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ANALISE SOCIOAMBIENTAL DAS EMPRESAS DO SETOR ELETRICO
BRASILEIRO

Resumo

A responsabilidade social tem sido um assunto bastante discutido entre os académicos,
0s empresarios e a sociedade em geral, afinal, busca-se alinhar os interesses das
empresas aos da populacdo. Este trabalho tem como objetivo geral analisar a relacdo
entre 0 desempenho socioambiental e as caracteristicas econdémico-financeiras das
empresas do setor elétrico brasileiro listadas na BM&FBovespa. Trata-se de um estudo
descritivo, de natureza qualitativa, em que se utilizou pesquisa documental e
bibliografica. O estudo compreende a analise dos indicadores extraidos do Balango
Social, modelo IBASE, e dados econdmico-financeiros extraidos do Balanco
Patrimonial e Demonstracdo do Resultado do Exercicio, publicado pelas 11 empresas
pesquisadas, referentes aos anos de 2009 a 2011. Os resultados da pesquisa evidenciam
que ndo hd uma relacdo entre o tamanho e a rentabilidade das empresas com 0s seus
indicadores de desempenho socioambiental.

Palavras-Chave: Desempenho socioambiental. Balango Social. Setor Elétrico.

1. Introducéo

Ao decidirem pela implantacdo de praticas de responsabilidade social,
normalmente as empresas estdo visando algum tipo de beneficio futuro. Assim, tais
praticas ajudam a conquistar ou preservar 0s chamados stakeholders (OLIVEIRA et al.,
2013). Nesse contexto, as empresas passam a se preocupar também com suas praticas de
sustentabilidade alinhadas ao seu desempenho econémico-financeiro.

Dos anos 1990 até hoje, foram criados inimeros indicadores de responsabilidade
socioambiental. Em geral, tais indicadores sdo revelados pelas empresas por meio de
relatorios que apresentam informagdes socioambientais, demonstrando a preocupacao
da entidade em evidenciar seu desempenho sustentavel para todas as partes interessadas
em seu negdécio — stakeholders (PEREZ, 2008).

Reis e Medeiros (2009) destacam que a evolucdo das discussbes sobre a
responsabilidade social nas empresas teve o objetivo de conscientizar 0s gestores sobre
as questdes de carater social e ambiental, sem descuidar das questfes econdmicas e
financeiras, levando em conta as questdes de interesse da sociedade.

Dessa forma, a questdo que expressa 0 problema de pesquisa deste trabalho é a
sequinte: qual a relacdo entre o desempenho socioambiental e as caracteristicas
econémico-financeiras das empresas do setor elétrico brasileiro?

O objetivo geral é analisar a relacdo entre o desempenho socioambiental e as
caracteristicas econdmico-financeiras das empresas do setor elétrico brasileiro listadas
na BM&FBovespa. Destacam-se 0s seguintes objetivos especificos: examinar o
desempenho social interno, social externo e ambiental divulgado pelas empresas da
amostra no relatério do modelo IBASE; identificar as caracteristicas das empresas,
representadas pelo seu tamanho e rentabilidade.

Para tanto, fez-se uso de uma pesquisa descritiva, de natureza qualitativa, pois
ndo se apoiou em informac@es estatisticas, adotando-se os procedimentos documental e
bibliografico. O estudo retine uma amostra de 11 empresas do setor elétrico listadas na



BM&FBovespa, em outubro de 2012. Os dados analisados referem-se aos exercicios de
2009 a 2011 e foram coletados no balanco patrimonial, demonstragéo de resultado do
exercicio e balango social, modelo IBASE, divulgados pelas empresas.

A divulgacdo de informagbes socioambientais pode gerar respaldo perante
investidores, mas deve ser comparada com os resultados apresentados pelas empresas de
forma que a sociedade possa analisar a postura socioambiental da entidade. Dessa
forma, o presente estudo se justifica na medida em que aborda os temas desempenho
econdmico e desempenho socioambiental, medido e divulgado em um dos principais
relatérios sociais, 0 modelo IBASE.

O trabalho esta dividido em cinco partes: Introdugdo; Referencial Tedrico, em
que se apresentam conceitos sobre responsabilidade socioambiental, relatorios sociais,
além de estudos anteriores sobre o tema; Procedimentos Metodolégicos, com a
descricdo da metodologia utilizada na pesquisa; Analise dos Resultados, identificando
0s principais resultados encontrados; e a Concluséo.

2. Referencial Tebrico
2.1 Responsabilidade Social e Ambiental

No cenario mundial percebem-se constantes transformagdes no dmbito social,
econémico, politico e cultural. Nesse contexto, observa-se que as atividades
empresariais tém causado serios danos ao meio ambiente, gerando preocupagdo para a
sociedade. Segundo Ashley (2005), no mundo globalizado é crescente a preocupacao
com o processo de desenvolvimento e com o0s problemas sociais advindos do sistema de
mercado. Para Chaves (2010), a sociedade civil tem procurado assumir a sua parcela
para melhorar a qualidade de vida coletiva, assim como o Estado tem melhorado as
relagdes com seus governantes. Nesse contexto, a preocupagdo com 0s impactos sociais
e ambientais impulsionou o tema a um destaque global.

