima é 7):

1.Certificacdo externa dos programas ambientais (0 ou 1)

2.Certificacdo dos produtos no que diz respeito ao impacto ambiental (0 ou 1)

3. Prémios atribuidos por entidades externas no que diz respeito ao desempenho ambiental da empresa (0 ou 1)
4. Inclus@o num indice de sustentabilidade (0 ou 1)

5. Envolvimento dos stakeholders no processo de divulga¢do ambiental (0 ou 1)

6. Participagdo em associacoes industriais especificas / iniciativas para melhorar as préticas ambientais (0 ou 1)
7. Participagdo em outras organizagdes/projectos ambientalistas para melhorar as préticas ambientais (0 ou 1)

Indicadores de desempenho ambiental (a pontuacio maxima é 10):

1. Sobre o uso de energia e/ou eficiéncia energética (0 ou 1)

2. Sobre o0 uso da dgua e/ou uso eficiente da dgua (0 ou 1)

3. Sobre as emissoes de GEE (0 ou 1)

4. Sobre outras emissoes (0 ou 1)

5. Sobre emissdes toxicas na terra, dguae ar (0 ou 1)

6. Sobre outras descargas e emissdes que ndo toxicas (0 ou 1)

7. Sobre a geragdo e/ou gestdo de recursos, como a reciclagem, reutilizacdo, redugdo, tratamento e eliminacdo dos
recursos utilizados (0 ou 1)

8. Sobre a preservagdo de recursos naturais (0 ou 1)

9. Sobre o uso e conservacao de recursos da biodiversidade (0 ou 1)

10. Sobre os impactos ambientais dos seus produtos e servigos (0 ou 1)

Despesas e receitas ambientais (a pontuacio maxima é de 8):

1. Montante dos gastos decorrentes de iniciativas ambientais (0 ou 1)

2. Montante dos gastos em tecnologias e/ou inovagdes para aumentar a eficiéncia/p erformance ambiental (0 ou
D

3. Montante dos gastos em multas e penalidades relacionadas com questdes ambientais (0 ou 1)

4. Financiamento para equipamentos ou instalagdes para controlo da poluigdo (0 ou 1)

5. Estimativas para gastos futuros em equipamentos ou instalagdes para controlo da poluicdo , que ndo
provisodes (0 ou 1)

6. Montante divulgado em provisdes ambientais (0 ou 1)

7. Montante dos incentivos publicos recebidos/atribuidos relacionados com a protecg¢do ambiental (0 ou 1)

8. Montante e/ou toneladas das emissdes GEE (0 ou 1)
Visao e estratégia (a pontuacio maxima é 6):

1. Declaragio do CEO sobre o desempenho ambiental aos accionistas e stakeholders (0 ou 1)

2. Declaragdo da politica ambiental, valores e principios ambientais, bem como os c6digos de conduta (0 ou 1)
3. Declarac@o sobre determinadas inovagdes ambientais e/ou novas tecnologias (0 ou 1)

4. Declaragdo sobre a conformidade da empresa com normas/directrizes ambientais (0 ou 1)

5. Visdo geral do impacto ambiental da sua inddstria (0 ou 1)

6. Visdo geral do impacto ambiental das suas operacdes comerciais e/ou produtos e servicos (0 ou 1)

Iniciativas ambientais (a pontuacdo maxima é 10):

1. Existéncia de planos de resposta em caso de acidentes ambientais (0 ou 1)
2. Prémios ambientais, a nivel interno (0 ou 1)

3. Auditorias ambientais internas (0 ou 1)

4. Certificac@o de programas ambientais, a nivel interno (0 ou 1)

5. Participagdo comunitdria e/ou doacdes relacionadas com o ambiente (0 ou 1)
6. Existéncia de um SGA (O ou 1)

7. Criac@o de objectivos, metas ambientais e ac¢des correctivas (0 ou 1)

8. Elaboracdo de um relatério de sustentabilidade (0 ou 1)

9. Aplicagdo do normativo DC 29 (0 ou 1)

10. Aplicac@o do normativo IT 4 (0 ou 1)

Fonte: Elaboragao prépria.
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(i1) Mensuragdo das varidveis independentes (explicativas)

Consistentes com estudos anteriores, varidveis independentes que serdo potencialmente

determinantes do indice de qualidade no presente estudo sdo as seguintes:

>
>

Risco, medido através do beta da empresa, obtido na base de dados Datastream;
Indice de concentracio da titularidade do capital da empresa, que mede o que é
geralmente designado por “percentage of closely-held shares”, que mede o nivel de
accionistas e administradores (insiders) que det€m acgdes representativas de mais
de 5% do capital da empresa; foi obtido na base de dados Datastream;

Taxa de retorno do mercado (MR5 — Market Return), medido pelo retorno anual das
accdes no mercado, tendo por base os valores referenciados na Datastream;

Taxa de retorno dos activos (ROA® - Return on Assets), que mede a capacidade dos
activos da empresa para gerar resultados, foi retirada da Datastream;

Dividendos por ac¢do (DPS - Dividends Per Share) foram retirados da Datastream;
Alavancagem financeira da empresa (Leverage), medida pelo racio da divida de
longo prazo sobre o valor do capital préprio da empresa, foi recolhida da
Datastream;

Pressdo exercida pelos media, medida pelo nimero de noticias divulgadas
anualmente mencionadas no sife da empresa, por consulta directa em Fevereiro de
2010;

Dimensao da empresa, medida através do logaritmo natural (/n) dos activos totais
da empresa, tendo por base os valores referenciados na Datastream;

Indicador de conformidade, representando a divulgacdo da informacdo de acordo
com os normativos ambientais, que foi construido no ambito da presente

dissertacao.

Para este ultimo caso, foi especificamente construido um indicador da divulgagcdo da

informacdo ambiental de acordo com os normativos DC 29, para as matérias ambientais e IT

4 para a contabilizacdo das emissdes de GEE, construindo um novo indice que serd uma

variavel explicativa do primeiro, conforme explicado em ponto anterior. Para o efeito, a

informacao foi recolhida individualmente e analisada com base nos RCC anuais emitidos

5RM=(

ROA =

(prego (it) — prego (it-1) + dividendos (it))
prego (it-1)

)*100

((RL exercicio+(juros do endividamentox(1—taxa de imposto))))
* 100

média do total do activo
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pelas empresas, no periodo de 2004 a 2009. Nenhum estudo anterior, ao que se julga
conhecer, apresenta a construcdo deste indicador da forma como aqui se propde, nem 0O
associa como factor explicativo do indice de qualidade da divulgagao de cardcter ambiental.

Monteiro e Guzman (2009), no periodo de 2002 a 2004, procuraram perceber se as
empresas portuguesas tinham tendéncia a apresentar a informacado de acordo com a DC 29,
contudo ndo obtiveram conclusdes, por ser um periodo de observacao bastante reduzido e por
a DC 29 nio ser de aplicacdo obrigatdria antes de 2006 e como tal, ndo chegaram a construir
nenhum indicador para medir a sua influéncia sobre o nivel da qualidade da informacdo
ambiental divulgada.

Assim, na presente dissertacdo este indicador foi construido englobando 24 itens de
divulgacdo, dos quais 6 sdo referentes a divulgacdo das emissdes de GEE e os restantes 18
dizem respeito as divulgagdes sobre matérias ambientais conforme descrito pela DC 29
(Tabela 4). Adoptando a mesma metodologia do anterior, foi atribuido 1 ponto no caso da
empresa, no ano em andlise, divulgar o item em conformidade com o normativo, e 0 em caso

contrario, num méximo de 18 pontos.
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Tabela 4 — Construcao do indice da divulgacio da informacio de acordo com os normativos
ambientais

Divulgacoes da DC 29 (a pontuagio maxima é 18):

PASSIVOS
1. Critérios de mensuracdo adoptados e métodos de célculo dos ajustamentos de valor. Se método do valor
descontado, indica¢io do montante descontado e a taxa de desconto (0 ou 1)
2. Provisdes ambientais em "Outras provisdes para riscos e encargos” (0 ou 1)
3. Passivos de cardcter ambiental materialmente relevantes incluidos no Balango (0 ou 1)
4. Natureza e calenddrio das condigdes de liquidacdo de cada passivo de cardcter ambiental (0 ou 1)
5. Tratamento contabilistico adoptado para os custos de longo prazo referentes ao restauro dos locais, ao
encerramento e desmantelamento. Se criagdo gradual da provisdo, qual o montante total necessério (0 ou 1)
6. Se utilizou o método do valor presente e o efeito do desconto seja materialmente relevante - quantia ndo
descontada desse passivo, bem como a taxa de desconto utilizada (0 ou 1)
7. Passivos contingentes de cardcter ambiental descritos com pormenor. Se criagdo gradual da provisdo, qual o
montante total necessario (0 ou 1)

ACTIVOS
8. Montante dos activos ambientais reconhecidos no periodo (0 ou 1)
9. Montante dos activos ambientais capitalizados durante o periodo de referéncia (0 ou 1)

