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RELATO INTEGRADO: DISCLOSURE DE INFORMACOES DOS CAPITAIS NAO
FINANCEIROS DO SETOR DE UTILIDADE PUBLICA DA BM&FBOVESPA

~ . *
Horténcia Gomes de Lima

RESUMO

O presente estudo apresenta como objetivo avaliar como se comporta o nivel de divulgacao
das empresas do setor de utilidade publica listadas na BM&FBOVESPA no que concerne as
informacdes integradas de capitais ndo financeiros disponibilizadas em seus relatos integrados
durante os anos de 2014 e 2015. Para concretizar tal objetivo utilizou-se de um cheklist de
indicadores elaborado a partir das especificacdes do Relato Integrado (2013). Trata-se de um
estudo longitudinal, descritivo e quali-quantitativo. A amostra foi composta por 24 empresas,
sendo 04 do subsetor de 4gua e saneamento e 20 do subsetor energia elétrica. Os principais
resultados denotam que os indicadores que mais se destacam s@o 0s existentes no capital
natural, no capital humano e no capital social e de relacionamento, nesta ordem, enquanto que
o capital intelectual € o menos evidenciado. Quanto ao indice médio de divulgacdo de cada
capital ndo financeiro por subsetor, pode-se encontrar que o subsetor de 4gua e saneamento
apresentou maiores indices de divulgacdo dos capitais natural e humano que o subsetor de
energia elétrica. Os niveis de governanca corporativa que mais se destacam sdo o Novo
Mercado e o Nivel 2, porém sem diferencas significativas em relacdo aos demais segmentos.
O referido trabalho contribui para uma abordagem mais analitica da incidéncia de
informacGes ndo financeiras em relatos integrados disponibilizados por organizacdes que
necessitam maior empenho em seu processo de legitimidade.

Palavras-Chave: Relato Integrado. Governanga Corporativa. Informagdes nio financeiras.
1 INTRODUCAO

A contabilidade tem como objetivo principal o fornecimento de informacdes tteis para
os seus usudrios, de forma que auxiliem na tomada de decisdo, seja dos gestores responsiveis
pela administracdo da organizacdo, ou os consumidores no momento de escolha de adquirir
produtos e servicos de determinada empresa. No passado, a contabilidade era encarregada de
divulgar apenas informagdes financeiras que atendam seus usudrios € o disclosure era
impulsionado por forcas normativas e legais, em que o principal critério era o de
comparabilidade entre entidades que negociam suas acdes no mercado financeiro
(SLEWINSKI, CAMACHO E SANCHES, 2015).

Com o decorrer do tempo, as necessidades dos usuérios foram se modificando e
evoluindo, dando espaco a informacdo ndo financeira, e as empresas, para satisfacdo das
partes interessadas, foram se adequando as novas formas de divulgacdo. Em meio aos

esforcos de integrar dimensdes financeiras e ndo financeiras, surge o conceito de Relato

"Aluna de Graduagdio em Ciéncias Contébeis na Universidade Estadual da Paraiba — Campus I.
Email: hortenciagl@gmail.com



Integrado, um relatério com objetivo de criar uma visdo holistica da empresa, associando os
enfoques econdmicos, sociais € ambientais.

Aliado aos aspectos supracitados, o desenvolvimento deste trabalho pauta-se no atual
estado de incipientes pesquisas nas produgdes cientificas brasileiras acerca do relato
integrado, bem como, considera-se que estudos sobre essa temética irdo impulsionar maiores
discussdes, agregando mais conhecimentos sobre o assunto no dmbito académico. Ademais, é
notavel a crescente atencdo dos stakeholders por informacgbes que vao além das financeiras,
fazendo com que o aspecto social e ambiental seja um importante alvo de preocupagdo das
partes interessadas.

Dessa forma, optou-se, neste trabalho, estudar as empresas do setor de utilidade
publica listadas na BM&FBOVESPA, considerando o fato dessas empresas terem como
finalidade o interesse geral, prestando servicos a comunidade, ou seja, teoricamente estas
organizacdes t€ém um cunho social, além do mais, a Lei 10.165/00 de Politica Nacional do
Meio Ambiente (PNMA), que contém as diretrizes de formulagdo e aplicacido dos principios
ambientais, aponta as atividades potencialmente poluidoras e utilizadoras de recursos do meio
ambiente, categorizando as entidades que prestam servigos de utilidade publica em um grau
considerado “médio”, de polui¢do e consumo dos recursos naturais.

