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O RELATO AMBIENTAL NAS EMPRESAS PORTUGUESAS
COTADAS DE 2005 A 2010

Resumo

Este estudo tem como principal objetivo avaliar o nivel de relato ambiental, pés adogao
das InternationalAccounting Standard (IAS), das empresas cotadas no PSI20 e
identificar os determinantes desse relato. Para o estudo empirico selecionou-se uma
amostra de 10 empresas cotadas durante o periodo de analise: de 2005 a 2010. Os
resultados demonstramque, em geral, as empresas aumentaram o nivel de relato
ambiental obrigatério (IRO) e voluntario (IRV) ao longo do periodo. Relativamente aos
fatores determinantesdo relato de informagao ambiental estudados, constatou-se que
as variaveis sector de atividade e internacionalizacdo (vendas internacionais) sao
estatisticamente significativas para a variavel dependente IRO. Para a variavel

dependente IRV os fatores determinantes sao diferenciados ao longo dos anos.



l.Introducdo

A informacdo de caracter ambiental tem motivado o crescente interesse das
empresas, da comunidade académica, dos organismos de regulamentacao
contabilistica entre outros (Mathews, 1997, 2003 e 2004; Gray, 2002; Deegan, 2002;
Parker, 2005; 2011).Algumas organizagdes expressam a sua preocupacado com a
Contabilidade Social e Ambiental enquanto forma de gestdo dos riscos de reputagao
em resposta as pressdes da comunidade envolvente, a interesses e pressdes
institucionais, ou seja, demonstram uma estratégia reativa face ao exterior (Parker,
2011).

O relato ambiental corresponde ao relato relacionado com a atitude politica da
empresa, as suas praticas perante o impacto ambiental, as emissdes de residuos,
apoluicado, a recuperagdo do ambiente, os passivos e agdes ambientais(Campbell,
2004).0 relato de informagdo ambiental nas organizagdes pode ser de caracter
obrigatério ou voluntario (Monteiro e Guzman, 2010). As informagdes ambientais de
caracter obrigatério, sao exigidas pela legislacao (leis ou regulamentos), as voluntarias
s&o resultantes de diretrizes ou recomendacdes (Cormier e Magnan, 2003).

Este estudo tem como objetivo geral avaliar o nivel de divulgacdo de informagéo
ambiental, p6s adogdo das InternationalAccounting Standard (IAS), das empresas
cotadas no PSI20. Deste objetivo geral, derivam os trés objetivos especificos
seguintes:

- Analisar a informagao ambiental obrigatdria divulgada no Relatério e Contas;

- Analisar a informagao ambiental voluntaria divulgada no Relatdrio e Contas;

- Identificar os fatores determinantes da divulgagao de informag¢ao ambiental.

O presente estudo esta estruturado em 4 pontos. No ponto 2 apresentamos um
enquadramento teorico, tendo em conta alguns estudos que as praticas de relato
ambiental. No ponto 3 é explicitada a metodologia adotada para a selegdo da amostra.
No ponto 4 apresentamos os resultados e procedemos a sua sistematizacdo e

discussao. Por fim, apresentamos as conclusées e as limitagdes do estudo.
2. Enquadramento Tedrico
O relato da informagdo empresarial tem origem no cumprimento de fins legais, como

sinal de boas praticas (natureza obrigatdria) e na decisdo dos gestores, para

completar a informacao legalmente exigida (natureza voluntaria). Alguns dos objetivos



tém implicacbes econdémicas mensuraveis nos precos dos titulos de capital ou de
divida, em termos da reducgdo do pregco ou do risco (Gray et al., 1990). Outros na
“legitimac&do” que as organiza¢des procuram, através da sua aceitagdo social, de
modo a evitar ou retrair reagdes negativas dos stakeholders.

Assim, o relato voluntario procura eliminar a assimetria de informagao entre as partes
interessadas internas e externas, e em particular para os potenciais investidores. De
acordo com Cormier e Magnan (2003) a auséncia de informagao sobre o desempenho
ambiental pode implicar o ndo investimento na empresa. Assim, o relato ambiental
voluntario pode ser interpretado como uma forma das empresas reduzirem 0s riscos
de informacdo e, consequentemente, os custos associados dos potenciais e reais
investidores (Brammer e Pavelin, 2006). Contudo, o caracter voluntario do relato
prejudica a comparabilidade das informacgbes devido a auséncia de padroes.

Neste sentido, diversas organizagdes procuraram padronizar as praticas ambientais,
os contelidos dos relatorios ambientais e a uniformidade a nivel internacional, como as
certificagbes externas, como a EuropeanUnion'sEco-ManagementandAuditScheme
(EMAS) e o International Standards Organization’s (ISO 14001), as orientacdes para a
publicacdo de informagdes ambientais, como exemplos, Global Reportinglnitiative
(GRI), Global Compact, Coalition for EnvironmentallyResponsibleEconomics (CERES),
PublicEnvironmentalReportinglnitiative (PERI).

Ao nivel da convergéncia normativa que os organismos internacionais pretendem
alcangar, importa destacar o papel do InternationalAccounting Standards Board (IASB)
como o principal organismo privado emissor de normas internacionais de
contabilidadee da Comissao Europeia através dos seus
Regulamentos/Recomendacdes.

A Unido Europeia (EU), na década de noventa, iniciou o processo de normalizagao
contabilistica das matérias ambientais com a emisséo de diversos documentos, como
a Recomendacao da Comissdo das Comunidades Europeias (CCE, 2001) sobre o
reconhecimento, mensuragdo e divulgagdo das questdes ambientais nas contas
anuais e o relatério de gestado das empresas da EU.

Na sequéncia do Regulamento 1606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
19 de julho, a Comissao veio alargar o ambito de aplicagdo IAS/IFRS nos paises da
Unido Europeia, de forma obrigatéria a empresas cotadas em mercados
regulamentados dos Estados Membros, a partir de 1 de janeiro de 2005,procurando
desta forma atender as necessidades dos utilizadores da informacao financeira, em
particular no que respeita a comparabilidade dessa informacgao.