GASTOS
10. Indicag@o separada dos montantes destinados ao tratamento de emissdes, dos destinados a diminuicdo da
polui¢io provocada (0 ou 1)
11. Custos incorridos com multas, outras penalidades e indemnizac¢des pagas por incumprimento da legislagdo
ambiental (O ou 1)
12. Dispéndios de cardcter ambiental extraordindrios imputados a resultados (0 ou 1)

RENDIMENTOS
13. Incentivos publicos relacionados com a proteccdo ambiental recebidos e/ou atribuidos e qual o seu
tratamento contabilistico adoptado (0 ou 1)
RELATORIO DE GESTAO

14. Politicas e programas adoptados relativamente as medidas de proteccdo ambiental (0 ou 1)
15. Medidas de protec¢iio ambiental - implementadas e em curso (0 ou 1)
16. Melhorias efectuadas em dreas-chave da protec¢do ambiental e as razdes para desvios (0 ou 1)
17. Desempenho ambiental - consumo de energia, consumo de matérias-primas, emissdes, remocdo de residuos e
outras (O ou 1)

18. Elaboracdo de um relatdrio ambiental/sustentabilidade auténomo (0 ou 1)
Divulgacoes da IT 4 (a pontuacdo maxima € 6):

1. Licengas de emissdo atribuidas para o exercicio, para o periodo e para os quinquénios subesequentes (0 ou 1)
2. Emissdes de gases com efeito de estufa, em toneladas de diéxido de carbono equivalente (0 ou 1)

3. Licencas de emissdo alienadas no exercicio, em toneladas de diéxido de carbono e o respectivo prego (0 ou 1)
4. Licencas de emissdo adquiridas no exercicio, em toneladas de diéxido de carbono e o respectivo preco (0 ou 1)
5. Multas, coimas e san¢des acessorias relacionadas com a emissio de GEE (0 ou 1)

6. Justo valor das licencas detidas (0 ou 1)

Fonte: Elaboragdo prépria a partir da DC 29 e IT 4.
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5.3.Técnicas utilizadas na recolha e tratamento de dados

Uma das questdes bdsicas dos estudos empiricos € conhecer os meios que podem ser
utilizados como recolha de dados (Campbell, 2004). Na realizacdo do estudo, optou-se por
recolher a informacdo através dos Relatérios e Contas anuais das empresas, ou seja, O
Relatério de Gestdo, as contas propriamente ditas e o Anexo as contas e, ainda, a informacgao
contida nos Relatérios de Sustentabilidade quando divulgados. Segundo Neu et al. (1998) e
Deegan et al. (2002) a informagdo recolhida nos Relatérios e Contas anuais € a melhor fonte
para usar na constru¢do de indices na realizacdo de estudos empiricos, pois sdo de acesso
relativamente facil, caso a sua apresentacdo seja exigida por lei e, ainda, porque € onde as
empresas frequentemente relatam informagdes voluntérias, incluindo informagdes sobre
matérias ambientais, com o objectivo de satisfazer as necessidades dos stakeholders. Assim
sendo, a recolha da informagao baseou-se na consulta do site das empresas seleccionadas,
recolhendo toda a informagdo sobre o Relatério e Contas e Relatdrios de Sustentabilidade.

Adicionalmente, recorreu-se a Datastream para retirar os valores de algumas das varidveis
independentes seleccionadas, uma vez que contém os ajustamentos necessarios efectuados aos
Relatérios e Contas das empresas.

Quer na analise descritiva da amostra, quer na realizacdo das vérias regressoes multiplas

recorreu-se ao SPSS (Statistics Packages for Social Sciences), versao 17 e versao 19.
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CAPITULO VI - RESULTADOS DO ESTUDO EMPIRICO

6. Resultados do estudo empirico

6.1. Analise do indice da qualidade da informacao ambiental divulgada

Fazendo uma anélise, por empresas, as cinco dimensdes que o compdem o indice da
qualidade da divulga¢do de informacdo ambiental (Tabela 5), verifica-se que a EDP, S.A. é a
entidade que, em média, apresenta o melhor indice da qualidade da informacdo ambiental. Em
todas as dimensdes divulga mais informagdes ambientais do que as restantes empresas.

Em contraste encontra-se a Sumol + Compal, S.A. que, em média, divulga apenas 6 das 41
informacdes ambientais que compdem o indice da qualidade da informacdo ambiental. Em
todas as dimensodes € a entidade que apresenta, em média, menos informacao, a excep¢ao dos
indicadores de desempenho ambiental. Nesta dimensdo, a Semapa, S.A. relata, em média, 1
indicador de desempenho ambiental, quando a dimensdo perfaz um total de 10 indicadores.
Este facto justifica-se pela auséncia de Relatérios de Sustentabilidade, onde normalmente
predominam os indicadores de desempenho ambiental e a nao inclusao dos mesmos no
Relatério e Contas da empresa.

Em suma, as empresas que apresentam, em média, um nivel da qualidade da informacdo
ambiental inferior ao considerado nivel de qualidade razodvel (divulgacdo média de 20
informacdes aproximadamente) sdo a Sumol + Compal, S.A., Sonae Industria, S.A., Semapa,
S.A. e Altri, S.A.. Ja a EDP, S.A., Portucel, S.A., Cimpor, S.A. e Galp Energia, S.A. exibem

um nivel de qualidade da informacdo ambiental moderado.

Tabela 5 - Caracterizacio das dimensdes que compoem o indice da qualidade da divulgacio de
informacao ambiental por empresa

o Indicadores de Despesas e receitas . . N L Indice da qualidade de
Credibilidade . . . Visdo e estratégia Iniciativas ambientais L ~ .

desempenho ambiental ambientais informagao ambiental

Meédia Desvi.o- Média Desvi_o- Média Desvi.o- Meédia Desvi.o- Média Desvi_o- Meédia Desvi.o-

padrio padrdo padrio padrio padrdo padrio
Altri, S.A. 1,800 0,447 3,800 3,033 1,800 0,447 3,800 1,789 5,400 1,817 16,600 7,266
Cimpor, S.A. 2,833 0,408 5,833 3,061 4,000 0,894 3,500 1,225 4,833 0,408 21,000 5,657
EDP, S.A. 4,333 1,211 8,833 1,329 4,833 2,041 4,500 0,548 6,667 0,816 29,167 4,119
Galp Energia, S.A. 3,167 0,408 6,500 2,258 2,167 0,753 2,667 0,816 5,500 0,837 20,000 4,427,
Portucel, S.A. 3,500 0,548 5,667 2,944 2,833 1,169 3,833 1,835 5,500 1,378 21,333 7,448
Semapa, S.A. 2,333 1,211 1,000 1,549 3,500 0,837 2,667 1,366 3,667 1,506 13,167 4,916
Sonae Inddstria, S.A. 2,000 0,000 2,833 2,483 0,500 0,837 2,000 1,265 3,500 1,378 10,833 4,355
Sumol + Compal, S.A. 1,500 0,548 1,500 2,345 0,167 0,408 0,833 1,329 2,167 2,137 6,167 6,274]

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos outputs do SPSS.

A Tabela 6 mostra a média da divulgacdo das varias dimensdes pertencentes a qualidade da

divulgacgdo de informacdo ambiental ao longo dos anos para toda a amostra. Verifica-se que as
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empresas divulgam, em média, mais informagdo ambiental nos seus relatorios a medida que
os anos passam, sendo o ano de 2006 o pico da informacdo divulgada, data que é coincidente
com a entrada em vigor da DC 29 que, dai em diante, passou a ser obrigatdria (pelo que, anos
anteriores, a divulgacdo da informacdo de acordo com a DC 29, embora publicada, era
voluntdria). Nos anos seguintes, observa-se uma ligeira descida (embora com tendéncia
crescente) da informagdo ambiental relatada. Este facto atribui-se a algumas das empresas nao
divulgarem o Relatério de Sustentabilidade. Observa-se ainda, a consisténcia das divulgacdes
com um dos pilares da teoria institucional, isto &, as empresas tendem a apresentar a
informagdo de acordo com o que relataram no ano anterior (rotina).

Para o periodo e amostra considerados, o nivel da qualidade da informac@o ambiental €, em
média, de 17 informacdes ambientais divulgadas, o que € muito inferior as 41 informagdes

que compdem o indice da qualidade da informag¢ao ambiental divulgada.