Em meio a tantos danos causados ao meio ambiente, a sociedade passa a exigir
uma postura mais responsavel por parte do governo e das empresas, buscando resgatar
os principios relativos a qualidade de vida. Percebe-se, portanto, a importancia de as
empresas buscarem agir de forma ética e responsavel valendo-se de respeito e
valorizacdo perante a populacdo (SOUSA et al., 2011). Nesse cenario, a sociedade
passar a cobrar atitudes mais efetivas, Chaves (2010) afirma que, a Responsabilidade
Social surge quando a sociedade assume uma atitude de cobranca, necessitando de
didlogo e interdependéncia mais acirrada entre os trés setores: sociedade, governo e
empresa.

Para Tinoco (2009, p. 99), “cada vez mais a protecdo ao meio ambiente vem
tornando-se uma preocupacdo de muitas empresas, de formadores de opinido e de
parcela significativa da popula¢do, em varias partes do mundo”. Percebe-se que, na
medida em que a populacdo evolui também degrada o meio ambiente, necessitando-se,
portanto, de equilibrio entre a evolucao da sociedade e 0 meio ambiente.

Essa crescente preocupacdo da sociedade por questdes socioambientais tem feito
com que as empresas invistam mais na divulgacdo de informacbes ambientais. Os
gestores tomam decisdes, buscando satisfazer seus stakeholders. ludicibus et al. (2006,
p. 22) destacam que “tais decisdes visam principalmente o futuro, mas, para se preparar
para agir no futuro, é necessario ndo apenas conhecer detalhadamente o que aconteceu
no passado, como também o que est& acontecendo no momento”.



Além da preocupacdo com as politicas socioambientais, destaca-se a publicacdo
das préticas de Responsabilidade Socioambiental, que representa uma forma eficaz das
empresas se legitimarem, uma vez que a legitimidade social é concedida a organizacao
no momento em que suas crencas e valores alinham-se ao que a sociedade considera
correto (CZESNAT; MACHADO, 2010) — nesse caso, a correta postura social e
ambiental. Assim, as organizac@es tendem a fazer mudancas estruturais para atender as
expectativas em torno da empresa.

Dessa forma, a evidenciagdo é um instrumento que ajuda as empresas a
prestarem contas para a sociedade sobre 0s aspectos sociais e impactos ambientais. Esse
assunto tem sido amplamente discutido pela comunidade cientifica com o objetivo de
examinar as informagdes e a partir dai identificar a relacdo entre a evidenciagdo
ambiental e o desempenho econdmico e ambiental das empresas (ROSA; ENSSLIN;
ENSSLIN, 2011).

Segundo Paris et al. (2011), a evidenciagdo contabil € influenciada por fatores
associados a0 meio ambiente em que as organizagdes operam como, por exemplo o
crescimento sustentavel, as questdes éticas e 0s problemas ambientais. Entdo, o fato das
organizagdes se preocuparem com a Visao que as pessoas estdo tendo de sua atuacéo,
estimula a divulgacdo de fatores relacionados ao meio ambiente e a0 meio social, e
acelera o crescimento sustentavel. Ainda segundo Paris et al. (2011), através da
evidenciacdo socioambiental € possivel controlar a distribuicdo de riquezas, 0s impactos
ambientais e os beneficios e prejuizos advindos da atuacdo da organizacdo. Pode-se
avaliar a empresa, apontando seus pontos fortes e criticando 0s aspectos que necessitam
ser melhorados.

2.1.1 Informac6es Socioambientais e o Relatério Modelo IBASE

A divulgacdo do desempenho social e ambiental de uma empresa depende do
que seus dirigentes entendem por responsabilidade social (BARBIERI, 2011). Quando
se entende que a responsabilidade da empresa é apenas cumprir suas obrigacdes fiscais,
os relatorios sdo destinados apenas aos socios, que buscam apenas informacdes sobre o
desempenho econdmico da empresa. Atualmente, essas informacGes ndo sdo mais
suficientes, necessitando-se de informacdes mais complexas e amplas para um numero
maior de usuarios, e que atenda as expectativas da sociedade em geral.

Para Braga et al. (2011), o nivel de divulgacdo das informacfes ambientais
depende da influéncia dos seus stakeholders. O gestor deve identificar as partes
interessadas e suas preocupacles, e, para isso, faz-se necessario que 0s gestores
conhecam o nivel de sustentabilidade do negdcio e onde desejam chegar, mantendo
sempre atualizadas as estratégias de evolugdo para implementacdo da sustentabilidade
no negoécio.

Segundo Chaves (2010), a evidenciacdo da responsabilidade social surge da
busca de aumentar os investimentos na comunidade, deixando claro para a sociedade as
acOes empresariais. Nesse contexto, surge o Balango Social que serve como um relato
para evidenciar tal responsabilidade. Embora ndo seja de publicacdo obrigatéria, o
Balanco Social tem se tornado um simbolo da transparéncia na busca de melhorias na
situacdo econdmica dos menos favorecidos, visando uma inclusdo social na qual todos
0S processos devem ser democraticos e justos.

