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DISCLOSURE AMBIENTAL: ANAL!SE DOS CUSTOS
AMBIENTAIS NAS DEMONSTRACOES CONTABEIS DAS EMPRESAS
DO SETOR DE ENERGIA ELETRICA LISTADAS NA [B]?

Resumo: O referido trabalho tem por objetivo, analisar informagdes relacionadas aos custos
ambientais, a partir dos relatérios de administracdo e notas explicativas do exercicio de 2018
das empresas do setor de energia elétrica que compde a [B]3. A pesquisa foi feita por meio de
andlise documental, aplicando andlise de contetido. Caracteriza-se como descritiva, com uma
abordagem qualitativa de dados. Amostra é composta por 15 empresas do setor de energia
elétrica, listadas na Revista Exame entre as 100 maiores empresas de capital aberto por valor
de mercado de 2017 e que estdo inseridas no segmento de energia elétrica na [B]3. Por meio
da andlise dos dados, o resultado obtido foi de que todas as empresas evidenciaram ao menos
uma observacao relacionada a custos ambientais com base na categorizacao proposta. Pode-se
inferir que as categorias mais evidenciadas foram as de “custos para controlar impactos
ambientais e custos de conservacdo em atividades de pesquisa e desenvolvimento”. A
empresa que mais evidenciou foi a AES TIETE. Com relagio as informagdes, encontram-se
dispersas entre Relatério de Administracdo e Notas Explicativas. Em comparacdo com a
carteira do Indice de Sustentabilidade Empresarial (2009/2010), verificou-se uma maior
porcentagem do nivel de evidenciagdo por parte das empresas do setor de energia elétrica
desta pesquisa.
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1 INTRODUCAO

Com a busca por recursos naturais, a questao ambiental tornou-se pauta recorrente nas
grandes corporagdes. Com isso, as empresas passaram a evidenciar mais informagdes
referentes ao assunto. Apesar de nao ter legislacdo especifica, entende-se que evidenciar
informagdes relativas a parte ambiental, traz certa “transparéncia” aos tomadores de
informacdes e uma preocupacdo da empresa perante ao meio ambiente. Lindstaedt e Ott
(2007) mencionam que os profissionais contdbeis, os 6rgdos reguladores da profissao
contabil, entidades educacionais e de pesquisa devem estar atentos as novas preocupacdes €
alteracoes das necessidades informativas dos stakeholders (usudrios externos da informagao)
que passam a incorporar, além de elementos econdmicos, informacgdes de natureza social e
ambiental.

A evidenciagdo das informagdes ambientais tem por objetivo “identificar, mensurar e
esclarecer os eventos e transacOes econdOmico-financeiros que estejam relacionados com a
protecdo, preservacdo, e recuperacdo ambiental, ocorridos em um determinado periodo,
visando a evidenciacdo da situacdo patrimonial da entidade” (RIBEIRO, 2005, p.45). Apesar
destes beneficios propostos, Rover, Murcia e Borba (2009) comentam que Berthelot, Cormier
e Magnan (2003) mencionam que disclosure (evidenciacdo) ambiental € um conjunto de
informacdes que relatam passado, presente e futuro do desempenho e da gestdo ambiental da
organizacdo, bem como as implicacdes financeiras das a¢cdes e decisdes ambientais.

Esse assunto estd crescendo devido ao aumento da demanda por informacdes sobre o
desempenho ambiental e a perspectiva de que essa informacdo pode contribuir para
maximizar o desempenho financeiro (AL-TUWAIJRI et al.2004). De acordo com Eugénio
(2010), a divulgacdo e relato de informacdo ambiental pelas empresas continuam a ser para
muitos um tema recente, no entanto tém-se registrado avancos significativos.

Os custos referentes ao gerenciamento, de maneira responsdvel dos impactos no
desenvolvimento da atividade empresarial no meio ambiente, sdo custos ambientais,
decorrentes de alguma acdo voluntdria ou incorridos para atender os objetivos e exigéncias
ambientais dos O6rgdos reguladores, reconhecidas no momento da identificacdo
(BERGAMINTI, 2000).

Com a frequente busca por recursos naturais, a questdo ambiental passou a ser pauta
recorrente nas grandes corporagdes. Cada vez mais as empresas buscam disponibilizar
informagdes relativas a questdes sociais € ambientais para seus usudrios. Ben e Schneider
(2007) apresentaram um ensaio tedrico acerca da inser¢do dos custos ambientais na
estruturacdo da contabilidade ambiental. Constataram que apesar da relevancia do tema e dos
trabalhos ja realizados, existe a necessidade de incremento na realizacdo de estudos
abordando a andlise dos custos ambientais e a sua inser¢do na contabilidade ambiental em
empresas de diversos segmentos da economia brasileira. Com isso, esse estudo procura
verificar a evidenciagdo dos custos ambientais nos relatérios das empresas que compde o setor
de energia elétrica da [B]3. A questdao de pesquisa é: Quais as informagdes mais evidenciadas
pelas empresas que compde o setor de energia elétrica da [B]® relacionados a custos
ambientais?

O objetivo geral da pesquisa € identificar informacgdes relacionadas aos custos
ambientais evidenciados em notas explicativas e no relatério de administragdo das empresas
que compde o setor de energia elétrica da [B]3, segundo categorizacdo de Rover, Borba e
Borgert (2008). a) Identificar quais informagdes sobre custos ambientais foram divulgadas
pelas empresas; b) Classificar as informagdes sobre custos ambientais de acordo com a
categorizagdo proposta; c) Verificar onde as informacgdes sobre custos foram mais
evidenciadas nos relatorios;



Em meio a uma frequente busca por informagdes relacionadas a questao ambiental por
parte dos usudrios das informacdes, busca-se verificar como as organizacdes tratam a questao
dos custos ambientais como reflexo da sua responsabilidade social. De acordo com Rover,
Borba e Borgert (2008), devido a ocorréncia de impactos ambientais causados pelas empresas
ao meio ambiente refletirem na imagem da organizacdo perante a sociedade, despertou-se o
interesse das companhias em incorporar informacdes ambientais em seus relatorios, adotar
sistemas de gestdo ambiental e investir em acdes que reduzam os impactos causados por suas
atividades ao meio ambiente. Utilizou-se as empresas do setor de energia elétrica da [B]3, pois
a carteira ISE é composta em maior nimero por empresas deste setor e também por se tratar
de uma carteira para andlise comparativa da performance das empresas listadas na [B]3 sob o
aspecto da sustentabilidade corporativa, baseada em eficiéncia econdmica, equilibrio
ambiental, justica social e governanca corporativa, acredita-se que o segmento elétrico por ter
normas especificas e um alto nivel de governanca corporativa, possa ter um nivel de
evidenciacdo superior se comparado a ISE. A referida amostra é composta por 40% de
empresas inseridas na carteira ISE 2018/2019.