Essa classificacdo leva a concluir que essas entidades t€ém o dever de recompensar a
sociedade e a0 meio ambiente pelos desgastes causados no uso dos recursos ambientais
indispenséveis para o desenvolvimento de suas atividades, apresentando, portanto, bons nivel
de divulgacdo de informagGes de cunho social e ambiental, ou seja, indicadores de medidas
ndo financeiras pautados no seu relacionamento com a diversidade de stakeholders que
afetam e sdo afetados pelas atividades desenvolvidas por estas organizacdes.

Assim, considerando a preocupacdo com a visdo de uma percepcdo integrada da
empresa com seus diversos agentes participes, bem como pelo valor agregado resultante da
disseminacdo de informacgdes para estes usudrios, a presente investigacdo levanta a seguinte
problematica: Como se comporta o nivel de divulgacdo das empresas do setor de utilidade
publica listadas na BM&FBOVESPA no que concerne as informacdes integradas de capitais
ndo financeiros disponibilizadas em seus relatos integrados durante os anos de 2014 e 2015?

Nesse sentido, tem-se como objetivo geral identificar o nivel de divulgacdo dos
capitais ndo financeiros presentes nos relatérios das empresas de utilidade publica listadas na
BM&FBOVESPA através de uma anélise dos indicadores de desempenho (KPIs), nos anos de
2014 e 2015. Buscou-se, também, retratar os seguintes aspectos: (i) avaliar quais indicadores

ndo financeiros compreendidos entre (a) capital natural, (b) capital humano, (c) capital social



e de relacionamento e (d) capital intelectual apresentam maior relevancia de divulgacdo; (ii)
identificar o indice de divulgacdo de capitais ndo financeiros por subsetor de utilidade ptblica
investigado; (iii) verificar qual o nivel de aderéncia de capitais ndo financeiros por segmento
de governanga corporativa das empresas do subsetor de utilidade publica.

Trata-se de um estudo descritivo, longitudinal e quali-quantitativo, apresentando, na
sequéncia, apds essa conclusio, o referencial tedrico, o delineamento da pesquisa empirica, os

principais resultados, conclusao e por fim as referéncias bibliogréficas.

2 REFERENCIAL TEORICO
2. 1 Iniciativas de reporting de informacoes financeiras e nao financeiras

Durante muitos anos, a contabilidade manteve foco no disclosure de informacdes
financeiras, atendendo as necessidades de seu principal grupo de interesse, ou seja, 0S
shareholders. No atual contexto, fatores contingenciais, associados ao &mbito corporativo,
exigiram das organizacdes a divulgacdo de informacdes que impactam de maneira relevante
nos seus resultados e na forma como sdo percebidas pelos seus diversos stakeholders,
associando as informagdes de cunho exclusivamente financeiro, aspectos relativos as questdes
ambientais e sociais.

As mudancas nas praticas de relatdrios e modelos de gestdo atuais significam uma
adaptac@o aos novos tempos, em que os usuarios demandam que as organizacdes tenham uma
mudanca de suas atitudes para com a sociedade e preservacdo do meio ambiente, € que os
relatérios permitam uma prestagdo de contas mais transparente e abrangente. Estas préticas
sdo agora consideradas como vitais, ja que, em alguns casos, elas se tornaram uma estratégia
para sobreviver no mercado global (RIVERA-ARRUBLA, ZORIO-GRIMA E GARCIA-
BENAU, 2016). Observa-se, em seguida, os marcos evolutivos inerentes aos relatdrios de

gestdo a partir da década de 70, evidenciando as tipologias e dimensdes incluidas nos

relatorios.
Tabela 1 - Evolucio do reporting de informacao financeira e ndo financeira
. DIMENSOES INCLUIDAS NO
CRONOLOGIA TIPOS DE RELATORIOS RELATORIO
Antes dos anos 70 Relatérios com contetido financeiro Dimenséo exclusivamente financeira
Relatérios com conteddo financeiro isolado ].)1mensa0~ﬁnan(':e1ra 1s012‘1da da
informac@o social e ambiental
Anos 70 e 80 Relatérios com contetdo isolado de . -
informac&o social ou ambiental Apenas uma dimensio da
¢ sustentabilidade (social ou ambiental)
Relatérios com contetido financeiro isolado Dimens&o financeira isolada
Anos 90 Relatdrios com conteddo isolado que Dimensé@o social e ecoldgica

combinam informacéo social e ambiental integradas



Algumas inciativas de combinar as
Anos 2000 informacGes de sustentabilidade e relat6rios
financeiros

Boom da informac@o de carater ndo
financeiro

Busca pelo equilibrio das trés
dimensdes da sustentabilidade
(financeira, ecolégica e social)

Um tnico relatério integrado (vis@o holistica
da organizacdo)

Fonte: Adaptado de Hahn e Kiihnen (2013).