De acordo com Silva, Souza e Miranda (2006), o Balanco Social teve suas
origens na Europa e nos Estados Unidos, todavia o0 marco na histéria dos balangos
sociais aconteceu na Franga em 1972, quando a empresa SINGER desenvolveu o



primeiro Balango Social da historia das empresas. No Brasil, a discussdo sobre balango
social vem desde 1961 com os estudos da Associacdo dos Dirigentes Cristdos de
Empresa (ADCE). Ainda segundo Silva, Souza e Miranda (2006), na década de 1990,
Herbert de Souza, o Betinho, se tornou um dos maiores divulgadores do balango social
no Brasil, contribuindo para que o IBASE em parceria com o Jornal Gazeta Mercantil
criasse o prémio de selo de responsabilidade social para empresas que publicassem o
balanco social no modelo proposto.

Tinoco (2009) afirma que o Balanco Social tem por objetivo descrever a
realidade econdmica e social das empresas. O relatério retne os indicadores Uteis para
julgar a situacdo econdmica e analisar os dados sociais e ambientais. As informacdes
sdo reunidas de forma a deixar claro aos seus usuarios os objetivos da empresa e suas
acOes socialmente responsaveis, além de ser um instrumento para a tomada de decisdo.
O Balanco social também pode contribuir para mudar a imagem publica da empresa,
fazendo com que os usuérios externos tenham uma visdo mais positiva da entidade.

De acordo com IBASE (2008), depois de sua criagéo, aos poucos o0 modelo Ibase
de Balanco Social conquistou o reconhecimento das empresas que o utilizaram para
evidenciar suas acdes quanto a responsabilidade social. No Brasil, esse movimento
social ganhou forca e as empresas constantemente apresentam, em suas mensagens
publicitarias, quais sdo 0s seus valores e suas expectativas em relagdo ao desempenho
socioambiental.

O Balanc¢o Social, modelo IBASE, é composto por 43 indicadores quantitativos
e oito indicadores qualitativos, organizados em sete categorias que séo: Base de célculo,
indicadores sociais internos, indicadores sociais externos, indicadores ambientais,
indicadores do corpo funcional, informacbes relevantes quanto ao exercicio da
cidadania empresarial e outras informacdes.

Os Indicadores Sociais Externos representam os investimentos voluntarios da
empresa, cujo publico alvo € a sociedade em geral (projetos e iniciativas nas areas de
educacdo, cultura, saude e saneamento, esporte, entre outros). Os Indicadores Sociais
Internos apresentam todos 0s investimentos internos, obrigatdrios e voluntarios, que a
empresa realiza para beneficiar e atender ao corpo funcional (alimentacdo, encargos
sociais compulsoérios, previdéncia privada, saude, entre outros). Ja os Indicadores
Ambientais apresentam 0s investimentos da empresa para mitigar ou compensar seus
impactos ambientais e também aqueles que possuem objetivo de melhorar a qualidade
ambiental da producéo da empresa (IBASE, 2008).

Em sintese, o Balanco Social vem sendo publicado anualmente pelas empresas
com o objetivo de trazer mais transparéncia e tornando publica a responsabilidade social
das empresas em relacdo aos impactos causados tanto ao meio ambiente como a
sociedade como um todo. A relevancia desse relatério consiste em evidenciar para 0s
stakeholders e para a sociedade como a empresa se relaciona com a comunidade onde
estd inserida, destacando 0s principais investimentos relativos a recursos humanos e
ambientais, a distribuicdo da riqueza gerada e suas acdes voluntarias no exercicio da
cidadania (CAVALCANTE; SOUZA, 2008).

2.1.2 O Setor Elétrico e a Responsabilidade Socioambiental

No Brasil, a divulgacdo das informacGes ambientais é voluntaria, porém, ha
varias recomendacdes de entidades relacionadas com a area contabil para a divulgacao
das informagdes ambientais, tais como: a Resolu¢do N.° 1003/04, do Conselho Federal
de Contabilidade (CFC), que aprovou a Norma Brasileira de Contabilidade Técnica n.°



15 e o Parecer de Orientacdo N.° 15/87 da CVM (BRAGA et al., 2011). No ambito
internacional, a divulgacdo voluntaria social e ambiental teve visibilidade em 1999,
quando a Global Reporting Initiative (GRI) inovou e criou orientagdes e um conjunto de
indicadores, visando atender mundialmente as empresas de diversos setores
econdmicos, sociais e ambientais.