O presente trabalho estd estruturado em 5 se¢des. Com introducdo, fundamentacio
tedrica, que aborda os custos ambientais, evidenciagdo de informagdes contédbeis, indice de
sustentabilidade empresarial. Em seguida, € apresentada a metodologia, com delineamento da
pesquisa, amostra e coleta e amostra de dados. Apds € feita a andlise e apresentacdo dos
dados, e por fim, as consideracdes finais.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 CUSTOS AMBIENTAIS

Custos ambientais compreendem os gastos referentes ao gerenciamento de maneira
responsdvel dos impactos no desenvolvimento da atividade empresarial no meio ambiente. E
qualquer custo decorrente de alguma a¢do voluntéria ou incorrido para atender os objetivos e
exigéncias ambientais dos 6rgdos reguladores, reconhecidas no momento da identificacdo
(BERGAMINTI, 2000).

Rover, Borba e Borgert (2008) identificaram as informagdes sobre custos e
investimentos ambientais e como sdo evidenciadas nas empresas classificadas no Indice de
Sustentabilidade Empresarial de 2006/2007. Para tanto, utilizaram as demonstragdes
referentes ao ano de 2006. Os resultados revelaram que 13 empresas (38%) evidenciaram
informacdes referentes a custos ambientais, as categorias referentes a custos correspondentes
a danos ambientais € a investimentos com projetos ou programas ambientais foram as mais
evidenciadas nos relatorios investigados. Destacaram ainda que o tipo de evidenciacdo
quantitativa monetdria foi o mais utilizado, tanto nos custos como nos investimentos
ambientais.

Para Ribeiro (2005, p.117) “os custos ambientais de montante e/ou natureza
relevantes, computados na Demonstracdo do Resultado do Exercicio de forma agregada,
devem ser discriminados, por natureza, nas notas explicativas”.

Os custos ambientais compreendem os gastos incorridos em relacdo a danos
ambientais e protecdo do meio ambiente. Os custos de protecdo ambiental incluem os gastos
com eliminagdo, prevencao, controle, acdes de remanejamento e reparacao de danos causados
ao meio ambiente (BICKEL; FRIEDRICH, 2005).

Tinoco e Kraemer (2004) mencionam que os custos ambientais sdo decorrentes da
protecdo ambiental, compostos por atividade de redugdo de poluicao e residuos, monitoracao
da avaliacdo ambiental, estas atividades vém crescendo com o aumento da regulamentacdo



ambiental, e visivel preocupacdo da sociedade. A preocupacdo com as questdes ambientais
faz com que os pesquisadores se preocupem com o estudo dos custos ambientais, podendo
destacar alguns estudos relevantes.

Rossato, Trindade e Brondani (2009) ressaltam a importancia que adquiriu o controle
de informag¢des ambientais na estratégia empresarial. Os autores ainda destacam a importancia
de uma empresa adotar a gestdo dos custos ambientais para redugdo de seus custos e de seu
passivo ambiental contingente. A referida pesquisa, usou as categorias propostas por Rover,
Borba e Borgert (2008), aplicadas as empresas do setor elétrico que estdo na [B]3 e que foram
classificadas pela revista EXAME como maiores empresas por valor de mercado de 2017,
verificando relatdrios do exercicio de 2018.

2.2 EVIDENCIACAO DE INFORMA COES AMBIENTAIS

De acordo com Rodrigues, Santos e Mello (2009), a Contabilidade Ambiental pode ser
entendida como sistema especializado capaz de mensurar e registrar informacdes sobre a
disponibilidade e utilizacdo dos recursos ambientais ou acidentes ambientais causados ao
meio ambiente. Além disso, possui o papel de identificar custos e despesas decorrentes de
prevencdo e reparos desses acidentes, assim como vantagens e ganhos decorrentes dessas
medidas.

A adaptacdo das empresas em relagdo as praticas ambientais exigidas pelos diferentes
grupos sociais, como fornecedores, clientes, parceiros empresariais e sociedade, tem
acarretado reflexos na gestao, no modo como informam sua interacdo com o meio ambiente.
Nesse sentido, percebe-se que tem se tornado constante a busca por maior disclosure,
accountability e boas praticas de governanga corporativa por parte das empresas, no que se
refere as informagdes de cardter ambiental (ROVER et al. 2012).

Existem diferentes fatores os quais mobilizam as empresas a divulgarem suas
informacdes de cardter ambiental, ocorrendo em alguns casos, conflitos e interesses diversos.
Gray e Bebbington (2001) e Eugénio (2010) elencam alguns motivos, dentre eles: a) cumprir
os requisitos legais; b) consideragdes de racionalidade econdmica; c¢) convicgdo de que
existem informacdes e responsabilidades a divulgar (os leitores tém o direito inalienavel de
informacdo, o qual deve ser satisfeito); d) intencdo de responder as expectativas da
comunidade (condescendéncia com a autorizacdo da comunidade para desenvolver a sua
atividade); e) ameacas a legitimidade da organizacdo; f) gerir grupos (poderosos) de
stakeholders; g) atrair fundos de investimento; h) cumprimento de exigéncias de natureza
industrial ou de c6digos de conduta especificos; i) tentativa de evitar iniciativas que possam
introduzir regulamentos de divulgacdo ainda mais onerosos; j) objetivo de ganhar prémios
especificos de relato de natureza social, ambiental ou sustentabilidade.

Cowan e Gadenne (2005) desenvolveram um estudo comparativo entre o disclosure
ambiental voluntdrio e o obrigatério. Aplicaram andlise de contetido nos relatérios de 25
empresas australianas no periodo de 1998 a 2000. Os resultados mostraram que a
evidenciagdo ambiental voluntdria apresentava um maior volume de informagdes positivas do
que as obrigatérias. Os autores concluiram que ha necessidade de leis e/ou normas que
obriguem a divulgacdo de informacdes de cardter ambiental.