Tendéncia atual

A tabela 1 resume a evolucdo das apresentacOes dos relatdrios nas tltimas
décadas. Tal como ilustrado, as tipologias dos contetddos dos relatérios apresentam-se em uma
sequéncia que se inicia com a emissdo de informacdo puramente financeira, migrando para
iniciativas voluntérias de informacdes que retratam o desempenho social e ambiental, através
publicacdo de varios relatérios separados, culminando no objetivo das empresas
contemporaneas, que condiz com a divulgacdo de um tunico relatério que integre as trés
dimensdes da sustentabilidade empresarial.

A informacdo ndo financeira € muitas vezes motivada pelas pressdes do publico
externo para que haja a divulgacdo das préaticas de responsabilidade empresarial, fazendo com
que a organizacdo responda a pressdo publica, atendendo e lidando com as demandas do
ambiente (GRAY ET AL., 1995). Na prética, a exposi¢do a pressdo publica faz com que as
empresas considerem a legitimidade como um recurso que deve ser gerido de forma
adequada, onde as entidades terdo como objetivo principal defender ou aumentar o seu nivel
de legitimidade. (ODRIOZOLA, SAANCHEZ E ETXEBERRIA, 2012).

Constata-se uma preocupacdo, que remonta a algum tempo atrds, com a simultinea
divulgacdo de informagdes financeiras e ndo financeiras, objetivando a geracdo de valor
agregado para as corporagdes. Villers e Unerman (2014) descrevem que nos ultimos 20 anos a
literatura académica apresenta um desenvolvimento considerdvel sobre os sistemas de
contabilidade e a prestacio de contas para a gestdo compartida de comunicacdo de
informagbes de desempenho financeiro e ndo financeiro, destacando propostas como
Balanced Scorecard, o Triple Bottom Line, o Relatério de Sustentabilidade e por fim os
relatérios integrados.

2.2 Consideracoes acerca do Relato Integrado (RI)

No crescente contexto da utilizacdo conjunta de informacdes financeiras e ndo
financeiras, surge a ideia do relato integrado, em decorréncia de uma demanda perceptivel
entre as partes interessadas por uma informacdo holistica da empresa (FRIAS-ACEITUNO
ETAL., 2013).

A base do conceito de relato integrado provém do IIRC - International Integrated

Reporting Council (Conselho Internacional para Relato Integrado) sendo este, um conselho



que representa o corpo dominante, a nivel mundial, no desenvolvimento de politicas e praticas
concernentes aos relatdrios integrados. O intuito principal do relato integrado ndo € apresentar
as informacgdes em mais um relatorio, mas criar uma cultura dentro da empresa que tende a
promover a visdo integrada do desempenho organizacional.

Nesse sentido, Rodrigues, Morais € Cunha (2016) advogam que o Relato Integrado
deve apresentar de forma sucinta a informag@o, considerando as perspectivas de médio e
longo prazo da organizagdo. A geracdo de valor € o principal foco de evidenciagdo da
entidade, assim, o valor ndo se limita a empresa e o que € feito nela, mas tem ampla ligacdo
com o ambiente externo através da relagdo com as partes interessadas e pela dependéncia dos
recursos. Desta forma, o relatério tem como finalidade apresentar essas interacdes da empresa
com o ambiente externo e seus capitais, gerando valor ndo s para a propria empresa, mas
para a sociedade (IIRC, 2013).

A estrutura conceitual sugere seis capitais principais a serem divulgados no relatdrio:
financeiro, manufaturado, intelectual, humano, social e de relacionamento, e o capital natural,
onde esses capitais sdo estabelecidos como base para a evidenciacdo da empresa, de forma
que a organizagdo demonstre a interacdo entre dois pontos considerados mais importantes nos
negécios: o dinheiro e as pessoas (TILLEY, 2013).

O IIRC (2013) estabelece também os principios norteadores que devem ser
evidenciados na preparacdo e divulgacdo de um relato integrado, quais sejam: (i) foco
estratégico e orientacdo para o futuro; (ii) conectividade da informacdo; (iii) relacdes com
partes interessadas; (iv) materialidade e concisdo; (v) confiabilidade e completude; (vi)
coeréncia e comparabilidade. O Relato integrado ¢ uma tendéncia mundial recém-criada,
ainda com dificuldades na sua implantacdo de forma correta, € no cumprimento do seu
objetivo primordial de implantar uma visao integrada na gestdo da empresa. As origens do RI,
no entanto, sdo provenientes de processos anteriores que resultaram na importancia desse
modelo como forma de desenvolvimento organizacional, além de que, a adesdo voluntiria a
esse modelo, tem atraido os olhos dos investidores, como uma nova forma de negécios.