Alguns 6rgéos especificos podem utilizar seu poder regulamentador como forma
de obrigar as empresas a divulgarem informagGes sociais. A ANEEL — Agéncia
Nacional de Energia Elétrica, conforme Resolugdo n° 444 de 2001, instituiu o Manual
de Contabilidade do Setor Publico de Energia Elétrica, tornando obrigatéria a
publicacdo em 2003 dos balancos referente ao exercicio de 2002. O manual de
contabilidade do Setor Elétrico prevé que as empresas adotem o modelo proposto pelo
IBASE. Em 2006 foram aprovadas alteragdes no referido Manual através do Despacho
n°® 3.034 de 2006 instituindo um novo modelo do relatério denominado “Relatorio de
Responsabilidade Socioambiental das Empresas de Energia Elétrica” com vigéncia a
partir de 1° de janeiro de 2007.

2.2  Estudos Empiricos anteriores sobre a Responsabilidade Socioambiental e o
Desempenho das Empresas

Em decorréncia da crescente preocupacéo da sociedade com relagdo aos aspectos
ambientais, muitos estudos vém abordando esse assunto com o objetivo de apontar as
causas e buscar solugdes visando maximizar o lucro sem afetar o meio ambiente Alguns
estudos anteriores buscam investigar a relacdo entre responsabilidade socioambiental e
desempenho financeiro. No setor de energia elétrica as pesquisas (DE LUCA et al.;
2006; BRAGA et al., 2011) focam nos indicadores do balanco social IBASE e da DVA,
de acordo com a Resolugéo n°444 de 2001 da ANEEL.

Padoveze (2006) afirma que a questdo ambiental abrange 0s mesmos conceitos
que a qualidade, para que a empresa seja considerada socialmente responsavel,
deixando claro suas preocupacOes ambientais. Assim, a empresa deve implantar um
sistema de gestdo ambiental para assegurar a producdo e comercializagdo
ecologicamente sustentavel. Padoveze (2006) defende que esse sistema deve avaliar o
desempenho da empresa e todos os custos relacionados ao controle do meio ambiente,
para isso necessita-se do envolvimento de todas as pessoas dentro da organizacao.

Nesse contexto, conforme explicitam Farias e Ribeiro (2009), o desempenho
ambiental estaria influenciando o desempenho econémico, na medida em que a empresa
demonstra uma maior eficiéncia quanto a utilizacdo dos recursos naturais no seu
processo produtivo. Ainda segundo Farias e Ribeiro (2009), ha, portanto, uma relacao
entre 0s desempenhos, uma vez que quando aumenta o desempenho econdmico
evitando o desperdicio de recursos, consequentemente, tende-se a aumentar 0S
investimentos ambientais.

De Luca et al. (2006) observaram o comportamento das distribuidoras de
Energia Elétrica da regido Nordeste e analisaram os indicadores extraidos do Balanco
Social e da DVA referente aos anos de 2002 a 2004. Os resultados da pesquisa
mostraram gue ndo ha uma uniformidade nos critérios de investimentos em indicadores
de responsabilidade social, levando em conta os trés grupos de indicadores analisados:
internos, externos e ambientais.

De forma mais abrangente, Cesar e Janior (2008) investigaram a relacdo das
performances financeiras contabeis, ROA e ROE, com a performance socioambiental
em empresas com agdes negociadas na BM&FBOVESPA. Mensurou-se a performance



social e ambiental a partir dos indicadores sociais internos, externos e ambientais. Os
resultados da pesquisa, com a aplicacdo de dados em painel, mostram que a
performance financeira contabil analisada esta sujeita a influéncia de indicadores sociais
internos e externos, porém ndo houve relacdo com o indicador ambiental das empresas
analisadas.

J& Macedo et al. (2008) analisaram o desempenho de empresas socialmente
responsaveis, através do uso de indicadores contébil-financeiros de Liquidez,
Endividamento e Lucratividade, referentes ao ano de 2006. Verificou-se 24 empresas
ndo financeiras listadas na BM&FBOVESPA observando se é possivel identificar
algum impacto relevante da responsabilidade social nestes indices contabil-financeiros.
Concluiu-se que para essas empresas nao foi possivel verificar evidéncias de vantagens
de liquidez, endividamento e lucratividade das empresas socialmente responsaveis sobre
0 mercado.

Machado e Machado (2009) desenvolveram um estudo com o objetivo de
verificar, por meio da regressao mdultipla linear, se a responsabilidade social,
representada pelos indicadores sociais e ambientais, causa impacto no desempenho
financeiro das empresas. No estudo foram utilizadas 237 empresas, pertencentes a 15
setores da economia, no periodo de cinco anos. Os resultados evidenciaram haver um
impacto positivo da responsabilidade social no desempenho das empresas, no que tange
aos indicadores internos e externos, quanto aos indicadores ambientais ndo houve
indicios de que podem acarretar impactos, positivos ou negativos, no desempenho
financeiro das empresas estudadas.