Contudo, a adocdo de um unico normativo contabilistico ndo garante a

comparabilidade das demonstragbes financeiras (Kvall e Nobes, 2010; Bradshaw e



Miller, 2008; Nobes, 2006; Ballet al., 2003). Isto porque a contabilidade e as praticas
de divulgacdo de informagdo sdo influenciadas de modo diferente entre diversos
paises por variados fatores de natureza econdmica, social, cultural e politica
resultando na existéncia de sistemas contabilisticos diferenciados. Este aspecto é
tanto mais relevante quanto a cultura é considerada uma variavel ambiental que
influencia o sistema contabilistico de um pais (Doupnik e Tsakumis, 2004).

Neste sentido, no cumprimento das IAS/IFRS podem surgir diferengas entre os paises
devido aos regulamentos nacionais sobre a divulgacao de matérias ambientais, e entre
as empresas face as suas praticas de relato sobre informagao ambiental voluntaria.
Barbuet al. (2014) concluiram que as empresas domiciliadas em paises com
regulamentos sobre a divulgacdo ambiental (Franga e Reino Unido) relatam mais
sobre informagdes ambientais do que as empresas domiciliadas em paises com
reduzidos regulamentos sobre a tematica ambiental (Alemanha). Estes resultados
sugerem que as IAS/IFRS nao sio aplicadas de forma consistente, nas empresas e
nos diferentes paises, devido as tradicdes e discrepancias dos requisitos legais de
cada pais.

As praticas de relato ambiental das empresas sdo especificas de cada pais, dado o
contexto legal, social, econdmico, cultural e politico em que atuam (Adams
eKausirikun, 2000; Adams et al., 1998).

Ao analisarmos as IAS/IFRS, constatamos que nao existe uma norma internacional
dedicada exclusivamente a informagao ambiental, mas sdo mencionados em diversas
normas e interpretagées (anexo n° 1). Assim, de forma direta ou indireta abordam o
reconhecimento, mensuragao e divulgacao das despesas ambientais, bem como os

ativos e passivos que lhe estao associados.

2.2. Estudos Prévios

A investigacdo sobre as praticas de relato ambiental tem sido desenvolvida em
diferentes perspetivas: compreender as praticas de relato de um pais (Reino Unido —
Gray et al.,, 1995a; Campbellet al., 2006; Australia — Deegan e Blomquist, 2006;
Guthrie, et al., 2008; Africa do Sul - De Villiers e Staden, 2006; Coetzee e Staden,
2011; Bélgica — Boutenet al., 2011; Portugal — Monteiro e Guzman, 2010; Branco e
Rodrigues, 2008); validar uma “teoria social’, caso das teorias da Legitimidade
(Eugénioet al., 2013;Eugénio, 2009; Magness, 2006) e dos Stakeholders (Orij, 2010;
Moneva e LLena, 2000); comparar as praticas de relato de diferentes paises (Halme e
Huse, 1997 — Finlandia, Noruega, Espanha e Suécia; Adams et al., 1998 - Franca,

Alemanha, Holanda, Suécia, Suica e Reino Unido;Adams e Kuasirikun, 2000 — Reino



Unido e a Alemanha); analisar o impacto da regulamenta¢do de determinadas normas
sobre divulgagao social e ambiental (Larrinagaet al., 2002); e analisar a relagédo entre o
relato ambiental e o desempenho ambiental e economico (Patten, 2002; Al-Tuwaijriet
al., 2004; Murrayet al., 2006), entre outras.

Nos estudos sobre relato ambiental os autores recorrem as Teorias da Legitimidade,
dos Stakeholders e Institucional.

A Teoria da Legitimidade é a mais evidenciada para explicar as praticas/caracteristicas
da divulgagéo voluntaria de informacao ambiental. Segundo Cho e Patten (2007) a
teoria da legitimidade sugere que o relato ambiental é influenciado pelo nivel da
pressdo politica e social que as empresas enfrentam face ao seu desempenho
ambiental. Assim, De Villiers e Staden (2006), através da analise de 140 relatérios e
contas no periodo de 1994 a 2002, concluem que em reagdo a essas pressdes, as
empresas relatam mais informagdo ambiental de modo a preservar a sua imagem e a
sua legitimidade.

Mahadeoet al.(2011), recorrendo as teorias da legitimidade e dos stakeholders,
analisam os relatérios de sustentabilidade, de 2004 a 2007, das empresas cotadas da
Mauritania, tendo por base o contexto de uma economia emergente. Concluem que
houve um significativo mas seletivo crescimento da quantidade e qualidade do relato
ambiental, o que esta relacionado com a necessidade das empresas demonstrarem o
seu compromisso com objetivos sociais (legitimidade moral) e com a necessidade de
gerir a sua relagdo com alguns stakeholders especificos, sendo ainda uma resposta as
criticas sobre corrupcao e as praticas empresariais pouco éticas.

JaCoetzee e Standen (2011) demonstram que as empresas reagem as ameagas de
perda de legitimidade através do aumento da divulgacédo de informacao ambiental e,
em particular, sobre seguranga ambiental apds a ocorréncia de acidentes, existindo
consisténcia com a teoria da legitimidade e dos stakeholders.

Laine (2009) pretende compreender como o relato ambiental & utilizado como resposta
as pressoes institucionais decorrentes do contexto social. Para o efeito, analisa as
divulgagdes ambientais de 1972 a 2005 de uma empresa quimica finlandesa. Conclui
que as praticas de relato tém-se alterado face as mudangas no contexto social e
institucional como resposta as pressoes institucionais para manter a sua legitimidade
junto da sociedade.

Neste sentido, o conceito de legitimidade e a procura de legitimagao tém sido focados
pela Teoria Institucional. Esta teoria procura identificar e analisar as pressoes
institucionais que permitem explicar os comportamentos e as praticas das

organizagdes.