Tabela 6 - Média das dimensdes do indice da qualidade de informac¢io ambiental por anos

Indicad d D 2
o ficicacores €e espt?sas © Visdo e Iniciativas Indice da qualidade de
Credibilidade desempenho receitas . . . . N .
N°de . . . estratégia ambientais informagdo ambiental
Anos » ambiental ambientais
observagdes Deovi Deovi Dosvi Dosvi Deovi Desvi

Meédia| oo |Média| o |Média| s [Média| T [Média| | Média esvio®

padrao padrao padrio padrio padrao padrao
2004 7 2,000 1,155 1,714] 2,928 1,286] 1,254| 1,000| 1,414 2,857 1,864 8,857 6,669
2005 8 2,375 1,061f 3,750] 3,615| 1,875] 1,458| 2,375 1,598] 3,750 1,909 14,125 8,774
2006 8 2,500 756 5,625 3,420] 3,000f 2,204| 3,375| 1,768 5,375 1,996 19,875 8,935
2007 8 3,125| 1,126| 5,375 3,739 2,875] 2,232| 3,375| 1,598] 5,125 1,959 19,875 9,598
2008 8 3,125 1,356| 5,375] 2,825| 2,750] 1,909| 3,875 J991| 5,250 1,282 20,375 6,632
2009 8 3,000 1,069 4,875] 3,227| 3,000] 1,604| 3,500 1,069| 5,250 1,035 19,625 6,435
2004-2009 47 2,702| 1,121| 4,511] 3,406| 2,489] 1,840| 2,957| 1,654 4,638 1,870 17,298 8,612

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos outputs do SPSS.

A Tabela 7 representa a média da divulgacdo ambiental de acordo com cada dimensdo e
consoante o sector a que pertencem as empresas. Independentemente do sector a que
pertencem, as empresas nos seus relatérios divulgam, em média, mais informagdo sobre as
iniciativas ambientais internas e sobre os seus indicadores de desempenho ambiental.
Verifica-se que, em média, as informacdes menos divulgadas pelas empresas dizem respeito
as suas despesas e receitas ambientais. As empresas que divulgam mais informagdo ambiental
sdo, em média, as que pertencem ao sector da energia, ao sector do 6leo e gis e ao sector dos
materiais basicos. Por sua vez, o sector dos bens de consumo € o que apresenta, em média,
menos informagao. Monteiro e Guzméan (2009) e Monteiro e Guzméan (2010) evidenciaram as
mesmas conclusdes, ou seja, no periodo de 2002 a 2004, as empresas que apresentaram mais

informacdo ambiental nos seus relatorios, de acordo com o indice construido para a sua
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medicao (com apenas 16 itens) pertenciam ao sector da energia, 6leo e gds, d4gua e materiais

basicos.

Tabela 7 - Média das dimensdes do indice da qualidade da informaciio ambiental por sector’

Sector
Inddstria M ateriais Bésicos Bens de Consumo Energia Oleo e gis
(3 empresas) (2 empresa) (1 empresa) (1 empresas) (1 empresa)
L Desvio- L. Desvio- o Desvio- L. Desvio- Desvio-
Média ~ Média n Média ~ Média N L y
padrdo padrao padrdo padrao Média padrdo
Credibilidade 2,235 562 2,917 1,084 1,500 548 4,333 1,211 3,167 408
Indicadores de desempenho 4,176 2,984 3,333 3,312 1,500 2,345 8,833 1,329 6,500 2,258
ambiental
Despesas e receitas ambientais 2,118 1,691 3,167 1,030 ,167 ,408 4,833 2,041 2,167 ,753
Visdo e estratégia 3,059 1,560 3,250 1,658 833 1,329 4,500 548 2,667 816
Iniciativas ambientais 4,529 1,463 4,583 1,676 2,167 2,137 6,667 816 5,500 837
Numero de observagdes 17 12 6 6 6

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos outputs do SPSS.

6.2. Analise das variaveis independentes

Analisando o indicador de divulgacdo de informacdo conforme descrito pela DC 29
(Tabela 8), conclui-se que mais de metade das observagdes retiradas das empresas ao longo
do periodo em andlise parece ndo aplicar a DC 29 por uma andlise directa aos Relatérios e
Contas e nos seus Relatérios de Gestao, apesar de ndo haver reservas ou énfases evidenciados
pelo auditor na certificacdo legal de contas. No que diz respeito ao seguimento da IT 4
(Tabela 8), verifica-se que a percentagem de aplicacdo € ainda menor (29,80%), isto €, as
empresas nao fazem qualquer referéncia ou divulgacdo nos seus relatérios no que diz respeito

a titulos de emissao de CO2 que possuam ou lhes tenham sido atribuidos e as emissdes desses

gases para o ambiente.

Tabela 8 - Caracterizacao do indicador de divulgacao de informacao da DC 29 e da IT 4

Aplicacao da DC 29 Aplicacao da IT 4
Observagoes % Observacoes %
Nao aplica 30 63,8 33 70,2
Aplica 17 36,2 14 29,8
Total 47 100,0 47 100,0

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos outputs do SPSS.

7 Relembra-se que a empresa que compdem o sector da energia é a EDP, S.A., j o sector dos 6leos e gds é
representado pela Galp Energia, S.A., no sector dos materiais bdsicos encontram-se Semapa, S.A. e Portucel,

S.A e a Sumol + Compal, S.A. integra o sector dos bens de consumo.
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Numa andlise detalhada para cada empresa (Tabela 9), conclui-se que a Semapa, S.A. é

claramente a empresa que, em média, apresenta mais informacdo nos seus Relatorios e

Contas, nos anos de 2004 a 2009, tal e qual como sao explicitos os critérios de divulgacao da

DC 29 e da IT 4. As empresas que, em média, divulgam menos informagao de acordo com

estes normativos, para o mesmo periodo de tempo, sdo a Sumol + Compal, S.A., Sonae

Industria, S.A. e Galp Energia, S.A..

E de referir que a pontuacio mdxima deste indicador é de 18 informagdes divulgadas e

como tal, nenhuma empresa o atingiu. A Semapa, S.A. e a EDP, S.A. sdo as que mais se

aproximam.

Tabela 9 - Caracterizacao do indicador de conformidade por empresa

Indicador de conformidade

Desvio-

Anos |Minimo | Média | padrao | Maximo

Altri, S.A. 5 0 2,200 1,304 3
Cimpor, S.A. 6 6 7,667 1,033 9
EDP, S.A. 6 1 8,333 5,125 13
Galp Energia, S.A. 6 1 3,167 1,169 4
Portucel, S.A. 6 3 8,333 3,777 11
Semapa, S.A. 6 8 10,500 2,074 13
Sonae Inddstria, S.A. 6 1 1,667 816 3
Sumol + Compal, S.A. 6 0 1,167 2,401 6

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos outputs do SPSS.

O Gréfico 1 mostra a média da divulgacdo de informagdo ambiental das empresas de

acordo com a DC 29 e a IT 4. As empresas pertencentes ao sector dos materiais basicos e

sector da energia sdo as que, em média, divulgam mais informacdo conforme a DC 29 e IT 4

descrevem. Ja o contrario se verifica com o sector dos bens de consumo.
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Grifico 1 - Média do indicador de conformidade por sector

5

da informagao conforme
i %

descrito pela DC 29 e pelaIT 4

gacgdo

i
[

Média do indice da divul
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Sector

Fonte: Output do SPSS.

Analisando as varidveis explicativas (Tabela 108) verifica-se que mais de metade das
empresas da amostra ttm um indicador de concentracdo da titularidade do capital elevado
(66%), ou seja, poucos accionistas detém grandes percentagens de participagdo no capital.
Trata-se de empresas relativamente grandes, com um total de activos, em média, de 15
milhdes de euros. O risco da empresa percebido pelo mercado € considerado elevado (média
do beta é de 0,87) e o nimero de noticias ambientais, em média, divulgadas pelas empresas é
quase nula. Verifica-se ainda que a taxa do ROA €, em média, de 5,29% e que as empresas se
encontram alavancadas financeiramente (média de 1,28), o que traduz um passivo superior ao

capital da empresa.

¥ Relembra-se que o NQA é o indice que mede o nivel da qualidade da informacdo ambiental divulgada pelas
empresas, CTC € a concentracdo da titularidade do capital da empresa, DPS sédo os dividendos por ac¢do, ROA é
a taxa de retorno dos activos, RS € o risco da empresa medido pelo mercado, MR ¢ a taxa de retorno do mercado,
LEV mede o nivel de alavancagem financeira da empresa, DM € a dimensdo da empresa, PM diz respeito a
pressdo exercida pelos media e IC representa a divulgacdo da informacdo de acordo com os normativos

ambientais.
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Tabela 10 - Caracterizacao das variaveis independentes

Minimo | Maximo | Média DB
padréao
CTC | 2692 98,75 65,64 20,33
DPS 0,02 0,89 0,17 0,16
ROA | -273 14,86 5,29 3,83
RS 0,21 1,49 0,87 0,36
MR 0,61 284 0,16 0,57
LEV 0,14 4,87 1,28 1,10
DM 12 17 15 1
PM 0 15 2 3
IC 0 13 5 4

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos outputs do SPSS.

Na Tabela 11 observam-se as correlacdes esperadas entre o indice da qualidade de
informagdo ambiental divulgada e os possiveis determinantes que influenciam a qualidade da
informacdo. Quando o indicador de CTC da empresa aumenta, tende a baixar o nivel da
qualidade de informagao ambiental divulgada. O mesmo se verifica com o aumento dos DPS
e com a LEV da empresa, ou seja, quanto mais a empresa se endivida menos informacao
ambiental relata nos seus relatérios. O contrario se verifica com a taxa do ROA, taxa do MR,
RS, DM, nimero de noticias ambientais e o indicador de conformidade (DC 29 e IT 4), isto €,
¢ esperado um aumento do nivel da qualidade de informag¢do ambiental divulgada quando

estes determinantes aumentam.