Braga et al. (2011) selecionaram 60 empresas brasileiras do setor de energia
elétrica que publicaram seus relatorios de sustentabilidade no website da GRI e da
ANEEL. Foi elaborado um modelo conceitual e de hipdteses com base na Teoria dos
Stakeholders e no conceito filosofico de desenvolvimento sustentavel. A técnica de
analise de dados utilizada foi 0 modelo de regressdo com dados em painel. Concluiram
que a partir da regulamentacdo da ANEEL houve um impacto positivo no nivel de
divulgacdo da informacgdo ambiental no setor de energia elétrica do Brasil. Percebe- se
que quando ha pressdo de algum agente regulador o nimero de empresas que passam a
divulgar informacdes sociais aumenta, ou seja, nem todas as empresas os fazem de
forma espontanea.

O estudo de Braga et al. (2011) indicou ainda que a rentabilidade das empresas
analisadas nao foi afetada pelos investimentos socioambientais, mas que a receita
liguida € incrementada com o0 aumento de investimentos sociais internos e externos. No
total da amostra foram utilizadas 51 empresas do setor energético brasileiro utilizando
0s dados do ano de 20009.

Pode-se concluir que existem varios estudos que abordam o assunto, entretanto
as diferentes metodologias adotadas podem levar a conclusdes divergentes. Entretanto,
de forma geral, percebe-se que tanto a performance financeira-contabil esta sujeita a
influéncia de indicadores sociais quanto os indicadores estdo sujeitos a essa
performance.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Quanto aos objetivos, o estudo caracteriza-se como pesquisa descritiva, pois visa
descrever sobre o desempenho socioambiental, representado pelos indicadores sociais
(interno e externo) e indicadores ambientais, e as caracteristicas econémico-financeiras
das empresas selecionadas. Pesquisas desse tipo tém como objetivo principal a



descricdo das caracteristicas de determinada populacdo ou fenémeno ou, entdo, o
estabelecimento de relagdes entre variaveis (GIL, 2002).

A pesquisa caracteriza-se como qualitativa, pois tém como foco principal
analisar a relacdo entre o desempenho socioambiental das empresas e as caracteristicas
das empresas quanto ao seu tamanho, rentabilidade e segmento de listagem na
BM&FBovespa, sem o apoio em informacdes estatisticas, levando em conta o tamanho
da amostra da pesquisa. De acordo com Gil (2002), a analise qualitativa é menos formal
que a analise quantitativa; a primeira depende de fatores, tais como a natureza dos dados
coletados e a extensdo da amostra, levando-se em consideragdo a interpretacdo das
informagdes e a redacdo do relatério.

Quanto aos procedimentos, a pesquisa € documental e bibliografica. A pesquisa
documental assemelha-se muito a pesquisa bibliogréfica, a diferenca entre ambas esta
na natureza das fontes, enquanto a primeira vale-se de materiais que ainda nao
receberam um tratamento analitico, a segunda se utiliza das contribui¢des dos diversos
autores sobre determinado assunto (GIL, 1999). Assim, destacam-se 0S seguintes
documentos das empresas que foram analisados para a consecugdo dos objetivos da
pesquisa: balanco social, modelo IBASE, balanco patrimonial e demonstracdo do
resultado do exercicio, referente aos exercicios sociais 2009, 2010 e 2011.

A populacdo da pesquisa & composta por 65 empresas do setor Energia Elétrica
listadas na BM&FBOVESPA. Para a amostra do estudo foram selecionadas 11
empresas do ramo de Energia Elétrica listadas na BM&FBOVESPA, na data de
31/10/2012. As empresas selecionadas foram ainda categorizadas de acordo com o seu
segmento de listagem na bolsa brasileira: niveis diferenciados de Governancga
Corporativa (Nivel 1-N1, Nivel 2-N2 e Novo Mercado-NM) e mercado tradicional
(MT).

O Quadro 1 apresenta as empresas da amostra, segundo seu segmento de
listagem na BM&FBovespa. Destaca-se que ndo foi identificada na amostra nenhuma
empresa do segmento Mercado tradicional.

Quadro 1 — Empresas da amostra, conforme segmento de listagem na BM&FBovespa.

Segmento de listagem na
EMPRESA BM&FBOVESPA
Centrais Elétricas Brasileiras S.A. —Eletrobras N1
Centrais Elétricas de Santa Catarina S.A. — CELESC N2
Cia Energética de Sdo Paulo — CESP N1
Cia Energética de Minas Gerais — CEMIG N1
Cia Estadual de Distribuicdo Energética ElétricaRS - CEEE-D N1
Cia Estadual de Geragdo e Transmissdo de Energia Elétrica — CEEE-GT N1
Cia Paranaense de Energia — COPEL N1
CTEEP - Cia de Transmissdo Energia Elétrica Paulista N1
Eletropaulo Metrépole Elétrica Sdo Paulo S.A. — Eletropaulo N2
Equatorial Energia S.A. — Equatorial NM
Tractebel Energia S.A. —Tractebel NM

Fonte: Elaborado pela autora, a partir da BM&FBOVESPA (2012).

Destaca-se que para a composicdo da amostra (11 empresas) foi utilizado o
seguinte critério: divulgacdo dos balancos sociais modelo IBASE nos anos 2009, 2010 e
2011, nos sites institucionais das empresas.