Frost (2007) analisando os relatérios e contas de 71 empresas cotadas na bolsa
australiana, antes e apds a introdugéo de legislacado especifica, conclui que a pressao
institucional, nova legislagdo (isomorfismo coercivo), resultou num aumento
significativo do nivel do relato ambiental, que induziu o aumento da divulgagao de
caracter obrigatério em detrimento da divulgagdo voluntaria. Importa salientar que
existe evidéncia empirica de que tornar o relato ambiental obrigatério ndo é fator
determinante para um maior relato de informagéo (Llenaet al. 2007).

Ja Deegan e Blomquist (2006) concluem que os grupos de interesses influenciam as
praticas de relato gerando um fendmeno positivo de mimetismo ou isomorfismo

mimético.

3. Metodologia da Investigacéao

3.1 Hipoteses

Este estudo tem como objetivo geral avaliar o nivel de divulgacdo de informacgao
ambiental, pés adog¢do das InternationalAccounting Standard (IAS), das empresas
cotadas no PSI20. Deste objetivo geral derivam os trés objetivos especificos
seguintes:
- Analisar a informag¢ao ambiental obrigatéria divulgada no Relatério e Contas;
- Analisar a informag¢ao ambiental voluntaria divulgada no Relatdrio e Contas;
- Identificar os fatores determinantes da divulgagao de informag¢ao ambiental.
Assim, face aos dois primeiros objetivos especificos da investigacao, foram formuladas
duas hipéteses sobre a informagao divulgada, obrigatéria e voluntaria, apds a adogao
das IAS/IFRS:

Hipotese 1 (H4) - As empresas divulgam informagéao ambiental de acordo com o

definido pelas IAS.

Hipotese 2 (H,) - As empresas divulgam informagao ambiental voluntariamente.
Para alcancarmos o terceiro objetivo especifico, que consiste na identificagcdo dos
fatores determinantes do relato de informagao ambiental obrigatério e voluntario sera
efetuada uma analise dos fatores determinantes do relato de informacao ambiental e a
sua inter-relagao.
Assim, formulamos um conjunto de hipoteses de investigacdo que relacionam o nivel
de relato ambiental (variavel dependente) com determinadas variaveis independentes
que caracterizam as empresas da amostra. Para o efeito, vao ser objeto de andlise: o
sector de atividade; a rendibilidade; o endividamento; o controlo do capital; e a

internacionalizacgao.



3.1.1 Sector de atividade (SEC)

Diversos estudos discutem a importancia do sector de atividade como fator que
influencia as praticas de relato ambiental (Monteiro e Guzman, 2010; Branco e
Rodrigues, 2008; De Villiers e Staden, 2006; Adams et al., 1998; Gray et al., 1995b).
As empresas de sectores mais sensiveis a riscos ambientais e expostos a
regulamentacdo, tais como os sectores quimico, celulose e papel, combustiveis,
industria extrativa, industria de eletricidade (Coetzee e Staden, 2011; Clarksonet al.
2011; Laine, 2010 e 2009; Freedman e Stagliano, 2008; De Villiers e Staden, 2006;
Deegan e Blomquist, 2006; Archel e Lizarraga, 2001), tendem a divulgar mais
informagcdo do que as empresas que ndo estdo tdo sujeitas a esses riscos e,
consequentemente, a pressdo da comunidade, em geral, e do Estado, em particular,
tendo como objetivos minimizar ou eliminar as sang¢des legais e alcancar a
legitimidade junto dos stakeholders.
Este fator permite criar grupos de observacao no sentido de identificar semelhancas e
diferengas entre grupos de empresas de sectores distintos. A literatura sugere que as
empresas do mesmo sector de atividade possuem praticas de divulgagao semelhantes
e que os sectores com maior impacto ambiental ddo um maior relevo ao relato de
matérias ambientais (Branco e Rodrigues, 2008; Deeganet al. 2002; Adams et al.
1998; Gray et al. 1995b).
Tendo por base o setor de atividade da empresa, formulamos as seguintes hipéteses
de investigagao:

Hipdtese 3 (H3) - Existe uma associagdo positiva entre o sector de atividade

das empresas e a divulgagao de informagao ambiental.

Hipotese 4 (H,) - As empresas de setores de atividade sensiveis ao ambiente

apresentam maiores indices de divulgacao de informagao ambiental.

3.1.2. Rentabilidade

Os estudos empiricos sobre a relagao entre rentabilidade das empresas e o nivel de
relato ambiental, apresentam resultados pouco conclusivos (Gray et al., 1995a). A
rentabilidade € uma variavel relevante para avaliar o desempenho empresarial.

Archel e Lizarraga (2001) concluiram que nao existe uma relagao significativa entre a

rentabilidade e o nivel de divulgagcao ambiental. Ja Cohen et al. (1987) demonstraram



que existe uma relacdo positiva entre a rentabilidade e o nivel de divulgacao
ambiental.
Tendo por base a rentabilidade da empresa, a quinta hipétese de investigacdo é
formulada da seguinte forma:

Hipdtese 5 (Hs) -A rentabilidade das empresas influencia positivamente o nivel

de divulgagao de informagao ambiental.

3.1.3. Endividamento

Alguns estudos consideram que a legitimidade, a reputacdo e a confiangca podem
acrescentar valor econémico e financeiro ao valor de mercado da empresa. Os custos
associados as praticas de responsabilidade social podem contribuir para a empresa
alcancar diversos beneficios (Simnettet al., 2009; Brammer e Pavelin, 2006) tais como:
reducdo dos custos de agéncia, obtencdo de financiamento, reducdo de passivos
ambientais, aumento do valor da marca e melhoria da reputagdo. Assim, o
endividamento das empresas € um fator significativo e normalmente associado ao
nivel de divulgacao de informacéo.
Naseret al. (2006) eAlciatore e Dee (2006), concluiram que existe uma relagao positiva
entre o relato ambiental e o endividamento. Contudo, Cormier e Magnan (2002) e
Brammer e Pavelin (2006) constataram uma relacdo negativa entre o nivel de relato
ambiental e o endividamento.
Tendo por base o endividamento da empresa, a sexta hipotese de investigacdo é
formulada da seguinte forma:

Hipdtese 6 (Hs) - O endividamento das empresas influenciam positivamente o

nivel de divulgagdo de informagdo ambiental.