Tabela 11 - Correlacgdes entre as variaveis independentes e o indice da qualidade de informacio
ambiental

NQA| CTC |DPS| ROA | RS | MR | LEV | DM PM IC

C 1 3, k% k% £ EX 3 £33
orrelagao 1]-0,392 |-,005/0,389 | 0,188]0,120| -0,211]0,745 [0.434 [0,582
Pearson
NQA
N
47 13| 36 a6 47| 42| 43 47 47 47

*** Nivel de significancia de 1%

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos outputs do SPSS.

6.3. Analise das hipéteses verificadas através de regressoes linear multiplas
Para verificar se existe relagdo entre o indice da qualidade de informacdo ambiental
relatada e as varidveis explicativas seleccionadas que serviram de determinantes, realizaram-

se regressoes lineares multiplas por hipotese, criando assim vérios modelos. A Tabela 12
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apresenta os resultados. Cada linha, identificada de 1 a 6, apresenta os resultados dos testes

para cada uma das seis hipdteses anteriormente apresentadas.

Em todas as regressdes foram verificados os pressupostos subjacentes: (i) linearidade do

fendmeno em estudo, (ii) auséncia de multicolineariedade, (iii) variaveis aleatorias residuais

com valor esperado nulo, (iv) homocedasticidade dos erros, (v) independéncia das varidveis

aleatdrias residuais, e (vi) distribuicdo normal das varidveis aleatdrias residuais com média

zero e variancia constante (Maroco, 2007).

Tabela 12 — Modelos de regressoes miiltiplas que explicam a qualidade da informacao divulgada

Modelo | Varidveis Explicativas Sinal Estimador Teste R2 ajustado| Teste F
esperado beta
Cosntante 7,554 1,462
Apés 2006 8,809 1,392 (3,43)
: RS + 4,779 0sed| 0| adiees
RS apés 2006 -0,681 -0,101
Constante 24,672 3,94Q%**
Apés 2006 2,686 0,349 (3,39)
2 CTC - -0,186]  -2,177** 30,30% 7,083%#**
CTC ap6s 2006 - 0,079 0,726
Cosntante 17,844 3,419%**
Apés 2006 10,290 1,502
ROA + 0,584 0,874
ROA ap6s 2006 + -0,216 -0,258
3 DPS + -5,084 -0,806 49.20% (9,21)A
DPS apé6s 2006 + -19,287| -2,868%** 4,233 %%
MR + -0,144 -0,012
MR apés 2006 + 2,830 0,224
LEV - -3,966|  -2,224%*
LEV apés 2006 - 1,729 0,817
Constante 9,667 5,121%%*
Apds 2006 8,732 3,731%** (3,43)
4 PM 5,000 3,059%** 36,60% 9,847%**
PM apés 2006 -4,2421  -2,544%%*
Constante -52,245| -4,201%**
Apés 2006 3,714 0,234 (3,43)
> DM 4369| 5,165%% 09.00% 35,179
DM apés 2006 0,239 0,223
6 Constante 10,901  6,465%** 32.40% (1,53)
IC + 1,174]  4,800%** 23,04 1%%*

* Representa um nivel de significancia de 10%
** Representa um nivel de significancia de 5%
*##% Representa um nivel de significancia de 1%

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos outputs do SPSS.
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Observando e analisando a Tabela 12 retiram-se as conclusdes seguintes:

(i) Risco (RS)

Verifica-se que a relag@o positiva esperada pelo risco da empresa percebido pelo mercado
nao fornece influéncia sobre o nivel da qualidade da informa¢dao ambiental divulgada pelas
empresas portuguesas seleccionadas para a amostra, ndo se rejeitando a hipétese nula (t =
0,864; p> 0,10). Desta forma, os resultados obtidos sao divergentes dos resultados esperados e

encontrados nas empresas alemas (Cormier et al., 2005).

(ii) Concentragdo da titularidade do capital da empresa (CTC)

Os resultados suportam a rejei¢do da hipdtese nula, ou seja, nas empresas portuguesas, tal
como aconteceu com o estudo efectuado as empresas alemas (Cormier et al., 2005). Ou seja,
existe uma relacdo negativa estatisticamente significativa entre o nivel de concentragdo da
titularidade do capital da empresa e o indice de qualidade da informacdo ambiental (t = -

2,177; p <0,05).

(iii) Condigdo financeira da empresa (CF)

A condi¢do financeira engloba o efeito conjunto do ROA, MR, DPS e LEV sobre o indice
de qualidade da informagao ambiental. Os resultados sugerem que o poder explicativo de cada
uma destas variaveis € diferente, e ndo confirmam resultados obtidos em estudos anteriores
efectuados noutros paises.

Nao ha uma relacdo significativamente estatistica entre o MR e o indice de qualidade,
enquanto que os DPS apresentam uma relacdo significativa apenas a partir de 2006 (t = -
0,806-2,868 = -3,166; p <0,01). Mas ao contrdrio do esperado, essa influéncia é exercida de
forma negativa, ou seja, quando os dividendos por accdo da empresa aumentam, esta tende a
diminuir a qualidade da informacao que divulga nos seus relatdrios.

Pelo contrario, verifica-se que a alavancagem financeira da empresa € um determinante do
nivel da qualidade da informacdo ambiental divulgada pelas empresas seleccionadas (t = -
2,224; p <0,05), embora com uma associacdo negativa com o indice de qualidade,
concluindo-se que o nivel da qualidade da informacdo tende a diminuir quando a empresa
aumenta o seu racio de endividamento. Este resultado é em sentido contrdrio ao do estudo de
Cormier et al. (2005), que evidenciou que a alavancagem financeira das empresas alemas e a

taxa de MR ndo influenciavam a qualidade da informa¢do ambiental relatada pelas empresas
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alemas. E ainda, com o estudo de Jensen e Meckling (1976) que evidenciou uma influencia

positiva entre a alavancagem financeira e a qualidade da informag¢do ambiental divulgada.

(iv) Pressdo exercida pelos media sobre a empresa (PM)

Os resultados obtidos sdo consistentes com o estudo de Cormier et al. (2005) para
empresas alemas, ou seja, hd uma associac@o positiva e significativamente estatistica entre a
pressdo que os media exercem sobre a empresa e o nivel de qualidade da divulgacdo da
informacdo ambiental (t = 3,059; p <0,01). Em, ou apds, 2006, verifica-se que a influencia
exercida pelos media sobre o indice continua a ser positiva embora com um impacto mais
reduzido (t = 3,059-2,544 = 0,515; p <0,05). Como a pressao do media no presente estudo €
medida pelo nimero de noticias ambientais, este facto pode derivar da divulgacao dessas
noticias ser feita através dos media, em jornais ou televisdo, fazendo assim com que a
empresa ndo mencione essas informacdes nos seus relatrios, uma vez que jad sdo de

conhecimento publico.

(v) Dimensdo da empresa (DM)

Virios autores mostraram que o facto de uma empresa ser considerada de grande dimensao
apresenta mais informa¢do do que uma empresa de pequena dimensao (e.g., Neu et al., 1998;
Scott, 1994; Cormier et al., 2005; Clarkson et al., 2008; Monteiro e Guzman, 2010). Contudo,
existem também estudos que sugerem que a varidvel dimensdo da empresa tem uma
influéncia quase nula sobre o nivel de divulga¢des nos relatérios (Ahmed e Nicholls, 1994;
Abd-Elsalam e Weetman, 2003; Elsayed e Hoque, 2010).

Os resultados do presente estudo evidenciam uma relagdo positiva e significativamente
estatistica entre a dimensao da empresa e o nivel da qualidade da informacdo sobre matérias
ambientais divulgada nos relatérios (t = 5,165; p <0,01). Desta forma, os resultados obtidos
sdo consistentes com os resultados ja demonstrados em empresas alemas e norte americanas
(Cormier et al., 2005; Clarkson et al., 2008) e, ainda, empresas portuguesas alvos de estudo
no periodo de 2002 a 2004 (Monteiro e Guzman, 2010). Os resultados apresentados

contrariam os resultados obtidos em empresas egipcias (Elsayed e Hoque, 2010).

(vi) Indicador de conformidade (IC)
Os resultados desta hipotese ndo podem ser comparados com qualquer estudo anterior. Na
verdade, a metodologia utilizada para medicao deste indicador, e a sua inclusao como varidvel

explicativa, ou seja, determinante, da qualidade da informacdo ambiental é uma questdo de
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investigacdo inovadora, e é expectavel que o sinal do estimador seja positivo. Os resultados
sugerem a rejeicdo da hipétese nula. Assim, hd uma relagdo positiva e significativamente
estatistica entre a informagdo divulgada de acordo com os normativos contabilisticos e o
indice de qualidade ambiental. Quando uma empresa relata a informacao nos seus Relatorios
e Contas e Relatério de Gestdo de acordo com o que se encontrava descrito nos normativos
(DC 29 — matérias ambientais e IT 4 — emissdes de GEE), ha um incremento do nivel da
qualidade da informac¢ao ambiental (t = 4,800; p <0,01). Os resultados sugerem que quando
uma empresa divulga a informac¢do ambiental tendo o cuidado de respeitar as normas
contabilisticas sobre essa matéria, traduz uma boa qualidade da informacdo nos seus

relatdrios, passando assim uma imagem positiva ao exterior.