Em relacdo a coleta de dados, foram utilizados os Balangos Sociais de acordo
com o Modelo IBASE, referente aos ultimos trés anos (2009 a 2011) das empresas do
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setor elétrico brasileiro listadas na BM&Bovespa, para examinar o desempenho
socioambiental. O balango social modelo IBASE tornou-se a principal ferramenta em
que as empresas apresentam a sociedade informagdes sobre seus investimentos,
iniciativas e projetos relacionados com o social e o ambiental (IBASE, 2008),
justificando-se assim, sua escolha para a pesquisa.

Dessa forma, o desempenho socioambiental foi representado pelos indicadores
desempenho social interno (1.S.1.), desempenho social externo (I.S.E.) e desempenho
ambiental (I.A.), constante no modelo do balango social do IBASE — indicadores sociais
internos; indicadores sociais externos, excluidos os encargos sociais; e indicadores
ambientais.

Para determinar o tamanho e a rentabilidade das empresas foram utilizadas as
seguintes varidveis: ativo total (tamanho) e 0 ROA (Return on Asset), mais conhecido
como Retorno Sobre Ativos, calculado a partir do lucro operacional (rentabilidade).
Destaca-se que, de acordo com Assaf Neto (2009), o lucro operacional da empresa
representa o lucro antes dos encargos financeiros, representando o lucro efetivo que os
ativos das empresas conseguem gerar. Os dados foram coletados do Balanco
Patrimonial e da Demonstracdo do Resultado do Exercicio das empresas da amostra,
disponibilizadas no portal da BM&FBovespa, dos anos de 2009 a 2011.

No tratamento dos dados, foram feitas interpretagdes que objetivam dar
credibilidade as informacGes obtidas e analisar os resultados da pesquisa. Inicialmente
foi calculada a variagdo percentual dos indicadores ambientais e sociais, observando a
evolugéo dos mesmos. Posteriormente, para facilitar a analise dos dados, foi calculada a
média dos trés anos de cada indicador, do Ativo total e ROA e, a partir dessa média,
foram feitas as devidas interpretacdes e conclusbes da pesquisa.

4. ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Evolucgdo do desempenho socioambiental ao longo dos anos

Para atender o objetivo especifico de examinar o desempenho social interno,
externo e ambiental das empresas da amostra, inicialmente, buscou-se analisar a
evolucao dos indicadores ao longo dos trés anos investigados, 2009 a 2011.

A Tabela 1 demonstra a variacéo percentual do desempenho social, representado
pelos indicadores sociais internos e indicadores sociais externos, e do desempenho
ambiental no periodo de 2009 para 2010 e no periodo de 2010 para 2011.

Tabela 1 — Variacao dos Indicadores (2009 — 2011)

Indicadores Sociais Indicadores Sociais Indicadores Ambientais
Internos (1.S.1.) Externos (1.S.E.) (1.LA)
% % % % % %

Empresas | 2009 - 2010 | 2010-2011 | 2009 - 2010 | 2010 - 2011 | 2009 - 2010 | 2010 - 2011
CEEE-D 12,14% 5,80% 1,89% 16,72% 11,85% 9,80%
CEEE-GT 10,51% 8,12% -5,11% 30,35% 30,20% 34,84%
CELESC 3,71% 44,35% 18,91% 9,12% 37,11% -7,23%
CEMIG 14,26% -18,81% 2,53% 18,83% -2,51% 32,34%
CESP 3,16% 2,96% 25,94% 22,01% 83,10% -24,54%
COPEL 4,35% 23,80% 19,67% 9,86% -17,83% 47,35%
CTEEP 35,18% 2,79% -13,39% 6,33% 15,17% -30,71%
Eletrobras 13,10% 9,69% 14,75% 20,22% 23,75% 11,09%
Eletropaulo 2,08% -4,15% 7,17% 5,05% 11,98% -5,63%
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Equatorial 14,97% 11,93% 1,37% -1,32% 136,13% -76,38%

Tractebel 19,43% 8,33% 17,45% 9,19% -40,50% 93,65%

Fonte: Dados da pesquisa.

Com base na Tabela 1, percebe-se que na maioria das empresas os indicadores
variaram pouco ao longo dos trés anos (2009 a 2011) e essa variacdo foi positiva.
Analisando os indicadores separadamente, observa-se que o Indicador Social Interno
(1.S.1), teve uma variagdo média de 12,08 % (2009 — 2010) e de 8,62% (2010 — 2011).
As empresas CELESC e CTEEP foram as que apresentaram a maior variacdo e, apenas,
duas empresas (CEMIG e Eletropaulo) apresentaram variagdo negativa desse indicador.

O Indicador Social Externo (I.S.E.) teve uma variagdo em média de 8,29% (2009
— 2010) e de 13,31% (2010 — 2011). As empresas CESP e CEEE-GT foram as que
apresentaram maior variacdo e trés empresas (CEEE-GT, CTEEP e Equatorial)
apresentaram variacdo negativa.