3.1.4. Controlo do capital

A estrutura de propriedade influencia o nivel de relato da informagao, dado que quanto
maior for a concentragdo do capital menor sera o nivel de relato de informagao para o
exterior. Segundo Lopes e Rodrigues (2007), quando a propriedade esta concentrada
num numero reduzido de detentores estes terao maior facilidade em aceder a
informacao interna, reduzindo a necessidade da empresa divulgar informagao para o
exterior. Ja Fernandez et al. (2006), referem que uma maior dispersdao do capital
implica uma maior necessidade de divulgagao para o exterior, tendo como objetivos

facilitar o acesso ao mercado e a obtencao de recursos.



Tendo por base a estrutura de controlo do capital da empresa, a sétima hipotese de
investigagao é formulada da seguinte forma:
Hipotese 7 (H;) - Existe uma associagdo positiva entre a dispersdo do capital

da empresa e a divulgagao de informagao ambiental.

3.1.5. Internacionalizacéo

Vormedal e Ruud (2009), apés analisarem os relatérios e contas e de sustentabilidade
de 98 empresas da Noruega, concluiram que existe um maior relato ambiental quanto
maior € o grau de internacionalizagdo das empresas. De acordo com Archambault e
Archambault (2003) as empresas com atividades no estrangeiro, em particular as
vendas, estdo mais predispostas a relatar mais informacgoes.
As empresas que estdo presentes em mais do que um mercado de valores enfrentam
uma maior pressdo para a divulgacdo de informagdes, dado o maior nimero de
acionistas (Silva, 2013).
Segundo Meeket al. (1995) as empresas que possuem os seus titulos e valores
mobiliarios negociados em mercados de valores internacionais enfrentam uma maior
pressdo para a divulgacdo de informacbes relativamente as empresas cotadas
unicamente nas Bolsas de Valores dos seus paises.
Assim, tendo por base o grau de internacionalizagdo da empresa, foram formuladas as
seguintes hipdteses de investigagéo:
Hipotese 8 (Hs) - A internacionalizagdo da empresa (vendas ao estrangeiro)
influencia positivamente o nivel de divulgagao de informagdo ambiental.
Hipotese 9 (Hy) - A internacionalizagao da empresa (cotada em mais do que um
mercado) influencia positivamente o nivel de divulgagcdo de informacgao

ambiental.

Em sintese, vamos analisar as seguintes hipoteses e as relagdes entre as variaveis

independentes e a variavel dependente:

Variavel Hipo6teses

H; - Existe uma associagao positiva entre o sector de atividade
das empresas e a divulgagao de informagao ambiental.

Sector de
Atividade H, - As empresas de setores de atividade sensiveis ao ambiente
(SEC) : g . ~ . ~
apresentam maiores indices de divulgacdo de informacao
ambiental.
Rendibilidade Hs - A rendibilidade das empresas influencia positivamente o

(REN) nivel de divulgacao de informagao ambiental.




Endividamento Hs - O endividamento das empresas influenciam positivamente
(END) o nivel de divulgacao de informagao ambiental.

Controlo do Capital | H; - Existe uma associacao positiva entre a dispersao do
(CON) capitalda empresa e a divulgacao de informacédo ambiental.

Hs - A internacionalizagcao da empresa (vendas ao estrangeiro)
influencia positivamente o nivel de divulgacdo de informagéao

Internacionalizagao | ampiental. (INTV)

(INT) Ho - A internacionalizagdo da empresa (cotada em mais do que
um mercado) influencia positivamente o nivel de divulgacao de
informacao ambiental. (INTB)

3.2 Amostra

Com o objetivo de analisar o nivel de relato ambiental das empresas cotadas em
Portugal, bem como as determinantes para essas praticas, selecionou-se uma
amostra constituida por 10 empresas cotadas no PSI20 no periodo de 2005 a 2010,
tendo por base a sua dimensdo medida através do Ativo total (ano de 2010).

Através da base de dados “WorldscopeDatabase”, procedeu-se a identificagdo das
empresas cotadas em 2010, por ordem decrescente, tendo por base o Ativo Total.
Posteriormente, fomos verificar se as empresas estiveram cotadas ao longo dos anos
em analise. Assim, por ndo cumprirem os requisitos foram excluidas as empresas EDP

Renovaveis e REN — Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A..

Quadro 1- Empresas Selecionadas

Empresa Setor de Atividade
Banco Comercial Portugués Finangas e Capitalizagao
Banco Espirito Santo Financas e Investimento
Banco BPI Finangas e Investimento
EDP — Energias de Portugal Producao e distribuicdo de eletricidade
Portugal Telecom Telecomunicagdes e multimédia
Galp Energia Petrolifera e combustiveis
Industria de matéria-prima, gestéo de centros
Sonae comerciais, construgdo, distribuicdo e venda de
alimentos, turismo, transporte e capital de risco
Brisa — Auto Estradas de Portugal | Concessionaria de autoestradas
Cimpor — Cimentos de Portugal | Produg&o de cimentos
Jeronimo Martins Grande distribuicéo

Fonte:Elaboracéo Prépria




A opcéo por empresas cotadas e de grande dimenséao justifica-se pelas seguintes
razdes: estas empresas estdo obrigadas a aplicar as IAS, desde o dia 1 de janeiro de
2005; facilidade no acesso aos relatérios e contas dessas empresas; os relatorios e
contas sao considerados a fonte mais utilizada para investigar o relato de matérias
ambientais (Moneva e LLena, 2000; Tilt, 2001; De Villiers e Staden, 2006); existéncia
de uma maior supervisdo nas empresas cotadas, pelas entidades reguladoras; as
empresas de maior dimensao tendem a divulgar mais informagao ambiental, ou seja, a

dimensao é um fator relevante no relato ambiental (Choet al., 2010; Monteiro, 2007).