Leite, Ribeiro e Pacheco (2008) verificaram se as empresas estdo divulgando
informacdes sobre o passivo ambiental e interacdes com o meio ambiente em conformidade
com a NBC T 15, item 15.2.4, bem como identificaram quais sdo as informacdes divulgadas.
Os autores observaram que as empresas procuram destacar no relatério de administragao,
mais que nas notas explicativas, as interacdes com o meio ambiente. Ndo perceberam na
pesquisa a existéncia de algum padrdo ou orientagdo sobre como informar, de modo que a



empresa evidencia de forma livre no relatério da administragao. Finalmente concluiram que
ha preocupacdo por parte da maioria das empresas com o meio ambiente, mas ndo ha
evidenciagdo dessas interagdes, assim como de passivos ambientais.

As empresas utilizam a evidenciagdo ambiental para prestar contas a sociedade, sendo
que a evidenciacdo de informagdes ambientais possibilita o aumento da comunicagdo e
reducdo da assimetria entre as organizacoes e suas partes relacionadas (ROSA et al., 2011). O
nivel de evidenciagdo de informagdes ambientais torna-se uma referéncia, a partir do
momento que permite que o mercado faca uma avaliagdo mais precisa da empresa
(ZHONGFU; JIANHU; PINGLING, 2011).

Gubiani, Santos e Beuren (2010) destacam que € escasso o nivel de informagdes
ambientais nos relatérios contdbeis das empresas, e normalmente as informacdes divulgadas
atribuem crédito positivo a imagem da organizacao.

Kuasirikun e Sherer (2004) descreveram e avaliaram o disclosure ambiental e social de
empresas listadas na Bolsa de Valores da Taildndia, no ano de 1993 e de 1999. A escolha
destes dois anos decorre do fato de que representam grandes acontecimentos na economia
deste pais. Os resultados da pesquisa mostraram que a maioria das informagdes sdo do tipo
declarativa, ou seja, informacdo qualitativa expressa em termos descritivos, € constam no
relatério da administracdo. Os autores concluiram que ainda hd pouca énfase na divulgacdo a
respeito de informagdes sociais e ambientais.

Braga, Oliveira e Salotti (2009) avaliaram empiricamente a influéncia de determinadas
varidveis sobre o nivel de divulgacdo ambiental nas demonstracdes contdbeis de empresas
brasileiras. Foram analisadas as demonstracdes contdbeis referentes ao exercicio social de
2006 de 108 companhias de capital aberto listadas na Bovespa. O nivel de divulgacdo
ambiental foi mensurado por meio da aplicacdo da técnica de andlise de conteddo nas
demonstracdes contdbeis das empresas da referida amostra. Os resultados revelaram que a
maior parte (82,85%) das informacOes ambientais foi encontrada no relatério da
administracao e ndo passou pela avaliacdo dos auditores externos, sendo que a grande maioria
(90,22%) atribuem crédito a imagem da empresa.

2.3 INDICE DE SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL - ISE

Surgiu no Brasil em 2005, de acordo com Rezende e Santos (2006), “com a finalidade
de possibilitar um ambiente de investimento e despertar a responsabilidade ética das
corporagdes”. O ISE [B]® é uma ferramenta para andlise comparativa da performance das
empresas listadas na [B]3 sob o aspecto da sustentabilidade corporativa, baseada em eficiéncia
econOmica, equilibrio ambiental, justica social e governanga corporativa. Também amplia o
entendimento sobre empresas e grupos comprometidos com a sustentabilidade, diferenciando-
os em termos de qualidade, nivel de compromisso com o desenvolvimento sustentdvel,
equidade, transparéncia e prestacdo de contas, natureza do produto, além do desempenho
empresarial nas dimensdes econOmico-financeira, social, ambiental e mudanca do clima.
(ISE,2019).

Vaz et al. (2008) mencionam que as empresas que buscam se manter no mercado e
expandir seus empreendimentos, atraindo novos investidores, passaram a divulgar além das
informacdes obrigatdrias, informacdes adicionais a respeito da gestdo empresarial e acOes de
responsabilidade social e ambiental.

A Bovespa (2009) menciona que a importancia das agdes € ponderada na carteira pelo
valor de mercado das agdes disponiveis a negociacdo. O indice tem como objetivo ser
composto por empresas que se destacam em responsabilidade social, com sustentabilidade no
longo prazo, ser um referencial do desempenho das acdes desse tipo de empresa, ser



percebido como tal pelo mercado (credibilidade), ser replicavel, e estimular boas praticas por
parte das demais.

Segundo Marcondes e Bacarji (2010, p.26), o ISE é um indice que mede “o retorno de
uma carteira de agdes de empresas em operagdo no Brasil, posicionadas entre as mais liquidas
negociadas na BOVESPA, que se submeteriam voluntariamente a uma avaliacio de
desempenho” estd diretamente relacionada a responsabilidade empresarial.

O indice apresenta como principal objetivo promover boas praticas socioambientais
para as organizagOes brasileiras e foi formulado utilizando o conceito do Triple Botton Line
(Tripé da Sustentabilidade) que avalia, de forma integrada, as dimensdes econdmico-
financeiras, sociais e ambientais das empresas (LINS; SILVA, 2009).

A carteira ISE serve como uma referéncia para indicar quais agdes, dentre as
negociadas na BM&FBovespa, sdo mais seguras a longo prazo tendem a representar menor
risco ao investimento (LINS; SILVA, 2009).

3 METODOLOGIA DA PESQUISA
A referida secdo trata do delineamento da pesquisa, retratando o seu enquadramento
metodolégico, sua amostra de pesquisa e dos procedimentos utilizados.

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Caracteriza-se como uma abordagem descritiva, devido ao fato de examinar as
informacdes apresentadas nos Relatérios da Administracdo e nas Notas Explicativas das
Empresas.

Com relacdo a abordagem do problema, a referida pesquisa é qualitativa, pois buscou
examinar as informacdes relacionadas aos custos ambientais evidenciadas em notas
explicativas e nos relatérios da administracdo das empresas do setor de energia elétrica que
compoe a [B]3, e que foram classificadas entre as 100 maiores empresas de Capital Aberto
segundo a Revista Exame.

Em relacdo aos procedimentos, trata-se de uma pesquisa documental que para Beuren
(2008), utilizam materiais que ndo recebem andlise, mas que podem ser reelaborados de
acordo com os objetos da pesquisa.