6.4. Analise do indicador de conformidade da informacao de acordo com a DC 29 e
IT 4, por empresa

Para atingir o principal objectivo deste estudo, foi necessario analisar detalhadamente a
divulgacdo das empresas seleccionadas para a amostra, no que confere as matérias ambientais
e emissdes de GEE. Relembre-se que o IASB nao produziu nenhuma norma ou interpretacao
sobre estes assuntos, a excep¢ao da IFRIC 3 que foi retirada pelo EFRAG em 2005.

Os resultados obtidos e anteriormente apresentados sugerem uma forte relagdo positiva
entre o nivel de divulgacdo das matérias contabilisticas e o indice de qualidade da informacao
ambiental. Ainda assim, uma andlise detalhada para cada empresa permite identificar que
algumas delas, na auséncia de um normativo internacional sobre o assunto, continuam a
divulgar as politicas ambientais de acordo com o normativo nacional entretanto em vigor, ou
seja, a DC 29 e a IT4. Outras claramente indicam que ndo aplicam o normativo internacional
nem o nacional, o que sugere que criam e seleccionam politicas de divulgacao préprias.

Mais precisamente, na Tabela 13, observa-se que a Altri, S.A., a Galp Energia, S.A., a
Sonae Inddstria, S.A. e a Sumol + Compal, S.A. ndo seguiram as divulgacdes sobre matérias
ambientais descritas pela DC 29, uma unica vez ao longo dos seis anos em andlise. O oposto
se verificou nas empresas do sector de materiais basicos. J4 na EDP, S.A., observa-se que
passou a seguir este normativo, a partir de 2006.

Nos anos em andlise, observa-se que as empresas Galp Energia, S.A., Altri, S.A. e Cimpor,
S.A., no que trata as divulgacdes de emissoes e licencas de GEE, ndo seguiram a IT 4. Apds
2006, algumas empresas passaram a divulgar as informacdes conforme a IT 4 descreve (EDP,
S.A., Portucel, S.A. e Semapa, S.A.). Também se observa a pratica dessas divulgacdes, mas

s6 em 2009, pelas empresas Sonae Indistria, S.A. e Sumol + Compal, S.A..
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Face o exposto, conclui-se que na auséncia do normativo internacional sobre matérias
ambientais e sobre a contabilizacdo de emissio de GEE, nem sempre as empresas
seleccionada para a amostra optaram por seguir 0s normativos contabilisticos com orientagdes
sobre estas matérias, pese embora o normativo nacional fosse adaptado de uma
Recomendacdo da Unido Europeia. Contudo, as empresas que mais assertivamente o fazem

pertencem ao sector dos materiais basicos e ao sector da energia.

Tabela 13 — Aplicacio dos normativos contabilisticos ambientais por anos e por empresa

Indice da divu.lgagﬁo Indice da divu.lgagéo Aplicaa | Aplicaa
conforme descrito pela | conforme descrito pela DC 29 T4
DC 29 IT 4

2005 0 0 Nao Nio

2006 2 1 Nio Nio

Altri, S.A. 2007 2 1 Nio Nio
2008 2 1 Nio Nio

2009 1 1 Nio Nio

2004 4 3 Sim Nio

2005 9 0 Nio Nio

Cimpor, S.A. 2006 4 4 N2~10 Nilo
2007 4 4 Nio Nio

2008 4 2 Nio Nio

2009 5 3 Nio Nio

2004 1 0 Nio Nio

2005 2 1 Nio Nio

Edp, S.A. 2006 8 5 Sim | Sim
2007 8 2 Sim Sim

2008 8 2 Sim Sim

2009 8 5 Sim Sim

2004 1 0 Nio Nio

2005 2 2 Nio Nio

Galp Energia, SA. | 2000 2 2 Nio | Nao
2007 1 2 Nio Nio

2008 1 2 Nio Nio

2009 1 3 Nio Nio

2004 3 0 Sim Nio

2005 3 1 Sim Nio

Portucel, S.A. 2006 6 5 S%m S%m
2007 6 5 Sim Sim

2008 6 4 Sim Sim

2009 6 5 Sim Sim

2004 7 1 Sim Nio

2005 7 1 Sim Nio

Semapa, S.A. 2006 8 5 S%m S%m
2007 6 6 Sim Sim

2008 5 6 Sim Sim

2009 5 6 Sim Sim

2004 1 0 Nio Nio

2005 2 0 Nio Nio

Sonae Inddstria, S.A. 2006 3 0 Nao Nio
2007 1 0 Nio Nio

2008 1 0 Nio Nio

2009 2 0 Nio Sim

2004 0 0 Nao Nio

2005 0 0 Nio Nio

Sumol + Compal, S.A. 2006 0 0 N‘ilo N'ilo
2007 0 0 Nio Nio

2008 1 0 Nio Nio

2009 1 5 Nio Sim

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos outputs do SPSS.
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6.5. Analise do indice de qualidade ambiental, por empresa

Através da leitura e andlise dos Relatdrios e Contas e Relatorios de Sustentabilidade, foi
possivel construir o indice de qualidade utilizado no teste de hipdtese anteriormente
apresentado. A Tabela 14 apresenta o resultado desse indice para cada entidade e para cada
ano. E possivel observar (ndo estatisticamente) que as empresas tendem a ndo imitar outras
empresas do mesmo sector no que trata a divulgar informagdes ambientais. Por outro lado,
verifica-se que a partir de 2006 ha um aumento da pontuacdo obtida, que ao longo dos
restantes anos se mantém constante. Tal facto sugere a aplicagdo de um dos pilares da teoria
da institucional (rotina). As empresas tendem a fazer o relato ambiental do ano corrente tendo

por seguimento o relato do ano anterior.

Tabela 14 — Indice da qualidade da informacao ambiental divulgada por anos e por empresa

Indice da qualidade Indice da qualidade
da informacdo da informacdo
ambiental ambiental

2005 6 2004 11

2005 13
Altri, S.A. 2006 22 Portucel, S.A. 2006 27
2007 22 2007 28
2008 21 2008 26

2009 12 2009 23

2004 10 2004 4
2005 20 2005 12
Cimpor, S.A. 2006 24 Semapa, S.A. 2006 16
2007 25 2007 18

2008 23 2008 15
2009 24 2009 14

2004 21 2004 4
2005 29 2005 10

Edp, S.A. 2006 31 Sonae Industria, S.A. 2006 15
2007 32 2007 8

2008 31 2008 13

2009 31 2009 15

2004 11 2004 1

2005 21 2005 2

Galp Energia, S.A. 2006 22 Sumol + Compal, S.A. 2006 2
2007 22 2007 4
2008 22 2008 12
2009 22 2009 16

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos outputs do SPSS.
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6.6. Analise global dos resultados

Os resultados obtidos por via dos modelos de regressdes multiplas efectuados sugerem

que:

A hipdtese 1 rejeita-se, isto €, o risco ndo € um determinante do indice de qualidade
da informag¢do ambiental;

A hipétese 2 ndo se rejeita, ou seja, o nivel de concentracdo da titularidade do
capital da empresa € um determinante do indice de qualidade ambiental, exercendo
uma influéncia negativa;

Nao se rejeita a hipétese 3, ou seja, a condi¢do financeira ¢ um determinante do
nivel de qualidade ambiental, contudo com sinal contririo ao esperado. As
varidaveis da condi¢@o financeira da empresa que exercem influéncia sobre o indice
de qualidade ambiental s@o alavancagem financeira e dividendos por acgdo e € de
uma forma negativa, ou seja, quando estas aumentam, o indice de qualidade da
informagdo ambiental divulgada tende a diminuir.

A hipdtese 4 ndo se rejeita, isto €, a pressdo exercida pelos media € um
determinante do indice de qualidade ambiental, com uma influéncia positiva sobre
0 mesmo;

A hipétese 5 igualmente ndo se rejeita, ou seja, a dimensdo da entidade € um forte
determinante, com influéncia positiva, sobre o indice de qualidade ambiental;

A hipétese 6, testada com recurso a construcdo de um indicador de conformidade
que media o grau de conformidade das divulgacdes ambientais com 0s normativos
nacionais contabilisticos, demonstra uma associacdo positiva e estatisticamente

significativa, sugerindo ser um determinante do indice de qualidade ambiental.