3.3. Método de Recolha dos Dados

Para obtencdo dos dados recorrermos a metodologia de analise de conteudo do
relatério e contas consolidado das empresas selecionadas, por ser a metodologia mais
utilizada no dmbito do relato ambiental. A maioria dos estudos realizados visam a
analise da informacdo ambiental divulgada pelas empresas nos seus relatérios e
contas (Mata et al., 2012; Eugénioet al., 2010; De Villiers e Staden, 2006; Gray et al.,
1995a), dadas as vantagens que I|he sdo atribuidas, nomeadamente pela
obrigatoriedade de elaboragédo, o seu acesso ser relativamente facil a longo prazo, ser
dirigido a varios stakeholders, apresentar maior credibilidade e ampla distribui¢ao,
sendo também um meio em que as empresas podem divulgar informacao de caracter
voluntario (incluindo ambiental) satisfazendo os diferentes stakeholders (Llenaet al.,
2007; Deeganet al., 2002).

Segundo Tilt (2001), para minimizar a subjetividade da andlise de conteudo é
fundamental desenvolver uma grelha de analise e definir as regras para a codificagao
(categorias) e medida dos dados. Para o efeito, foram elaboradas duas grelhas, uma
para informagao obrigatéria (Anexo 2), de acordo com o preconizado pelas IAS que
abordam a tematica ambiental, e outra para informacio voluntaria (Anexo 3), de
acordo com a informacgao evidenciada nos relatérios e contas.

Através das categorias descritas no Anexo 2 procedemos ao calculo do indice de
relato ambientalobrigatério, atribuindo-se uma pontuagdo de 0 (ndo relata esta
categoria) ou 1 (relata esta categoria), independentemente da qualidade da
informacao. Esta metodologia ndo visa a extensao da informagcdo mas a amplitude da
informacgao divulgada, permitindo transformar informacao qualitativa em quantitativa e
a analise e comparacgao tal como fazemBarbuet al. (2014) e Monteiro (2007). O indice
de relato ambiental é calculado da divisdo do maximo de pontos (24) pelo somatério

de pontos obtidos por cada empresa.Posteriormente procedemos ao calculo do indice



médio por cada ano em andlise para avaliar a evolugédo da divulgacao da informacao

ambiental. Para o indice de relato voluntario adotamos o mesmo procedimento.

IRA,, | Indice de Relato Ambiental

i Categoria Ambiental i em analise. Variavel
c oy i dicotomica (dummy): pontuacdo 1 se

IRA,= ¥in \ i I | dicotomica  (dummy): -pontuag
relata sobre a categoria e 0 se néo relata

n=1 :
sobre a categoria.

i Numero maximo de categorias

Os dados para as variaveis independentes foram obtidos através da base de dados
“WorldscopeDatabase”. A rentabilidade foi medida pela rentabilidade do ativo (ROA), o
endividamento foi medido pelo Total do Passivo/Total Ativo, o Controlo de Capital foi
medido através da dispersdo do capital e a internacionalizacdo foi medida pelas

Vendas ao Estrangeiro/Total das Vendas.

3.4 Resultados

Os quadros apresentam a estatistica descritiva referente as variaveis dependentes —
indice de relato obrigatério (IRO) e indice de relato voluntario (IRV) — no periodo de
2005 a 2010.

Quadro 2 - Estatistica descritiva do indice de relato obrigatério (IRO)

Anos N Min Max Media Mediana Desvio padréo
2005 10 0 0,583 0,133 0,000 0,198
2006 10 0 0,583 0,163 0,021 0,221
2007 10 0 0,625 0,192 0,417 0,259
2008 10 0 0,708 0,200 0,000 0,295
2009 10 0 0,667 0,192 0,000 0,285
2010 10 0 0,667 0,200 0,208 0,282

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Para os dois indices calculamos os valores minimos e maximos, a média, a mediana e
0 desvio padrdo. Através do quadro 2 verificamos que, ao longo do periodo em
analise, o minimo é sempre 0%. No ano de 2005 a média do IRO é de 13,3%,
passando em 2010 para 20%, registando-se um aumento ao longo dos anos, exceto
para o ano de 2009, do nivel de relato ambiental obrigatério. Verificamos ainda que é
no ano de 2008, que o intervalo de IRO, apresenta uma maior variagao, de 0% e
70,8%. Importa salientar, que o desvio padrao apresenta ao longo dos anos um valor

bastante elevado, o que indica uma elevada dispersao de valores.




Partiihamos da opinido de Hausinet al.(2008) que a implementagdo das normas de
contabilidade podem ser interpretada como um processo de aprendizagem, sendo
esperado, que ao longo dos anos, se constate uma variagao positiva do nivel de relato
da informagao ambiental e apresentada com um nivel de qualidade superior.

Quadro 3 -Estatistica descritiva referente ao indice de relato voluntario (IRV)

Anos N Min Max Media Mediana Desvio padréo
2005 10 0,250 0,875 0,538 0,500 0,236
2006 10 0,125 0,875 0,400 0,375 0,249
2007 10 0,125 0,875 0,513 0,500 0,266
2008 10 0,000 0,875 0,538 0,625 0,289
2009 10 0,375 0,875 0,675 0,625 0,169
2010 10 0,375 0,875 0,725 0,750 0,154

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Relativamente ao IRV, como podemos observar no quadro 3 o nivel de relato de
informacgao voluntaria é superior ao IRO tendo uma média préxima de 57% ao longo
do periodo de 2005 a 2010. Ao analisarmos o intervalo do IRV, este varia entre 25% e
87,5%, no ano de 2005, de 12,5% e 87,5%,no periodo de 2006-2007, de 0% e 87,5%
no ano de 2008, e entre 37,5% e 87,5%, no periodo de 2009-2010.