3.2 AMOSTRA DA PESQUISA

A amostra inicial da pesquisa € composta por 22 empresas do setor de energia elétrica
e que estdo listadas entre as 100 maiores empresas de capital aberto em 2017, segundo a
Revista Exame. Em seguida, ocorreu a busca por informacgdes relacionadas a custos
ambientais por meio do website da [B]3 e foi verificado que 7 empresas nao estavam listadas
no segmento de energia elétrica. Com isso a amostra final contou com 15 empresas.

Utilizou-se o setor de energia elétrica, devido ao fato de ser o setor com maior
porcentagem (23%) do total da carteira ISE 2018/2019. Como esta prioriza questdes sob o
aspecto da sustentabilidade corporativa, baseada em eficiéncia econdmica, equilibrio
ambiental, justica social e governanga corporativa, acredita-se que o nimero de evidenciacdo
do setor elétrico seja superior em comparagdo a carteira ISE 2009/2010, visto que neste
segmento existe um nivel de exigéncia elevado, cobrados pelos respectivos 6rgaos
reguladores, além de projetos de incentivo as empresas para divulgarem seu desempenho
ambiental perante a sociedade. O quadro 1 apresenta a amostra da pesquisa com as 15
empresas analisadas, bem como seu nivel de governancga corporativa.

Quadro 1 Amostra da Pesquisa



EMPRESAS NIVEL DE GOVERNANCA CORPORATIVA
AES TIETE EN. S.A. Nivel 2 (N2)
ALUPAR INV. S.A. Nivel 2 (N2)

AMPLA EN. SERVICOS Tradicional

CEMIG DIST. S.A. Tradicional

CPFL ENERGIA S.A. Novo Mercado (NM)
CPFL GERACAO EN. S.A. Tradicional

CTEEP Nivel 1 (N1)

EDP EN. DO BRASIL S.A. Novo Mercado (NM)
ELEKTRO REDES S.A. Tradicional
ELETROBRAS Tradicional
ENERGISA S.A. Nivel 2 (N2)

ENEVA S.A. Novo Mercado (NM)
ENGIE BRASIL EN. S.A. Novo Mercado (NM)
EQUATORIAL EN. S.A. Novo Mercado (NM)
REDE ENERGIA PART. S.A. Tradicional

Fonte: Dados da pesquisa (2019)

Verifica-se que 60% das empresas apresentam um nivel de governanca diferente do
Tradicional, com um percentual de 33% para o Novo Mercado, Nivel 2 com respectivamente
20%, e Nivel 1 com 7% da amostra.

3.3 COLETA E ANALISE DE DADOS

A coleta foi feita em 30 relatérios por meio de Notas Explicativas e Relatérios de
Administracdo do exercicio findo de 2018, disponivel no website da [B]3. Foi aplicado a
categorizagdo de Rover, Borba e Borgert (2008). Foram quantificados intervalos das Notas
Explicativas e Relatérios de Administracdo para observar as palavras: custo, meio ambiente,
ambiental, socioambiental, sustentabilidade, ecologia. Subsequente a etapa de selecdo das
palavras, fez-se necessdrio a leitura das frases em que as palavras estavam inseridas e verificar
aquelas que continham a palavra custos ou estavam relacionadas ao mesmo. Apds a
categorizacdo, foi feita a sintese das categorias analisadas, e com o resultado obtido na
mesma, elaborou-se uma tabela para comparar o numero e percentual do nivel de
evidenciagcdo em cada categoria com a pesquisa de Silva, Cunha, Klann e Scarpin (2010), para
verificar se o nivel de evidenciagdo foi superior em comparagdo com as empresas da carteira
ISE 2009/2010. Témbem foi elaborada uma tabela com o numero de evidenciagdo
apresentado por cada empresa da amostra. A tabela 1 apresenta a categorizagao das estratégias
de andlise de evidencia¢do ambiental.

Tabela 1 Estratégias de analise da Evidenciacao Ambiental

Categoria 1: Custos Ambientais para controlar ocorréncia de impactos ambientais

1.1 - Custos de prevengdo de poluicdo (ar, d4gua e solo)

1.2 - Custos de conservagdo global e ambiental

1.3 - Custos para gestdo de residuos T

Categoria 2: Custos de conservacao em atividades de pesquisa e desenvolvimento

2.1 - Custos com pesquisa e desenvolvimento ou custos para planejar impactos ambientais de produtos

Categoria 3: Custos ambientais em atividades sociais



3.1 - Custos para protecdo da natureza, reflorestamento, embelezamento e melhorias para o meio
ambiente

3.2 - Custos para distribui¢do de informagdes ambientais
3.3 - Custos para contribui¢@o e apoio de grupos ambientais
Categoria 4: Custos correspondentes a danos ambientais
4.1 - Custos com recuperagdo de contaminagdo ambiental

4.2 - Custos com indenizagdes e penalidades ambientais

Fonte: Adaptado de Rover, Borba e Borgert (2008).

A categorizagdo aplicada para analisar os custos ambientais evidenciados nas notas
explicativas e nos relatérios de administracdo, integrantes das demonstragdes financeiras
padronizadas das empresas pesquisadas, estd segregado em 4 categorias relacionadas aos
custos ambientais.

Inicialmente, se buscou pela palavra, interpretando-a, com o objetivo de relaciond-la
ao contexto da mesma, utilizando para andlise dos dados contidos nos relatérios, a técnica de
andlise de conteido. Em sequéncia, foi feita a anélise de contetido das Notas Explicativas e
Relatérios de Administracao.

4 RESULTADOS DA PESQUISA

4.1 APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS

Na andlise dos dados, mostra-se: a evidenciacdo das informagdes nas empresas que
compdem o setor de energia elétrica na [B]3, de acordo com a categorizagdo proposta por
Rover, Borba e Borgert (2008).

4.1.1 EVIDENCIACAO DOS CUSTOS PARA CONTROLAR A OCORRENCIA DE
IMPACTOS AMBIENTAIS

Para a verificagdao da evidenciagdo dos custos ambientais nas empresas pesquisadas,
utilizou-se a categorizacdo de Rover, Borba e Borgert (2008). Por meio da andlise das
informacdes referentes aos custos ambientais abordados pelas organizagdes no presente
estudo, examina-se 4 categorias. Categoria 1 — Custos ambientais para controlar a ocorréncia
de impactos ambientais, de acordo com a tabela 2, no qual ilustra a quantidade de
organizacdes que evidenciaram os itens inclusos nessa categoria e a porcentagem das
empresas em relacdo a amostra total.