J& o Indicador Ambiental (I.A.) foi o que apresentou a maior variacdo, em
média, sendo 26,22% (2009 — 2010) e de 28,19% (2010 — 2011). Trés empresas
apresentaram variacdo superior a 70%, entre elas, uma apresentou variagcdo superior a
100%. Esse indicador também foi 0 que apresentou a maior variacdo negativa, no total,
0ito empresas variaram negativamente em um dos dois periodos.

4.2  Desempenho Socioambiental e 0 Tamanho da Empresa

Para atender o objetivo geral da pesquisa de analisar comparativamente o
desempenho socioambiental (1.S.l1., 1.S.E. e LLA.) e as caracteristicas econémico-
financeiras das empresas em analise, buscou-se evidenciar quais empresas apresentam
0s maiores indicadores se comparados, proporcionalmente, ao valor do ativo total da
empresa.

A Tabela 2 demonstra o resultado da analise entre o tamanho da empresa,
representado pelo seu ativo total, e os indicadores socioambientais utilizados na
pesquisa. Inicialmente, para facilitar a analise dos dados, foi feita uma média dos
indicadores (1.S.1., 1.S.E. e 1.A.) do periodo de 2009 a 2011, bem como do Ativo Total
da empresa no mesmo periodo. Posteriormente, verificou-se 0 quanto cada indicador
socioambiental (médio) representa percentualmente em relacdo ao valor (médio) do
Ativo Total para o periodo de trés anos (Tabela 2).

Tabela 2: Desempenho Socioambiental e 0 Tamanho da Empresa

Empresa Ativo Total 1.S.1 I.S.E LLA.
CEEE-D 3.764.702,33 3,68% 19,56% 0,25%
CEEE-GT 3.690.048,33 2,37% 1,55% 0,12%
CELESC 5.037.907,00 4,05% 40,78% 1,79%
CEMIG 28.345.028,67 2,86% 26,60% 0,35%
CESP 18.963.917,00 0,42% 3,17% 0,21%
COPEL 17.764.666,00 6,50% 22,47% 0,93%
CTEEP 7.242.996,33 1,36% 4,83% 0,03%
Eletrobras 149.250.602,67 1,61% 2,66% 0,13%
Eletropaulo 10.599.142,00 3,73% 37,35% 0,68%
Equatorial 3.230.967,33 1,25% 17,83% 0,55%
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Tractebel ‘ 12.051.966,00 ‘ 1,09% 8,13% ‘ 0,51%

Fonte: Dados da pesquisa.

Observou-se que as empresas com maior Ativo, ndo sdo as que apresentam 0s
maiores indicadores sociais e ambientais analisados. No caso da Eletrobras, que possui
0 maior valor médio de Ativo Total no periodo analisado, apresentou um dos menores
indices. J& a CELESC que possui apenas o 8° maior valor médio de Ativo Total no
periodo, levando em conta as empresas da amostra, foi a que apresentou os melhores
indicadores.

J& os resultados da pesquisa de Braga, Oliveira e Salotti (2009) afirmam que
quanto maior o tamanho da empresa, maior o seu nivel de divulgacdo, considerando-se
que para estas empresas 0 custo de divulgacao é relativamente inferior. Entretanto deve-
se levar em consideracdo a diferente amostra utilizada para a analise dos dados, que no
trabalho dos autores teve como foco 108 empresas de diversos setores da economia,
distinta, portanto, da amostra da presente pesquisa, além da utilizacdo da abordagem
quantitativa para o tratamento dos dados.

4.3  Desempenho Socioambiental e 0 ROA

Quanto a analise da caracteristica econdmica das empresas da amostra, foi
analisado o desempenho social e ambiental comparativamente com o ROA das
empresas. O ROA foi calculado a partir da relacéo entre as variaveis Lucro Operacional
e Ativo Total da empresa.

Tabela 3: Desempenho Socioambiental e a Rentabilidade

Empresa ROA 1.S.1 I.S.E LA,
CEEE-D 0,12 138.375,67 736.368,67 9.435,00
CEEE-GT 0,14 87.269,67 57.373,00 4.487,67
CELESC 0,05 203.831,67 2.054.670,00 90.069,00
CEMIG 0,12 811.430,33 7.540.906,00 98.302,33
CESP 0,05 80.478,67 600.387,00 40.095,67
COPEL 0,06 1.154.925,00 3.991.693,33 165.744,67
CTEEP 0,15 98.805,67 349.839,00 2.107,00
Eletrobras 0,03 2.401.224,00 3.976.324,33 199.464,00
Eletropaulo 0,17 395.606,33 3.959.192,33 72.439,00
Equatorial 0,14 40.314,67 576.091,33 17.818,00
Tractebel 0,17 131.348,33 979.582,33 61.495,33

Fonte: Dados da pesquisa.

Percebe-se que ndo ha indicativo de relacdo entre o valor do ROA e o Valor dos
Indicadores Socioambientais analisados (1.S.1., .S.E. e 1.A.). A empresa Eletrobras
apresentou o menor indice do ROA e é a empresa com 0s maiores indicadores
socioambientais (Tabela 3).