O modelo de regressao linear multipla utilizado no estudo foi obtido a partir do
software Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) e pretende descrever a
relagdo entre as variaveis dependentes (IRO e IRV) e as variaveis independentes
(SEC; REN; END; COM; INTV). Para o efeito usamos o método Backwardque
inicialmente considera todas as variaveis e posteriormente elimina as variaveis
responsaveis pelo menor valor estatistico.

Assim, para olRO no ano de 2010, resultou como melhor modelo o seguinte:

IRO =By + B1*SEC + B,*REN + B3*END + 34,CON + B5*INTV
Onde:

o SEC = Setor de atividade (SEC), variavel dicotdmica que assume o valor 1 se a
empresa pertence a um “setor mais sensivel ao ambiente” e 0 para os
restantes setores.

¢ REN = Rentabilidade, medida pelo Resultado Liquido/Ativo Total *100.

¢ END = Endividamento, medido pelo Passivo Total/Ativo Total *100.

e CON = Controlo do Capital, medido pela dispersédo do Capital.

o INTV = Internacionalizagdo, medido por Vendas ao Estrangeiro/Vendas Totais
*100.




Quadro 4 - Resultados da regressao linear (IRO) no ano de 2010

Variaveis Sinal Coeficientes Nao
Esperado Estandardizados P
t Significancia
B Erro
Padrao
Constante 2,448 0,464 5,274 0,013**
SEC + 0,810 0,094 8,629 0,003*
REN + 0,013 0,003 3,664 0,035**
END + -0,086 0,016 -5,452 0,012**
COM + 0,033 0,006 5,211 0,014**
INTV + -0,033 0,007 -4,748 0,018**
N 9
R? AJUSTADO 0,902
F Estatistico 15,736
Significancia de F 0,023**

*Nivel de significancia de 1%
**Nivel de significancia de 5%

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados obtidos do SPSS

No quadro4, o valor do R? Ajustado (90,2%) representa a proporgdo da variancia do
IDO que é explicada pelas variaveis independentes.

Com base na andlise individual a cada uma das variaveis independentes, o teste t
fornece resultados do nivel de significAncia do modelo (1% ou 5%), e os sinais dos
coeficientes estimados indicam a forma como determinam a variavel dependente IRO.

Do quadro 4 apresenta o nivel de significancia das variaveis explicativas, sendo que
todas as variaveis sado estatisticamente significativas, no ano de 2010, para um nivel
de significancia de 5%. J& os sinais das variaveis tém diferentes significados.

A variavel SECpossui sinal positivo (8,629) o que significa que uma empresa de um
sector de atividade sensivel ao ambiente influencia positivamente o relato ambiental
obrigatorio. Este resultado valida a hipotese Hy, demonstrando que essas empresas
relatam mais informagao ambiental.

O sinal positivo da variavel REN significa que a rendibilidade da empresa influencia
positivamente o nivel de relato ambiental. Este resultado valida a Hipotese Hs.

A variavel END possui sinal negativo (-5,452) significa que tem uma influéncia
significativa no relato ambiental obrigatério. Apesar desta variavel ser estatisticamente
significativa (significancia 0,012), apresenta um sinal contrario ao definido na hipétese
He.

A varidvel CON é estatisticamente significativa (significancia 0,014) e possui sinal
positivo o que valida a hipétese Hy, isto €, uma empresa com maior dispersdo do seu

capital relata mais informagdo ambiental obrigatoria.



Relativamente a variavel INTV, o sinal negativo significa que tem uma influéncia
significativa no relato de informagdo ambiental obrigatoria (-4,748). Embora esta
variavel seja estatisticamente significativa, apresenta um sinal contrario ao definido na
hipotese Hs.
Relativamente ao IDV, para o ano de 2010, da utilizagdo da regressao linear multipla
através do método Backward resultou como melhor modelo:

IRV =Bg + B1*SEC + B,*CON + B3* INTV
Ou seja, as variaveis REN, END e INTBforam excluidas.

Quadro 5 - Resultados da regressao linear (IRV) no ano de 2010

. Coeficientes Nao
Sinal

Varidveis Esperado Estandardizados t Significancia
B Erro Padrao

Constante 0,534 0,063 8,520 0,000*
SEC + 0,129 0,047 2,749 0,040**
CON + 0,005 0,001 4,212 0,008*
INTV + -0,258 0,050 -5,191 0,003*

N 9

R® AJUSTADO 0,818

F Estatistico 13,011

Significancia de F 0,008*

*Nivel de significancia de 1%
**Nivel de significancia de 5%

Fonte: Elaboragao prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Como base no quadro 5, constatamos que, no ano de 2010, a variavel SEC possui
sinal positivo (2,749) o que significa que uma empresa de um sector de atividade
sensivel ao ambiente influencia positivamente o relato ambiental voluntario. Este
resultado valida a hipotese H,.

A varidvel CON é estatisticamente significativa (significancia 0,008) e possui sinal
positivo o que valida a hipotese Hy, isto €, uma empresa com maior dispersdo do seu
capital relata mais informagéo ambiental voluntaria

Relativamente a varidvel INTV, esta varidvel é estatisticamente significativa, mas
apresente um sinal contrario (-5,191) ao definido na hipotese Hg.

No quadro 6, apresentamos o resumo dos resultados obtidos na regressao linear (ver
anexos 4 a 13) para as variaveis dependentes (IRO e IRV) para o periodo em analise.
Constatamos que as variaveis Sector de Atividade (SEC) e Internacionalizagao vendas
ao estrangeiro (INTV) sado estatisticamente significativas e possuem sinais positivos
para a variavel dependente IRO, ao longo dos 6 anos. Estes resultados validam as

hipéteses Hie Hg.