Uma andlise detalhada ao indicador anterior, por empresa, parece identificar uma auséncia

da imitag¢do das divulgagdes por empresas do mesmo sector. Assim, a evolu¢do da qualidade

da divulgacdo ambiental das empresas ao longo do tempo nio é consistente com um dos

pilares da teoria institucional (imita¢do), mostrando a inexisténcia de imitacdo das praticas

contabilisticas de outra empresa, no que trata a matérias ambientais;

Apesar do incremento da qualidade da divulgacdo da informagdo sobre o meio ambiente

em 2006, a partir dessa data assiste-se a uma estagnagao do nivel de divulgacgdes incluidas nos

Relatérios e Contas e Relatérios de Sustentabilidade, pressupondo alguma rotina nas

divulgacdes, e cujo impacto sé teve relevancia estatistica para os DPS e influéncia dos media.
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Ao contrério do pilar da imitagdo, verifica-se que o pilar da rotina € consistente com a teoria
institucional.

Conclui-se, ainda, que na auséncia do normativo do IASB sobre matérias ambientais e
sobre a contabilizacdo de emissdo de GEE, as empresas seleccionadas para a amostra nem
sempre optaram por seguir os normativos contabilisticos com orientacdes sobre estas
matérias, pese embora o normativo nacional fosse adaptado de uma Recomendagdo da Unido
Europeia. Verifica-se que as empresas que mais assertivamente o fazem pertencem ao sector

dos materiais bdsicos e ao sector da energia.
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CAPITULO VII - CONCLUSAO

7. Conclusao

7.1. Sintese da Dissertacao

Nos ultimos anos, a contabilidade tem sido alvo de grandes mudancas. O Regulamento
1606/2002/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho, definiu o ambito da
aplicacdo das normas de um organismo privado internacional (IASB) no seio do territdrio
europeu, obrigando a sua aplicacdo, a partir de 2005, nas DF consolidadas de entidades com
valores mobilidrios admitidos a negociacdo num mercado regulamentado de um Estado-
Membro da EU. No contexto nacional, o Decreto-Lei n°® 35/2005, de 17 de Fevereiro em
conjunto com o referido Regulamento, veio permitir, na altura, a possibilidade de adopcao das
normas do IASB para as empresas integradas num grupo econdmico, desde que fossem
objecto de CLC. Mais recentemente, o proprio sistema em que assentava a contabilidade
nacional foi completamente alterado e adaptado as normas internacionais do IASB.

Neste sentido, ja foram realizados diversos estudos empiricos, onde mostram que o nivel
da qualidade da informacdo ambiental relatada pelas empresas aos seus stakeholders e
investidores € explicado por diversas teorias e, ainda, impulsionado por determinantes. Paises
como a Alemanha, Franga, América do norte, Egipto, bem como, Portugal, ja foram alvos de
estudo no que trata a determinagdo de varidveis que influenciam a qualidade da informacao
ambiental das empresas. No entanto, alguns desses estudos apresentam resultados divergentes
ou inconsistentes. Como € o caso da alavancagem financeira, onde Jensen e Meckling (1976)
mostram que esta variavel influencia o nivel da qualidade ambiental de uma forma positiva e
Cormier et al. (2005) evidenciaram o contrario, ou seja, o facto de uma empresa se encontrar
mais endividada faz diminuir a qualidade da informag¢ao ambiental divulgada pela empresa.
Adicionalmente, o estudo de Monteiro e Guzmén (2010) apenas identificou como possiveis
determinantes a dimensdo da empresa e o facto de a mesma estar admitida a cotagdo num
mercado de ac¢des regulamentado.

Face o exposto, o objectivo principal deste estudo prendeu-se com a identificacdo de
varidveis que determinam o nivel da qualidade da informacdo ambiental apresentada nos
relatdrios das empresas portuguesas admitidas a cotagdo e com TEGEE, no periodo de 2004 a
2009, fazendo referéncia a teorias que defendem o risco da empresa percebido pelo mercado,

a concentracdo da titularidade do capital da empresa, a pressdo exercida pelos media e a
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dimensdo da empresa como determinantes, acrescentando ainda o indicador de conformidade
com 0s normativos contabilisticos nacionais.

A andlise de conteido efectuada aos Relatérios e Contas anuais e Relatérios de
Sustentabilidade, de 2004 a 2009, das empresas portuguesas seleccionadas para a realizagao
deste estudo, foi a base para a constru¢do do indice que mede a qualidade da informacao
ambiental divulgada.

Através da andlise desses relatorios e dos modelos de regressdes multiplas efectuados entre
o nivel da qualidade da informacao ambiental e os determinantes seleccionados, obtiveram-se
os resultados seguintes: (i) o risco percebido pelo mercado ndo fornece influéncia sobre o
nivel da qualidade da informagdo ambiental divulgada pelas empresas portuguesas
seleccionadas para a amostra; (ii) a concentragdo da titularidade do capital da empresa e a
condicdo financeira exerce influéncia negativa sobre o nivel da qualidade ambiental; (iii) a
pressdo que os media exercem sobre a empresa, bem como, a dimensdo da empresa sdo
factores que fazem aumentar o nivel da qualidade ambiental; (iv) hd uma relacdo positiva e
significativamente estatistica entre a informacdo divulgada de acordo com o0s normativos
contabilisticos sobre matérias ambientais e emissdes de GEE e o indice de qualidade
ambiental; (vi) ao longo do tempo, a evolu¢do da qualidade da divulgacdo ambiental das
empresas nao € consistente com o pilar da imitacdo da teoria institucional, contudo, a partir de
2006 assiste-se a uma estagnacdo do nivel de divulgagdes, pressupondo alguma rotina nas
divulgacdes, definida como outro pilar da teoria institucional e; (vii) com a constru¢dao de um
indice que permitiu medir a qualidade da informagdo ambiental divulgada pelas empresas
portuguesas (indicador de conformidade), foi possivel concluir, ainda, que as empresas que
foram obrigadas a adoptar as IAS/IFRS em 2005, nem sempre seguiram 0s nhormativos
contabilisticos DC 29 e IT 4, no que trata o relato das matérias ambientais e emissdes de
GEE, respectivamente, tendo algumas acabado por criar uma politica contabilistica interna.

Face ao exposto, os resultados obtidos neste estudo com empresas portuguesas nem sempre
foram idénticos aos resultados ja evidenciados em estudos empiricos realizados com empresas
de outros paises. Nomeadamente, o risco nao fornece evidéncias de que seja um determinante
do nivel da qualidade ambiental. J4 a varidvel dimensao da empresa fornece fortes evidéncias
de que é um dos determinantes do nivel da qualidade ambiental, o que complementa os
resultados ja obtidos com empresas alemas, norte americanas e portuguesas e contradiz os
resultados evidenciados em empresas egipcias. Por outro lado, considerando apenas as
empresas portuguesas com titulos admitidos a cotacdo e que usufruem de TEGEE, a presente

dissertacdo identifica possiveis determinantes explicativos da qualidade de informacdo sobre
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o meio ambiente divulgada. Estudos anteriores (e.g., Monteiro e Guzman, 2010) apenas
identificaram a dimensdo da empresa e o facto da empresa ser admitida a cotagcdo. O presente
estudo, efectuado apenas com empresas admitidas a cotacdo, confirma a dimensao da empresa
como factor determinante, ao que acrescenta a concentracdo da titularidade do capital, a
condi¢do financeira (alavancagem financeira e dividendos por accdo), a pressdo exercida

pelos media e o indicador de conformidade com os normativos contabilisticos.

7.2. Contribuicoes Teoricas e Praticas

A contabilidade, ao longo dos tempos, tem sofrido alteracdes e o tema da contabilidade
ambiental ndo tem ficado atrds. Com a criacdo de diversos organismos que definem normas e
na procura da harmonizag¢do contabilistica, as normas sobre matérias ambientais ndo se
encontram totalmente delineadas.

Face o exposto, o presente estudo contribui com uma revisdo e sintese tedrica dos
normativos contabilisticos que retratam as matérias ambientais, ndo esquecendo, o tratamento
contabilistico aplicado as emissdes de GEE. Esta revisdo permitiu ainda perceber, de uma
forma clara e evidente, quais as diferencas entre os normativos ja revogados e os actualmente
em vigor.

Através da andlise de diversos estudos no ambito da contabilidade ambiental, conclui-se
que € urgente chegar a um consenso na forma como devem ser divulgadas as matérias
ambientais, podendo assim, efectuar-se a comparabilidade de empresas a nivel internacional,
sem o problema da distor¢do da informacao.

As contribuicdes praticas deste estudo prendem-se, essencialmente, com a andlise do nivel
da qualidade da informagdo ambiental divulgada pelas empresas portuguesas aos seus
stakeholders e investidores. Isto €, a identificacdo de determinantes que influenciam o nivel
de qualidade da informacao e qual o seu impacto (positivo ou negativo).

Através da leitura integral dos Relatérios e Contas, Relatérios de Gestdo e Relatérios de
Sustentabilidade das empresas ao longo de seis anos, afirma-se que a maioria das empresas
preferiu adoptar uma politica contabilistica interna para a contabilizacdo das matérias
ambientais, do que aplicar os normativos DC 29 e IT 4, ja que o IASB tem vindo
constantemente a adiar a apresentacdo da norma que passard a definir estas matérias. No
entanto, as empresas que continuaram a adoptar os normativos ambientais apresentaram um
nivel da qualidade da divulgacdo bastante superior as que criaram a politica interna de

contabilizagdo.
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No entanto, o objectivo principal deste estudo contribuiu para a actual literatura
contabilistica sobre a identificacdo de determinantes que influenciam o nivel da qualidade da
informacdo sobre os efeitos do meio ambiente divulgados em diversos relatdrios,
acrescentando os resultados obtidos em empresas portuguesas cotadas e com TEGEE, num

periodo de seis anos (2004 a 2009), o que parece ndo ter sido, até a0 momento, estudado.