Pesquisas anteriores como a de Macedo et al. (2008) analisaram outros indices
como o de liquidez, endividamento e lucratividade, e também ndo puderam captar
vantagens significativas entre os indicadores socioambientais e tais indices. Entretanto,
houve divergéncia com os resultados do estudo de Cesar e Janior (2008), no qual os
resultados apontaram que a performance financeira contabil esta sujeita a influéncia de
indicadores sociais internos e externos, em que se verificou mais especificamente que o
ROA estd relacionado negativamente com os indicadores sociais internos e
positivamente relacionado com os indicadores sociais externos.
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4.4  Desempenho Socioambiental e 0 Segmento de Listagem da Bovespa.

Por dltimo, investigou-se o desempenho socioambiental das empresas da
amostra e 0 seu segmento de listagem na BM&FBovespa. A Tabela 4 apresenta os

dados dos indicadores e 0 segmento de listagem das empresas na BM&FBovespa.

Tabela 4: Desempenho Socioambiental e 0 Segmento de Listagem da Bovespa

Empresa Segmento 1.S.1 I.S.E LA
CEEE-D N1 138.375,67 736.368,67 9.435,00
CEEE-GT N1 87.269,67 57.373,00 4.487,67
CELESC N2 203.831,67 2.054.670,00 90.069,00
CEMIG N1 811.430,33 7.540.906,00 98.302,33
CESP N1 80.478,67 600.387,00 40.095,67
COPEL N1 1.154.925,00 3.991.693,33 165.744,67
CTEEP N1 98.805,67 349.839,00 2.107,00
Eletrobras N1 2.401.224,00 3.976.324,33 199.464,00
Eletropaulo N2 395.606,33 3.959.192,33 72.439,00
Equatorial NM 40.314,67 576.091,33 17.818,00
Tractebel NM 131.348,33 979.582,33 61.495,33

Fonte: Dados da pesquisa.

Do total de 11 empresas analisadas sete estdo listadas no Nivel 1- N1, duas estdo
no Nivel 2 — N2 e duas no Novo Mercado — NM. Observa-se que as trés empresas com
os melhores indicadores socioambientais sdo do Nivel N1 e que, logo em seguida,
apresentam-se as empresas do Nivel N2, mas ndo houve uma uniformidade entre as 11
empresas analisadas. Assim, levando em conta que as empresas com melhores
indicadores de desempenho socioambiental ndo estdo listadas no Novo Mercado, pode-
se dizer que o fato de as empresas participarem do segmento de listagem de maior
exigéncia de boas praticas de governanca corporativa (Novo Mercado) ndo significa que
tém indicadores socioambientais mais altos.

5 CONCLUSAO

A pesquisa analisou, de forma qualitativa, dados de 11 empresas do setor
elétrico listadas na BM&FBovespa, do periodo 2009-2011, para responder a questao de
pesquisa proposta (Qual a relacdo entre o desempenho socioambiental e as
caracteristicas econémico-financeiras das empresas do setor elétrico brasileiro?) e
verificou que ndo ha indicativo da existéncia de uma relacdo entre o desempenho
socioambiental e as caracteristicas econdmico-financeiras das empresas do setor elétrico
brasileiro.

Para analisar o desempenho socioambiental foram utilizados os indicadores
sociais (internos e externos) e os indicadores ambientais divulgados pelas empresas em
seus relatorios sociais, modelo IBASE. Foram analisadas as caracteristicas como o
Tamanho, representado pelo Ativo Total, e a Rentabilidade, representada pelo retorno
sobre o ativo (ROA), cujos dados foram obtidos nos demonstrativos Balanco
Patrimonial e Demonstracdo do Resultado do Exercicio.

No que concerne aos objetivos especificos, verificou-se que os indicadores
sociais (I.S.E. e I.S.1.) e ambientais (I.A.) ndo variaram muito ao longo dos trés anos
analisados e que essa variacdao, em geral, foi positiva, alcancando-se assim, o primeiro
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objetivo especifico da pesquisa. Em relacdo ao segundo objetivo (identificar as
caracteristicas das empresas, representadas pelo seu tamanho e rentabilidade), além da
apresentacdo dos ativos e do ROA das empresas da amostra, observou-se as empresas
com maior ativo ou com maior ROA ndo séo as que apresentam os maiores indicadores
sociais (internos e externos) e ambientais no periodo.

Adicionalmente verificou-se que as empresas analisadas que participam do nivel
de segmento de listagem da bolsa brasileira que exige melhores praticas de governanca
corporativa (NM) ndo apresentam necessariamente melhores indicadores
socioambientais.

Levando em conta o tamanho da amostra da presente pesquisa, sugere-se como
estudos futuros a ampliacdo da amostra, com a inser¢do de outros setores de atividades
econdmicas, além da analise de um periodo superior de tempo. Recomenda-se ainda, a
partir da ampliacdo da amostra, 0 uso de testes estatisticos, ou seja, de uma abordagem
de pesquisa quantitativa para investigar a relacdo entre os desempenhos socioambiental
e econdmico-financeiro.
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