Relativamente a variavel dependente IRV, verificamos que as variaveis explicativas
estatisticamente significativas divergem face ao ano em analise. Importa salientar, que
a variavel INTB, estatisticamente significativa nos anos de 2009 e 2005. Contudo,

apresenta sinais contrarios a hipotese Hg,

Quadro 6 — Resultados da regressao linear (IRO e IRV) de 2005 a 2010

ANOS IRO IRV
Variaveis Sinal Esperado Variaveis Sinal Esperado
SEC+ +
REN + + SEC +
2010 END - + CON +
CON + + INTV -
INTV - +
SEC + + CON + +
2009 INTV + + INTB - +
SEC + + SEC + +
2008 INTV + + REN + +
SEC + +
2007 INTV + N REN + +
SEC + +
2006 REN + + END + +
INTV + +
REN + +
SEC + + END - +
2005 INTV+ + INTV + +
INTB - +

Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados obtidos do SPSS

4. Conclusdes e Limitacdes do Estudo

Os resultados obtidos demonstram que as empresas da amostra no periodo de 2005 a
2010, divulgaram nos relatérios e contas informacao ambiental obrigatéria e voluntaria.
O indice de relato ambiental obrigatério melhorou progressivamente, apesar de
algumas das empresas nao relatarem nenhuma das categorias selecionadas.
Relativamente ao relato de informag¢ao ambiental voluntaria, constatamos que a média
do periodo em analise foi cerca de 57%.

Através do modelo de regresséao linear multipla, pelo método Backward, realizamos
duas regressdes lineares, por cada ano em andlise, tendo como Vvariaveis
dependentes o indice de Relato Obrigatério (IRO) e o indice de Relato Voluntario
(IRV). Face as variaveis explicativas estudadas, verificamos que as variaveis Sector

de Atividade (SEC) e Internacionalizagdo vendas ao estrangeiro (INTV) sao




estatisticamente significativas para a variavel dependente IRO ao longo dos 6 anos.
Para a variavel dependente IRV as variaveis explicativas divergem face ao ano em
analise. Importa salientar, que no ano de 2010, todas as variaveis explicativas sao
estatisticamente significativas para IRO e as variaveis SEC, Controlo do Capital (CON)
e INTpara a variavel dependente IRV.

De referir que a variavel Internacionalizacdo cotada em mais do que um
mercado(INTB) apenas é estatisticamente significativa, nos anos de 2009 e 2005, para
o relato voluntario

Para investigacoes futuras consideramos importante alargar a analise a outros paises
da Unido Europeia, para avaliar o impacto dos normativos nacionais e da cultura de
cada pais. Na recolha da informacao, € ainda relevante identificar onde esta localizada
a informacdo. Relativamente aos fatores determinantes do relato ambiental, importa
incluir outras variaveis como por exemplo: a certificagdo ambiental, a nacionalidade do
detentor da empresa, o tipo de auditor, a existéncia de relatério de sustentabilidade,
entre outras.

O presente estudo apresenta algumas limitagdes, a saber: a dimensao (reduzida) e a
especificidade da amostra, pois é constituida apenas por empresas cotadas; utilizagao
como fonte de recolha de informag&o apenas os relatérios e contas, dado que algumas
empresas utilizam outros meios de divulgacdo como sejam os sites institucionais e os

relatorios de sustentabilidade.
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Anexo n° 1 — Normas (IAS/IFRS) e interpretacdes (IFRIC) sobre matérias ambientais

IAS 1 — Apresentacido de Demonstracdes Financeiras

IAS 2 - Inventarios

IAS 8 - Politicas Contabilisticas, Alteragdes nas Estimativas Contabilisticas e Erros

IAS 10 - Acontecimentos apés o Periodo de Relato

IAS 12 — Impostos sobre o Rendimento

IAS 16 — Ativos Fixos Tangiveis

Governamentais

IAS 20 - Contabilizacdo dos Subsidios Governamentais e Divulgagdo de Apoios

IAS 32 - Instrumentos Financeiros: Apresentacao

IAS 34 — Relato Financeiro Intercalar

IAS 36 — Imparidade de Ativos

IAS 37 — Provisbes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes

IAS 38 — Ativos Intangiveis

IAS 39 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracgao

IAS 41 - Agricultura

IFRS 3 - Concentragbes de Atividades Empresariais

IFRS 6 - Exploragéo e Avaliagdo de Recursos Minerais

IFRS 7 - Instrumentos Financeiros: Divulgacbes

IFRIC 1
Semelhantes Existentes

- Alteragdbes em Passivos por Descomissionamento, Restauro e Outros

Reabilitagdo Ambiental

IFRIC 5 - Direitos a Interesses resultantes de Fundos de Descomissionamento, Restauro e

Equipamento Elétrico e Eletronico

IFRIC 6 - Passivos decorrentes da Participagdo em Mercados Especificos — Residuos de

IFRIC 20 - Custos de descobertura na fase de produgao de uma mina a céu aberto

IFRIC 21 - Taxas

Fonte: Elaboracao proépria

Anexo 2 — Informagédo ambiental Obrigatéria, preconizado pelas IAS/IFRS

Categoria IAS/IFRS e IFRIC 'l\r/‘lgonrgt‘:ﬁ:g 'B‘ggﬁfva;
1. Os ativos intangiveis com exploragéo
de recursos minerais IFRS 6, IAS 36
2. Ativo de direitos de emissao IAS 38, IAS 36
3. Concessbes, licencas, marcas e IAS 38. IAS 36
categorias semelhantes ’
4. Outros Ativos Intangiveis IAS 38, IAS 36
5. Ativos tangiveis IAS 16, IAS 36
6. Ativos tgngiv_eis com a exploragao de IFRS 6. IAS 36
recursos minerais ’
7. Inventarios (residuos) IAS 2
8. Provisbes Ambientais (Provisdo
para desmontagem, remogao de bens e a
resfcaul'agéo local, Provis@gs para Illfl'\’sl SEIE:T'\’IICC?
emissbes de CO2, Provisbes para
seguros, litigios ambientais, entre outros)
9. Concessdo de direitos de emissao IAS 20
governamentais
10. Multas e impostos ambientais IAS 37, IFRIC 21
11. Outras despesas ambientais IAS 8, IAS 38,




IFRS 6

12. Passivos e Ativos Contingentes IAS 37

Fonte: Adaptado de Barbuet al., 2014.