7.3. Limitacoes da Dissertacao e Sugestoes para Futura Investigacao

A principal limitagdo foi o nimero de observagdes da amostra. A maioria das empresas
com TEGEE atribuidos pelos PNALE ndo divulga voluntariamente os seus Relatérios e
Contas, assim como, os Relatérios de Gestdo, porque uma vez que ndao possuem valores
mobilidrios admitidos a negocia¢do em mercado regulamentado nacional, ndo sdo obrigadas a
fazé-lo. Ainda se tentou obter informacao por consulta directa a algumas, que, entretanto, foi
negada ou omissa na resposta. Por esta razdo, um dos critérios de seleccdo da amostra foi
incluir, necessariamente, apenas as que tinham titulos admitidos a cotacdo. Considerando que
Portugal tem um mercado de capitais de pequena dimensdao, o nimero de empresas ficou
bastante restrito.

Neste sentido, uma sugestdo para investigacdes futuras seria complementar este estudo
com a recolha de informac¢do de empresas espanholas, por forma a finalizar com conclusdes
ao nivel da Peninsula Ibérica, no que trata a qualidade da informacdo ambiental divulgada
pelas empresas nos relatérios aos seus stakeholders e investidores.

Outra sugestdo para futura investigacao € a replicacao do presente estudo no periodo 2011-
2012, com diversos paises europeus, ja que se espera a divulgacdo de uma IAS/IFRS ou
IFRIC sobre a contabilizacdo de emissdes de GEE e matérias ambientais. Desta forma, seria
possivel efectuar comparagdes sobre determinantes, ou sobre a evolugao do préprio indice de
qualidade, entre o momento mais recente, na vigéncia de um normativo internacional
contabilistico especifico sobre matérias ambientais € 0 momento em que as empresas tiveram
que adoptar as normas internacionais, suprindo as lacunas do normativo por politicas internas

ou orientagdes dos normativos nacionais.
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ANEXOS

Anexo 1

Quadro 1 - Objectivo dos normativos

DC 29 NCREF 26

Recomendacao de 30 de Maio de
2001

OBJECTIVO

Estabelecer critérios de reconhecimento, mensuracdo e divulgacdo relativos aos dispéndios de cardcter

ambiental, aos passivos e riscos ambientais e aos activos com eles relacionados resultantes de transaccdes e

acontecimentos que afectem ou possam afectar a posicao financeira e os resultados da entidade.

Fonte: Elaboracdo prépria a partir da DC 29, NCRF 26 e Recomendagao de 30 de Maio de 2001.

Quadro 2 - Ambito dos normativos

DC 29 NCREF 26

Recomendacao de 30 de Maio de
2001

AMBITO

DF Individuais e Consolidadas Anuais e Relatério de Gestdo no que diz
respeito a matérias ambientais. Nao se aplica a Relatérios Ambientais,
excepto quando seja necessdrio assegurar coeréncia com as DF e

Relatério de Gestio.

E aplicdvel a todas as sociedades
abrangidas pelas 4% e 7% directivas.
Aplica-se também aos bancos,
outras instituicdes financeiras e
empresas de seguros, em virtude de
as implicagdes financeiras das
questdes ambientais ndo serem
diferentes para este tipo de

sociedades.

Fonte: Elaboragéo prépria a partir da DC 29, NCRF 26 e Recomendag@o de 30 de Maio de 2001.
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Quadro 3 - Diferencas entre os normativos em termos de reconhecimento

Conceitos

Recomendacao de 30 de Maio de
DC 29 2001 NCREF 26

RECONHECIMENTO

Passivo de caracter ambiental

Reconhecido quando seja provdvel que uma saida de recursos incorporando
beneficios econdmicos resulte da liquidagdo de uma obrigacdo (legal ou contratual,
construtiva/implicita’) presente de caricter ambiental, que tenha surgido em
consequéncia de acontecimentos passados e se a quantia possa ser mensurada com

fiabilidade.

Caso exista, a data do balanco, uma obrigacdo cuja natureza esteja claramente
definida e seja susceptivel de originar uma saida de recursos incorporando beneficios
econdémicos e mensurar o seu valor de forma fidvel, mas de quantia ou data incerta,

deve reconhecer-se provisao.

Quando ndo seja possivel fazer uma estimativa fidvel dos custos, deve-se divulgar um

passivo contingente.

Passivos
contingentes/eventuais de

caracter ambiental

Reconhecidos quando existir a possibilidade de que um dano ambiental deva reparado
no futuro, mas essa obrigacdo esteja ainda dependente da ocorréncia de um
acontecimento incerto, entdo deve-se divulgar no Anexo ao Balango e a
Demonstracdo dos Resultados (ABDR), bem como as razdes pelas quais ndo possa

ser feita uma estimativa fiavel.

Quando a possibilidade de a entidade ter de incorrer num dispéndio de caricter
ambiental for remota ou se tal dispéndio nio for materialmente relevante, entdo ndo se

deve reconhecer e nem divulgar nada.

Compensacio de passivos e

reembolsos esperados

Reconhecida se a entidade prever que os dispéndios relacionados com um passivo de
cardcter ambiental sejam reembolsdveis por uma outra parte, esse reembolso apenas
serd reconhecido quando seja virtualmente certo que serd recebido caso a entidade

liquide tal obrigac@o.

Um reembolso esperado de um terceiro ndo deverd ser compensado com um passivo
de cardcter ambiental, mas activo no Balanc¢o (separadamente) quando a quantia nio
exceda a quantia correspondente da provisdo. Excepcdo a regra, deverd ser divulgado

no anexo quando existir um direito legal e a entidade tiver inteng@o de o usar.

° A natureza da obrigacdo deve ser: legal ou contratual, se a entidade tiver uma obrigacdo legal ou contratual

de evitar, reduzir ou reparar danos ambientais; ou construtiva, se resultar da prépria actuacio da entidade.
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Dispéndios/despesas de

caracter ambiental

Reconhecidos como gastos no periodo em que ocorrem quando ndo satisfacam as
condicdes para reconhecimento com activo e ndo proporcionem beneficios

econdmicos futuros, tendo impacto na Demonstracdo de Resultados

Reconhecidos como activos quando incorridos para evitar ou reduzir danos futuros ou
para preservar recursos, proporcionem beneficios econémicos no futuro e satisfacam
as condicdes para reconhecimento como activo'’. Tem impacto no Balango e devem
ser capitalizados e amortizados no periodo corrente, de uma forma sistematica ao

longo da sua vida econdémica titil esperada.

Imparidade de
activos/Diminuicdo do valor

dos activos

Deve ser reconhecida quando a quantia recuperdvel (valor de uso) do activo seja
inferior a sua quantia escriturada (valor inicial menos depreciacdes/amortizacdes
acumuladas e perdas por imparidade acumuladas). A diferenga deve ser imputada a

resultados do periodo na DR.

Provisdes para restauro de
locais contaminados e

desmantelamento

Reconhecidas no balango. A excepgio dos dispéndios relacionados com o restauro de
locais, remoc¢do dos desperdicios acumulados, paragem ou remoc¢do de activos, que
devem de ser reconhecidos na data em que tiver inicio a actividade da entidade e
surgir a obrigagdo. Este dispéndio é incluido como parte do custo do activo
relacionado que vai ser desmantelado e removido, sendo capitalizado e amortizado

como parte da quantia deprecidvel desse activo.

No caso de restauro de locais e de custos de desmantelamento
respeitantes a operacdes a longo prazo, a constituicdo gradual
de uma provisdo para esses custos ¢ uma opg¢do permitida, ou
seja, reconhecer durante o periodo relativo as operagdes, sendo | Omissa.
os custos imputados como um gasto em cada periodo
contabilistico e o saldo resultante evidenciado separadamente

como passivo.

Fonte: Elaboracdo prépria a partir da DC 29, NCRF 26 e Recomendagao de 30 de Maio de 2001.

10'Se e s6 se destinarem a servir de maneira durével a actividade da entidade e: (i) os custos relacionarem-se

com beneficios econémicos futuros (BEF) e que permitam prolongar a vida, aumentar a capacidade ou melhorar

a seguranca ou eficiéncia de outros activos detidos pela entidade; ou (ii) os custos permitirem reduzir ou evitar

uma contaminag@o ambiental susceptivel de ocorrer em resultado das futuras actividades da entidade.