Tabela 2 Custos dos impactos ambientais evidenciados pelas empresas pesquisadas

% de Empresas que

Categoria 1: Custos Ambientais para controlar a N¢ de Empresas evidenciaram/Amostra
ocorréncia de impactos ambientais que evidenciaram Total
RA NE TOTAL RA NE TOTAL
1.1 - Custos de prevenc¢do de poluicdo (ar, d4gua e solo) 5 4 9 33 27 30
1.2 - Custos de conservagdo global ambiental 3 1 4 20 7 13
1.3 - Custos para gestdo de residuos 3 3 6 20 20 20

Fonte: Dados da pesquisa (2019)



Constata-se que, por meio das trés subcategorias analisadas, ocorre predominio nas
evidenciagdes das empresas nos Relatorios de Administragdo, no qual, o item 1.1 — Custos de
prevengdo de polui¢do (ar, 4gua e solo), apresenta um maior nimero de evidenciagdo em
comparacao as demais subcategorias. Em seguida, aparece o item 1.3 — Custo para gestdo de
residuos, apresenta um total de 6 evidenciacdes, e por ultimo, o item 1.2 — Custos de
conservacgao global ambiental, com apenas 4 evidenciacoes.

A subcategoria de custos de prevenc¢do de poluicdo apresentou maior incidéncia
perante as demais, correspondendo a 30% do total de observagdes possiveis das empresas
analisadas e a 33% do total de evidenciacdo no RA. Constata-se, que as empresas estdo mais
preocupadas com a prevengdo de polui¢do, evitando ou diminuindo assim, custos posteriores
com danos de eventuais poluentes.

Comparando com o estudo de Silva, Cunha, Klann e Scarpin (2010), ocorreu melhora
no nivel de evidenciacdo dos custos ambientais para controlar a ocorréncia de impactos
ambientais, porém a porcentagem encontrada nesta pesquisa com relacio a subcategoria 1.2 —
Custos de conservacao global ambiental, foi inferior. No Relatério de Administracdo da
Eneva, observa-se os custos com relacao a gestao de residuos.

A implantagdo e operacdo dos empreendimentos da companhia possuem programas de
controle e monitoramento socioambiental, possibilitando a mitigacdo e avaliagdo dos
impactos provocados pela atividade da empresa. Ao longo de 2018, a Eneva garantiu o
cumprimento integral dos padrdes exigidos na legislacdo vigente de qualidade dos
efluentes, da dgua (subterranea e superficial), do ar, do solo, da destina¢do adequada de
residuos, das emissdes atmosféricas e nos didlogos com as comunidades vizinhas.
(Relatério de Administragdo Eneva,2018, p.13, grifo nosso).

Verifica-se a preocupacio da Eneva com os impactos causados pela atividade da companbhia,

bem como a sua adequagdo com as normas em vigor sobre a qualidade dos efluentes.

4.1.2 EVIDENCIACAO DOS CUSTOS DE CONSERVACAO EM ATIVIDADES DE
PESQUISA E DESENVOLVIMENTO

Tabela 3 Custos de Conservacao em P&D evidenciadas pelas empresas

% de Empresas

N°de que
Categoria 2: Custos de conservacio em Empresas que evidenciaram/Amostra
atividades de pesquisa evidenciaram Total
T TO
A E OTAL A E TAL
2.1 Custos com pesquisa e desenvolvimento ou custos
para planejar impactos ambientais de produtos s 5 10 33 33 33

Fonte: Dados da pesquisa (2019)

Dos 30 relatérios analisados, foram encontradas informagdes em 10 deles,
correspondendo a 33% do total de empresas verificadas. Destaca-se que o Relatério de
Administracdo e Notas Explicativas, obtiveram o mesmo nimero de disclosure. Neste item
verificou-se um nivel de evidenciacdo superior ao estudo de Silva, Cunha, Klann e Scarpin
(2010), de 9% do total de empresas analisadas no estudo.
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Este aumento nos custos com P&D, pode ser motivado pela busca por novos métodos
e procedimentos para melhor aproveitamento de seus recursos, bem como de seus servigos e
na reducio de matérias primas e no consumo energético, como € o caso das empresas do setor
de energia elétrica. Verificou-se no Relatério de Administracio da Cemig, custos com
pesquisa e desenvolvimento.

Somente em 2018, foram executados mais de 42 projetos de pesquisa e
desenvolvimento com investimentos de mais de 28,6 milhdes de reais. (Relatério de
Administracao, Cemig, 2018, p.30, grifo nosso).

Observa-se a preocupacdo da Cemig com P&D devido aos gastos. Visto que foram
executados mais de 42 projetos no exercicio de 2018.

4.1.3 EVIDENCIACAO DOS CUSTOS AMBIENTAIS EM ATIVIDADES SOCIAIS

Nesta categoria, observa-se praticamente uma equidade entre as subcategorias, com
uma diferenca somente na 3.3 — Custos para contribui¢do e apoio de grupos ambientais, onde
ndo foi evidenciado em notas explicativas por nenhuma das empresas analisadas. Dentre as
categorias analisadas, a subcategoria 3.1 e 3.2 obtiveram os melhores resultados.

Tabela 4 Custos ambientais em atividades sociais evidenciadas pelas empresas

% de Empresas que
Categoria 3: Custos ambientais em atividades Ne de Empresas  evidenciaram/Amostra

sociais que evidenciaram Total
RA NE TOTAL RA NE TOTAL

3.1 - Custos para protegdo da natureza, reflorestamento,

embelezamento, e melhorias para o meio ambiente 4 3 7 27 20 23
3.2 - Custos para distribui¢do de informagdes ambientais 4 3 7 27 20 23
33 - Custos para contribuicdo e apoio de grupos 6 0 6 0 0 20
ambientais

Fonte: Dados da pesquisa (2019)

Pode-se observar uma convergéncia na subcategoria 3.1 - Custos para protecdo da
natureza, reflorestamento, embelezamento, e melhorias para o meio ambiente, mesmo
encontrado por Silva, Cunha, Klann e Scarpin (2010), com 9% do total de empresas
analisadas, a diferenca em comparacdo com este estudo foi na quantidade de empresas que
evidenciaram nesta subcategoria, num total de 23%. Outro ponto importante foi a divergéncia
da subcategoria 3.2 — Custos para distribui¢cdo de informagdes ambientais, no qual teve um
aumento significativo em comparacao ao estudo de Silva, Cunha, Klann e Scarpin (2010),
visto que, este item ficou em ultimo lugar nas subcategorias dos custos com atividades
sociais, representando 2% do total, em contrapartida, nesta pesquisa, constatou que 23% das
empresas analisas evidenciaram informagdes relativas a este item.