Anexo 3 — Informagado ambiental Voluntaria

Categoria

1. Produtos e Servicos “Verdes”

2. Indicadores Ambientais

3. Mecenato Ambiental

4. Adeséao/Protocolos para vertentes Ambientais

5. Riscos Ambientais

6. Gestao Ambiental

7. Estrutura/Comissdo Ambiental

8. Prémios por Praticas Ambientais

Fonte: Elaboragéo prépria

Anexo 4 - Resultados da regressao linear (IRO) no ano de 2009

Coeficientes Ndo

Variaveis Sinal Estandardizados t Significancia
Esperado -
B Erro Padrao
Constante -0,123 0,093 -1,316 0,236
SEC + 0,379 0,107 3,532 0,012**
INTV + 0,005 0,002 2,424 0,052***
N 9
R? AJUSTADO 0,713
F Estatistico 10,935
Significancia de F 0,01**

***Nivel de significancia de 10%
**Nivel de significancia de 5%

Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Anexo 5 - Resultados da regressao linear (IRV) no ano de 2009

. Coeficientes Nao
Sinal

Variaveis Estandardizados t Significancia
Esperado —
B Erro Padrao
*
Constante 0,518 0,104 5,002 0,002
CON + 0,006 0,002 2,629 0,039**
INTB + -0,201 0,086 -2,339 0,059***
N 9
R? AJUSTADO 0,477
F Estatistico 4,651
Significancia de F 0,060%**

*Nivel de significancia de 1%
**Nivel de significancia de 5%
***Nivel de significancia de 10%

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados obtidos do SPSS




Anexo 6 - Resultados da regressao linear (IRO) no ano de 2008

Coeficientes Nao

Variaveis Esrs):enr:Ido Estandardizados t Significancia
B Erro Padrao
Constante 0,134 0,100 11,334 0,231
SEC + 0,422 0,112 3,776 0,009*
INTV + 0,002 0,482 2,486 0.047**
N 9
R® AJUSTADO 0,775
F Estatistico 10,318
Significancia de F 0,011**

*Nivel de significancia de 1%
**Nivel de significancia de 5%

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Anexo 7 - Resultados da regressao linear (IRV) no ano de 2008

Coeficientes Nao

Variaveis Es;::raaldo Estandardizados t Significancia
B Erro Padrao

Constante 0,129 0,164 0,789 0,460
SEC + 0,289 0,145 1,993 0,093***
REN + 0,067 0,033 2,021 0,090***
N 9
R® AJUSTADO 0,506
F Estatistico 5,094
Significancia de F 0,051 %**

***Nivel de significancia de 10%
**Nivel de significancia de 5%

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Anexo 8 - Resultados da regressao linear (IRO) no ano de 2007

. Coeficientes Ndo
Sinal

Variaveis Estandardizados t Significancia
Esperado -
B Erro Padrdo
Constante -0,096 0,082 1,176 0,284
SEC + 0,326 0,095 3,440 0,014**
INTV + 0,006 0,002 2,758 0,033**
N 9
R% AJUSTADO 0,793
F Estatistico 11,467
Significancia de F 0,009*

*Nivel de significancia de 1%




‘ **Nivel de significancia de 5%

Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Anexo 9 - Resultados da regressao linear (IRV) no ano de 2007

Coeficientes Ndo

Variaveis Sinal Esperado Estandardizados t Significancia
B Erro Padrao

Constante 0,246 0,169 1,459 0,188
REN 0,041 0,022 1,902 0,099%**
N 9
R? AJUSTADO 0,247
F Estatistico 3,618
Significancia de F 0,099***

**Nivel de significancia de 5%

***Nivel de significancia de 10%

Fonte: Elaboragao prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Anexo 10 - Resultados da regressao linear (IRO) no ano de 2006

Coeficientes Ndo

Variaveis Estandardizados t Significancia
B Erro Padrdo

Constante -0,171 0,069 -2,477  0,056***
SEC 0,174 0,078 2,225 0,077***
REN 0,024 0,011 2,157 0,084***
INTV 0,005 0,002 2,787 0,039**

N 9

R® AJUSTADO 0,890

F Estatistico 13,446

Significancia de F 0,008*

*Nivel de significancia de 1%
**Nivel de significancia de 5%

***Nivel de significancia de 10%

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Anexo 11 - Resultados da regressao linear (IRV) no ano de 2006

Coeficientes Ndo

Variaveis Estandardizados t Significancia
B Erro Padrdo
Constante 1,029 0,236 4,356 0,003*
END -0,015 0,006 2,623 0,034%**
N 9
R% AJUSTADO 0,424
F Estatistico 6,883
Significancia de F 0,034**




*Nivel de significancia de 1%
**Nivel de significancia de 5%

Fonte: Elaboracéo prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Anexo 12 - Resultados da regressao linear (IRO) no ano de 2005

Coeficientes Nao

Variaveis Esrs):enr:Ido Estandardizados t Significancia
B Erro Padrao
Constante 0,120 0,051 -2,378  0,055%**
SEC + 0,172 0,058 2,951 0,026**
INTV + 0,008 0,002 4,796 0,003*
N 9
R? AJUSTADO 0,872
F Estatistico 20,473
Significancia de F 0,002*

*Nivel de significancia de 1%
**Nivel de significancia de 5%
***Nivel de significancia de 10%

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados obtidos do SPSS

Anexo 13 - Resultados da regressao linear (IRV) no ano de 2005

Variaveis Sinal Coeficientes Nao t Significancia
Esperado Estandardizados
B Erro Padrdo
Constante 0,818 0,154 5316 0,013**
REN + 0,023 0,009 2,662 0,076***
END + -0,015 0,004 -3,565 0,038**
CON + 0,009 0,002 4,831 0,017**
INTV + -0,004 0,002 -2,700 0,074***
INTB + -0,235 0,070 -3,345 0,044**
N 9
R? AJUSTADO 0,870
F Estatistico 11,699
Significancia de F 0,035**

**Nivel de significancia de 5%

Fonte: Elaboragao prépria a partir de dados obtidos do SPSS