62




Factores que influenciam a qualidade da informacdo ambiental divulgada

Quadro 4 - Diferencas entre os normativos em termos de mensuracio

Conceitos

Recomendacao de 30 de Maio de
2001

DC 29 NCREF 26

MENSURACAO

Passivo de caracter

ambiental

Quando puder ser feita uma estimativa fidvel (a melhor de todas as efectuadas) dos
dispéndios para liquidar a obrigacdo. Deve ser feita uma estimativa da quantia total do
passivo, independentemente da data em que a actividade cesse ou da data em que esse

activo deva ser liquidado.

A constituicdo progressiva do

, o o ) montante integral do passivo ao
E permitida a constituicdo gradual da quantia total do
) longo do periodo durante o qual a
passivo ao longo do periodo durante o qual a
empresa efectua as suas operagdes
entidade efectue as suas operagdes.
¢ autorizada nos termos do n° 1 do

artigo 20° da 4* directiva.

Ao mensurar a quantia deve-se ter em conta:

a) Dispéndios/Custos incrementais/marginais directos do esfor¢co de reparacdo;
b) Remuneracdes e prestagdes pagas aos trabalhadores que dedicam uma parte
significativa do seu tempo de trabalho ao processo de restauragdo;

c) Obrigacdes de controlo apds reparacdo dos danos; e progresso tecnolégico.

Desconto dos passivos
ambientais de longo

prazo

Quando o efeito do valor temporal do dinheiro for material, os passivos ambientais que ndo
sejam liquidados num futuro préximo sdo mensurados pelo seu valor presente, caso a
quantia e data dos pagamentos estiverem fixados e determinados com fiabilidade. Este

método exige a determina¢do de uma taxa de desconto.

A mensuracdo ao custo
corrente (custo estimado
nao descontado) é )
) Nao permite.
também aceitivel. O
método escolhido deve

ser divulgado no ABDR.

Fonte: Elaboragéo prépria a partir da DC 29, NCRF 26 e Recomendag@o de 30 de Maio de 2001.
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Quadro 5 - Diferencas entre os normativos em termos de divulgacoes

Recomendacao de 30 de Maio de
Conceitos DC 29 NCREF 26
2001
DIVULGACOES

a) Politicas e programas relativamente as medidas de protec¢cdo ambiental;
b) Implementacdo de medidas de protec¢do ambiental;
c) Melhorias efectuadas em dreas-chave da protec¢do ambiental e as razdes para
desvios significativos;

No Relatério de Gestao | d) Tipos de problemas ambientais associados a actividade, informacdes sobre o seu

dgua, emissdes, remoc¢do de residuos);

a esse relatorio.

desempenho ambiental (consumo de matérias-primas, consumo de energia, consumo de

e) Se a entidade emitir um relatério ambiental separado, deve ser feita uma referéncia

Apresentadas no balango
sob a rubrica “Outras
provisdes”. Caso  sejam
significativos, convém que
os passivos de caracter
ambiental sejam

Apresentadas  no  balango | evidenciados separadamente | Omissa, quanto

a

o~ z . 3 . ~
De provisoes de cardcter | sob a rubrica “Outras | no rosto do balanco. Caso | denomina¢do a apresentar

ambiental provisdes para Triscos e | contrario, deverdo  ser | na divulgagdo.
encargos”. evidenciados separadamente
no anexo as contas, nos
termos do artigo 42° da
quarta directiva e do n° 1 do
artigo 49° da sétima
directiva.
a) Critérios de mensuragdo adoptados e métodos utilizados no cdlculo dos
ajustamentos de valor;
b) Incentivos publicos relacionados com a protec¢do ambiental e tratamento
contabilistico adoptado;
c) Informacdes sobre as provisdes de cardcter ambiental;
No ABDR / Anexo
d) Passivos de cardcter ambiental, materialmente relevantes, incluidos no balanco;
e) Para cada passivo de cardcter ambiental materialmente relevante, descricio da

natureza, calenddrio e condi¢des de liquidagdo;

nao descontada e a taxa de desconto utilizada;

f) Caso tenha sido utilizado o método do valor presente deve ser divulgada a quantia
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g)
h)

)

i)

Passivos contingentes de cardcter ambiental;
Quantia de dispéndios de cardcter ambiental capitalizadas;

Quantia dos dispéndios de cardcter ambiental imputados a resultados e base em

que tais quantias forma calculadas;

Os dispéndios incorridos com multas e outras penalidades pelo ndo cumprimento

dos regulamentos ambientais e indemnizacdes pagas a terceiros;

k) Dispéndios de caricter ambiental extraordindrios (ndo correntes) imputados a
resultados.
1) Politica contabilistica adoptada no caso de custos de | Omissa, tal como €é no

longo prazo referentes ao restauro dos locais, ao | reconhecimento (Quadro 3

encerramento e desmantelamento. do Anexo I).

Fonte: Elaboragdo proépria a partir da DC 29, NCRF 26 e Recomendacéo de 30 de Maio de 2001.

Quadro 6 - Apéndice da DC 29

Apéndice da DC 29

Definidos os “dominios” de dispéndios de proteccdo ambiental: emissdes para a atmosfera (protec¢do do ar e do
clima), gestdao das dguas residuais, gestao de residuos, protec¢do dos solos e das dguas subterraneas, diminui¢ao

do ruido e vibracdes e proteccdo da natureza.

Os dispéndios de proteccdo ambiental incluem os dispéndios de cardcter ambiental registados em contas de

IEPNRET VST . . o g .11
custos e perdas (dispéndios correntes) e os dispéndios de cardcter ambiental capitalizados no activo .

Fonte: Elaboracdo propria a partir da DC 29.

"' Dos dispéndios ambientais capitalizdveis fazem parte os equipamentos em “fim de ciclo” cujas instalagdes
técnicas adicionais sdo utilizadas no ambito de controlo ambiental e as tecnologias integradas cujas instalacdes
ou parte de instalacdes foram adaptadas de modo a gerar menos poluicdo. De um modo geral, fazem parte dos
dispéndios ambientais correntes investimentos prévios em equipamento ambiental, indemniza¢do de
trabalhadores e o pagamento de alugueres e consumo de bens e servigos necessdrios ao funcionamento,

reparacdo e manutencdo dos equipamentos e instalacdes de protec¢do ambiental.
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Anexo 11
Quadro 7 - Diferencas entre os normativos em termos de reconhecimento
Conceitos IT 4 Apéndice da NCRF 26 IFRIC 3
RECONHECIMENTO

Licencgas de emissao de

GEE

Reconhecidas como activo intangivel.

Licengas adquiridas a

titulo gratuito

Se for um subsidio

Reconhecidas como governamental, este
Reconhecimento de um
subsidio (rendimento devera ser reconhecido
subsidio (capital proprio).
diferido). como rendimento
diferido.

Responsabilidade do
operador pela emissdo de

gases (licencas detidas)

A responsabilidade deve ser reconhecida como um passivo por contrapartida de um

custo/gasto.

Responsabilidade do
operador pela emissdo de
gases (licengas nao

detidas)

A responsabilidade deve ser reconhecida como uma provisao.

Fonte:

Elaboragao prépria a partir da IT 4, Apéndice da NCRF 26 e IFRIC 3.

Quadro 8 - Diferencas entre os normativos em termos de mensuracao inicial

Conceitos

IT 4 Apéndice da NCRF 26 IFRIC 3

MENSURACAO INICIAL

Licencas adquiridas a

titulo gratuito

Mensuradas pelo justo valor.

Licencas adquiridas a

titulo oneroso

Mensuradas pelo justo
Mensuradas pelo custo. Mensuradas pelo custo.
valor.

Fonte:

Elaboragao prépria a partir da IT 4, Apéndice da NCRF 26 e IFRIC 3.
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Quadro 9 - Diferencas entre os normativos em termos de mensuracio subsequente

Conceitos IT 4 Apéndice da NCRF 26 IFRIC 3

MENSURACAO SUBSEQUENTE

Responsabilidade do
operador pela emissdo de | Mensuradas segundo a férmula de custeio FIFO. Omissa.

gases (licencas detidas)

Responsabilidade do
As emissdes de gases com efeito de estufa acima das licengas detidas devem ser
operador pela emissao de
reconhecidas como uma provisdo. A quantia reconhecida como uma provisao
gases (licencas ndo

corresponde ao justo valor das licencas necessdrias para liquidar.
detidas)

Fonte: Elaboragdo prépria a partir da IT 4, Apéndice da NCRF 26 e IFRIC 3.

Quadro 10 - Diferencas entre os normativos em termos de divulgacoes

. IT 4 Apéndice da NCRF 26
Conceitos

DIVULGACOES

Em toneladas de CO2 equivalente, e a respectiva valorizagdo
Emissoes de GEE
(periodo N-1 e N).

Em toneladas de CO2 e respectivas quantias (periodo de N-1 e N):
Licencas de emissdo de GEE ) o ) o
atribuidas, adquiridas, alienadas e insuficiéncia/excedente;

) Multas, coimas e sangdes acessorias relacionadas com a emissao de gases
Penalizacdes )
com efeito de estufa (periodo de N-1 e N).

Licencas detidas Justo valor das licencas detidas.

Fonte: Elaboracdo prépria a partir da IT 4 e Apéndice da NCRF 26.
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