Assim, verifica-se que as empresas passaram a divulgar mais informagdes relativas aos
custos com relacao as atividades sociais. Um fator que pode explicar este aumento do niimero
de evidenciacdes nas empresas do setor elétrico em comparacdo ao estudo de Silva, Cunha,
Klann e Scarpin (2010), € o aumento do comprometimento por atividades sociais, ou até
mesmo pelo fato do setor ter normas especificas se comparado a outros setores, porém esta
porcentagem ainda € baixa. Verifica-se no Relatério de Administracdo da AES, que a empresa
evidenciou custos com atividade de reflorestamento.
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Uma das iniciativas fundamentais, alinhada as demandas da legislacio ambiental e que
contribui para o desenvolvimento sustentdvel, é o Programa de Reflorestamento. A
atividade contribui para a conservacdo da flora, abastecimento do lencol fredtico e para
evitar o processo de erosio e assoreamento dos reservatérios. Por meio do Maos na Mata,
iniciativa que conta com o apoio da ONG SOS Mata Atlantica,

a Companhia busca parcerias com empresas que precisam fazer compensagdes ambientais
com foco na revitalizag@o de dreas da Mata Atlantica e do Cerrado. Para

tanto, o programa oferece ao cliente o espaco para o reflorestamento, nas bordas dos
reservatorios da AES Tieté Energia, fornece o projeto e as mudas, e se responsabiliza pelo
monitoramento das 4dreas. Em 2018, 246 hectares foram reflorestados tendo superado a
meta estabelecida para o ano. (Relatério de Administracdo, Aes, 2018, p.17, grifo nosso).

Percebe-se a iniciativa da companhia para com as atividades com fins de
reflorestamento e conservacgao da flora bem como apoio a organiza¢des nao governamentais.

4.1.4 EVIDENCIACAO DOS CUSTOS CORRESPONDENTES A DANOS AMBIENTAIS

Tabela 5 Custos de danos ambientais evidenciados pelas empresas

% de Empresas

N° de que
Categoria 4: Custos correspondentes a danos Empresas que evidenciaram/Amostra
ambientais evidenciaram Total
T TO
A E OTAL A E TAL
4.1 - Custos com recuperacdo de contaminacdo ambiental 0 0 0 0 0 0
4.2 - Custos com indeniza¢des e penalidades ambientais 1 6 7 7 40 23

Fonte: Dados da pesquisa (2019)

O percentual de organizagdes que evidenciam custos de danos ambientais é baixo,
com ressalva para a subcategoria 4.1 — Custos com recuperacdo de contamina¢cdo ambiental,
que nao obteve nenhum disclosure.

Com relacdo ao item 4.1 — Custos com recuperagao de contaminag¢ao ambiental, ocorre
uma divergéncia, se comparado ao estudo de Silva, Cunha, Klann e Scarpin (2010), que ndo
foi evidenciado nenhuma vez, enquanto na outra pesquisa € evidenciado com um percentual
de 5%. J4 na subcategoria 4.2 — Custos com indenizacdes e penalidades ambientais, ocorre
uma convergéncia com Silva, Cunha, Klann e Scarpin (2010), pois apresentou maior
porcentagem (12%), e sua evidenciagdo aparece em maior nimero em notas explicativas.
Observa-se na Nota Explicativa da empresa Alupar, que a evidenciacdo da indenizacdo
ocorrida por falta de prevencao a danos ambientais.

Acdo Civil Pablica n® 00099563820104013100 proposta pelo Ministério Piblico Federal e
pelo Ministério Pblico Estadual do Amap4, em face da Companhia, da Aneel, do Diretor-
Presidente do IMAP (Instituto de Meio Ambiente e Ordenamento Territorial do Amapd) e
da SEMA/AP -Secretaria do Estado do Meio Ambiente do Estado do Amap4. Trata-se de
uma acdo de obrigacdo de fazer e de ndo fazer para prevencdo de danos ambientais
envolvendo o licenciamento ambiental. O valor em risco aproximado é de R$ 1.607; (Notas
Explicativas, Alupar, 2018, p.64, grifo nosso).

A divulgac@o em maior nimero dos custos com indenizagdes e penalidades ambientais
decorrentes de provaveis irregularidades das empresas, relata que as organizagdes evidenciam
aspectos ambientais por conta de questdes compulsdrias do que por iniciativa ou transparéncia

das empresas.
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4.1.5 SINTESE DAS CATEGORIAS ANALISADAS

Na andlise de todas as categorias, aponta que a categoria mais evidenciada pelas
organizacdes foi a categoria 1: Custos ambientais para controlar ocorréncia de impactos
ambientais, com uma porcentagem de 53% do total de empresas analisas no referido trabalho,
juntamente com a categoria 2 — Custos de conservacdo em atividades de pesquisa e
desenvolvimento. A categoria 4 — Custos correspondentes a danos ambientais, ficou com 47%
do total de empresas. E a menor porcentagem entre as 4 categorias foi a de Custos ambientais
em atividades sociais, com 40%.

Tabela 6 Categorias de custos ambientais evidenciadas pelas empresas

Total de
Categorias Analisadas Itens evidenciados Empresas
RA NE Total Quant. %
Categona 1: Custqs ambientais para controlar ocorréncia de 1 3 19 3 53
impactos ambientais
Categoria 2: Custos de conservacdo em atividades de pesquisa
. 5 5 10 8 53
e desenvolvimento
Categoria 3: Custos ambientais em atividades sociais 14 6 20 6 40
Categoria 4: Custos correspondentes a danos ambientais 1 6 7 7 47

TOTAL 31 25 56 - -

Fonte: Dados da pesquisa (2019).

Ap6s a verificagdo das Notas Explicativas e dos Relatérios de Administragao de cada
empresa, € o enquadramento em uma das categorias, salienta-se que, ao observar 4 categorias
e 9 subcategorias em 15 relatérios da administracdo e 15 notas explicativas, 0 maximo de
observacoes seria de 270. A referida pesquisa, identificou 56 observagdes, que corresponde a
21% do total de evidenciagcdo dos custos nas empresas do setor elétrico inseridas na [B]3, com
base na categorizagdo proposta.

4.2 ANALISES DOS TRABALHOS SIMILARES

Na pesquisa de Rover, Borba e Borgert (2008), objetivaram identificar as informagdes
relacionadas a custos e investimentos ambientais e como elas sdo divulgadas pelas 34
empresas listadas no ISE de 2006/2007. Do total da amostra, somente 13 evidenciaram
alguma informagao relacionadas aos custos ambientais, correspondendo assim a 38% do total
da amostra. Na presente pesquisa, do total de uma amostra composta por 15 empresas do setor
de energia elétrica inseridas na [B]3, todas as empresas evidenciaram ao menos uma
informacao relacionada aos custos ambientais. Um ponto convergente nas duas pesquisas foi
que a categoria mais evidenciada foi a de custos ambientais para controlar a ocorréncia de
impactos ambientais, com um total de evidenciacdo de 29% e 53% nesta pesquisa. Vale
ressaltar que esta pesquisa divergiu em alguns pontos, pois ndo foi analisado o nivel de
evidenciagdo dos investimentos ambientais nas empresas, além do que a busca por
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informacdes relativas aos custos foi feita por meio de Balanco Social (BS), Demonstracao
Financeira Padronizada (DFP), Relatério Anual (RA) e Relatério de Sustentabilidade (RS),
diferente desta pesquisa que analisou somente Relatério de Administracio e Notas
Explicativas. Cabe ainda ressaltar que o tipo de informagdo dos custos e investimentos
ambientais foram classificados em declarativa, quantitativa nao-monetéria, quantitativa
monetdria e quantitativa monetdria e ndo-monetdria, visto que nesta pesquisa, ndo foram
analisados tais itens, pois utilizou-se como base a pesquisa de Silva, Cunha, Klann e Scarpin
(2010), no qual ndo foram analisadas estas informacdes.

Na andlise comparativa ao trabalho de Silva, Cunha, Klann e Scarpin (2010),
procuraram informacdes relacionadas aos custos ambientais evidenciados nos Relatdrios de
Administracdo e Notas Explicativas do exercicio de 2008, das empresas da carteira ISE de
2009/2010. Os resultados apontam que mais de 50% das empresas evidenciam ao menos uma
informacao relativa a custos em uma das categorias analisadas frente a 100% deste trabalho.
Constatou-se que as empresas evidenciaram um total de 49 observacgdes, o que corresponde a
9% do total de evidenciacdo dos custos ambientais, de modo que neste trabalho foram
evidenciadas 56, correspondendo a 21% do total possivel. Com o intuito de mostrar os pontos
em que as pesquisas convergiram ou ndo, foi elaborada a tabela 7 na se¢do 4.4 (pagina 29). A
categoria que apresentou o maior nimero de disclosure ambiental foi de custos ambientais
para controlar a ocorréncia de impactos ambientais, com 45%, convergindo com esta pesquisa
que obteve o maior nivel de evidenciagdo nesta categoria com 53%. Contudo, com relagdo a
subcategoria, o resultado foi divergente, no trabalho anterior a subcategoria de custos com
conservagdo global ambiental tinha obtido a maior porcentagem com 24%, nesta pesquisa o
item com maior evidenciacdo foi a de custos de preservagdao de polui¢do (ar, d4gua e solo),
com 30% respectivamente. O resultado foi que, mesmo com 60% das empresas da amostra
nao estando inseridas na carteira ISE 2018/2019, ainda assim, esta porcentagem de empresas
que evidenciaram foi superior ao da pesquisa de Silva, Cunha, Klann e Scarpin (2010). Pode-
se dizer que o fato de o setor de energia elétrica ter exigéncia de seus 6rgaos reguladores, faz
com que a evidenciacdo de questdes ambientais seja mais destacada em relacdo as empresas
da carteira ISE 2009/2010.

Silva, Borgert, Pfitscher e Rosa (2014), identificaram o perfil das informagdes de
custos e investimentos ambientais evidenciados pelas empresas do setor elétrico brasileiro que
estdo listadas no ISE 2011/2012, correspondendo a 9 empresas na amostra. Todas divulgaram
ao menos uma informacao relativa ao disclosure dos custos ambientais, convergindo com este
trabalho que também apresentou todas as empresas com evidenciagdo de ao menos uma
informagdo. Divergiu na categoria de custos ambientais em atividades de gestdo com 59
sentengas, nesta pesquisa nao foi analisada esta categoria, pois utilizou-se a categoriza¢ao de
Rover, Borba e Borgert (2008). Em segundo lugar ficou a categoria de custos ambientais para
controlar a ocorréncia dos impactos ambientais com 49 sentencas contra 19 sentencas neste
trabalho. Contudo, hd de se ressaltar que esta pesquisa analisou informagdes relativas somente
a custos em notas explicativas e relatérios de administracdo, a medida que no trabalho de
Silva, Borgert, Pftischer e Rosa (2014), foram analisados Demonstracdo Financeira
Padronizada (DFP), Balanco Social (BS), Relatério Anual e Relatério de Sustentabilidade
(RS), com classificacdo de informagdo em declarativa, quantitativa ndo-monetéria,
quantitativa monetdria e quantitativa monetdria e nao-monetdria, divergindo da presente
pesquisa que ndo analisou estas informacdes e evidenciacdo relacionada a investimentos
ambientais, ndo foram analisados estes itens pois utilizou como base a pesquisa de Silva,
Cunha, Klann e Scarpin, no qual ndo foram analisadas estas informacdes.

4.3 NUMERO DE EVIDENCIACAO DE CADA EMPRESA
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No quadro 2, retrata o total de evidenciacdo relacionados a custos de cada empresa
desta amostra. Pode-se averiguar que todas as empresas evidenciaram ao menos uma
informacao relacionada aos custos ambientais.

Quadro 2 Numero de evidenciacao das Empresas

EMPRESAS NUMERO DE EVIDENCIAGAO

AES TIETE EN. S.A.
ALUPAR INV. S.A.

AMPLA EN. SERVICOS
CEMIG DIST. S.A.

CPFL ENERGIA S.A.

CPFL GERACAO EN. S.A.
CTEEP

EDP EN. DO BRASIL S.A.
ELEKTRO REDES S.A.
ELETROBRAS

ENERGISA S.A.

ENEVA S.A.

ENGIE BRASIL EN. S.A.
EQUATORIAL EN. S.A.
REDE ENERGIA PART. S.A.
Fonte: Dados da pesquisa (2019)

RlRr|lkr|lo|kR|kR|lo|o|R|N[FR|lo|lw|d|O

Destaque para a empresa AES TIETE, que obteve o maior nimero de evidenciacdes
relacionados aos custos, correspondendo a 16% do total de evidenciagdes, seguida por EDP
ENERGIA DO BRASIL S.A. com 14% e CPFL GERACAO DE ENERGIA S.A. com 12%.

4.4 EMPRESAS DO SETOR DE ENERGIA ELETRICA X EMPRESAS DO ISE

Nesta secdo, apresenta-se a comparacao deste trabalho ao trabalho de Silva, Cunha,
Klann e Scarpin (2010), que utiliza como amostra, as empresas da carteira ISE do ano de
2009/2010, bem como utilizou os relatérios do ano de 2008. Na tabela 7, podemos observar a
diferenca entre as duas pesquisas, assim como 0s pontos nos quais elas convergiram. Busca-se
elucidar se o fato de uma empresa nao estar inserida na carteira ISE, faz com que o seu nivel
de evidenciacao ambiental seja menor ou nao.

Tabela 7 Comparaciao entre a pesquisa de Matos (2019) e de Silva, Cunha, Klann e
Scarpin (2010).

Silva, Cunha, Klann, Scarpin
Matos (2019) (2010)
Categorias Analisadas Itens Total de Itens Total de
evidenciados | Empresas | evidenciados | Empresas
RA NE Total | Quant. % |RA NE Total | Quant. %

Categoria 1: Custos ambientais para
controlar ~ ocorréncia de  impactos 11 8 19 8 5319 6 25 13 45
ambientais
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Categoria 2: Custos de conservagdo em

atividades de pesquisa e desenvolvimento > 10 8 3235 4 14
C:.:lte.:gorla 3 . Custos ambientais em 4 6 20 6 407 2 9 7 24
atividades sociais

Categoria '4: Custos correspondentes a 1 6 7 7 473 7 10 g 28
danos ambientais

TOTAL 31 25 56 - - 31 18 49 - -

Fonte: Dados da pesquisa (2019)

Observa-se que apesar da amostra de Silva, Cunha, Klann e Scarpin (2010), ser
composta por 29 empresas, € a do presente trabalho 15, o nivel de evidenciagcdo é menor que o
presente estudo se comparado a propor¢do da amostra de ambas pesquisas e também ao total
da soma das categorias. Em todas as categorias houve um aumento significativo da
porcentagem no nivel de evidenciacdo. Com destaque para a categoria 2: Custos em P&D,
que apresentou um aumento de 39%. Isto pode ser explicado pelo avango da tecnologia
ocorrida nos ultimos anos e com a preocupagdo das organizacdes em reduzir determinados
custos, diminui¢do do consumo de matérias prima, bem como reaproveitamento e reutilizacao
de determinadas matérias, assim como a busca por fontes alternativas, principalmente se
tratando do setor de energia elétrica. Obteve-se menor nimero de empresas evidenciadas na
categoria 1, 3 e 4, porém a diferenca € pequena, visto que a amostra do trabalho de Silva,
Cunha, Klann e Scarpin (2010), € superior a esta pesquisa.

Observa-se por meio do grafico 1, que o percentual desta amostra € composto em sua
maioria por empresas do setor elétrico que nao compdem a carteira ISE 2018. Com isso,
podemos notar que o fato da maioria das empresas ndo estarem enquadradas na carteira ISE
2018, nao reduz o nivel de evidenciagdo, pelo contrdrio, o nimero de evidenciagcdo com
relacdo aos custos ambientais foi superior ao trabalho de Silva, Cunha, Klann e Scarpin
(2010).

Grafico 1 Porcentagem das empresas do setor de energia elétrica que compdem a
carteira ISE 2018

Carteira ISE 2018

Fonte: Dados da pesquisa (2019)

Sendo assim, entende-se que as empresas da referida amostra inseridas no setor
elétrico possuem um elevado nivel de evidenciac@o se comparado as empresas da carteira ISE
de 2009/2010, isto pode ser explicado devido ao alto grau de exigéncias de seus Orgaos
reguladores, bem como a maioria das empresas analisadas obterem nivel de governanca
corporativa superior ao Tradicional.
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5 CONCLUSOES

Por meio da andlise dos dados, verificou-se que todas as empresas evidenciaram ao
menos uma sentenca sobre custos ambientais nos relatérios analisados. Destaque para a
empresa AES que obteve o maior nivel de evidenciagdo, correspondendo a 16% do total da
amostra.

Nas categorias apresentadas, predominou a de custos para controlar a ocorréncia de
impactos ambientais com 53% do total da amostra, juntamente com custos de conservacao em
atividades de pesquisa e desenvolvimento.

Do total de 270 observagdes possiveis do checklist, foram encontradas 31 observagdes
no relatério da administracdo (55% do total) e 25 nas notas explicativas (45% do total).
Percebe-se que o material abordado nesta pesquisa corrobora com as pesquisas de ( Rover,
Borba e Borgert, 2008; Silva, Cunha, Klann e Scarpin, 2010; Silva, Borgert, Pfitscher e Rosa,
2014), devido a ndo apresentar um padrdo para divulgacdo de informagdes ambientais, visto
que nesta pesquisa as informagdes estdo dispersas entre Relatérios de Administracdo e Notas
Explicativas, no qual ndo existe um padrdo entre as empresas.

A pesquisa relata que o nivel de evidenciagdo aumentou em comparacdo ao trabalho
de Silva, Cunha, Klann e Scarpin (2010), revelando assim que o setor de energia elétrica
possui um nivel elevado de evidenciacdo se comparado com as empresas listadas na carteira
ISE 2009/2010.

Como limitacdo da pesquisa, apresenta-se o fato de ter analisado somente Relatérios
de Administracdo e Notas Explicativas das empresas, além de verificar apenas um segmento
de um exercicio financeiro. Para trabalhos posteriores, sugere-se uma comparacao entre a
carteira ISE atual e as empresas do setor elétrico da [B]3, além de uma verificacdo nos demais
relatdrios presentes nas demonstragdes contdbeis.
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