3 DELINEAMENTO DA PESQUISA EMPIRICA

A pesquisa € caracterizada como descritiva e a populacdo inicial foi constituida por
empresas brasileiras de capital aberto do setor de utilidade publica listadas na
BM&FBOVESPA, sendo, dessa forma, composto pelas empresas do ramo de energia elétrica,
agua e saneamento e gas.

Para formacdo da amostra, foram levados em consideracdo os niveis de governanga

corporativa dispostos na bolsa de valores brasileira, segmentados em: Bovespa Mais (BM),
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Bovespa Mais Nivel 2 (BM2), Novo Mercado (NM), Nivel 2 (N2), Nivel 1 (N1) e Mercado
de Balcdo Tradicional (BT). Segundo Silveira (2002) as empresas com uma estrutura de
governanga corporativa mais apropriada as praticas recomendadas pelos agentes de mercado
obtém melhores resultados e também sao melhor avaliadas pelo mercado, neste sentido os
segmentos da BM&FBOVESPA objetivam um melhor fornecimento de informagdes para os
acionistas.

A principal diferenca entre estes niveis de governanca reside no fato de que as
empresas enquadradas no Novo Mercado e Nivel 2 seguem uma politica de divulgacdo de
informagOes mais abrangente e transparente, exercendo de forma voluntiria obrigacdes
referentes & governanca corporativa, além daquelas exigidas pela Lei das Sociedades
Andnimas (Lei 6.404/76), colaborando para o disclosure dessas informagdes. Sendo assim,
para fins de anélise, ndo foi considerado na amostra nenhuma das empresas que ndo havia
especificacdo do seu nivel de governanga corporativa, excluindo as empresas listadas no
subsetor de Gis, resultando em uma amostra de 33 empresas.

A partir dai o procedimento de coleta de dados se deu através dos sitios eletronicos das
empresas buscando as divulgacdes de informacdes nos anos de 2014 e 2015 que tivessem um
cariter ndo financeiro, podendo ser relatérios anuais, de sustentabilidade e relato integrado.
Nesses parametros foram encontrados que 9 empresas do ramo de energia elétrica ndo
publicaram relatérios que atendessem a caracteristica citada, sendo removidas da amostra, e
ainda, algumas entidades, publicaram relatério apenas em um dos anos em anélise, totalizando
44 relatérios de 24 empresas, onde 4 sdo do setor de Agua e Saneamento e 20 do setor de
Energia Elétrica. A tabela 2, a seguir, apresenta as empresas subdivididas por niveis de

governanga com destaque para a publicacdo ou ndo de informacdes integradas.

Tabela 2 - Quantidade de empresas que publicaram ou nio informacées integradas por nivel de
governanca corporativa

SEGMENTO PUBLICOU PU]I;\ILAI?: G TOTAL
Qte % Qte % Qte %

BOVESPA MAIS 1 50% 1 50% 2 | 100%
NIVEL 1 7 1100% | 0 0% 7 | 100%
NIVEL 2 7 88% 1 13% 8 | 100%
TRADICIONAL 2| 29% 5 1% 7 | 100%
NOVO MERCADO 7 78% 2 22% 9 | 100%
TOTAL 24 | 3% 9 | 27% | 33 | 100%

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados da pesquisa (2017).
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O segmento de governanga corporativa que mais divulgou relatérios de natureza social
ou ambiental foi Nivel 1 (100%), ultrapassando o Nivel 2 (88%) e o Novo Mercado (78%),
apesar destes ultimos, teoricamente, serem mais voltados a transparéncia de suas informacdes
do que o primeiro.

Nesta pesquisa foi utilizada, para o tratamento dos dados, a anilise de conteiido para
identificacdo das informacdes prestadas aos seus usudrios, essa andlise deu-se através dos
indicadores-chave de desempenho (KPIs) composto por 34 indicadores, com o fim de
averiguar se as informacOes divulgadas nos relatérios sdo completas, integradas e de
qualidade, de forma que elas atendam os critérios do International Integrated Reporting
Council (IIRC). O cheklist formado com os KPIs dos capitais (i) natural, (ii) humano, (iii)
social e de relacionamento e (iv) intelectual foi apresentado no trabalho de Nascimento et al.
(2015) e esta disposto no quadro (anexo 1) com algumas adaptacGes, juntamente com as
palavras relacionadas a cada indicador, as quais foram utilizadas para a identificacdo dos
indicadores dentro dos relatérios.

Buscou-se, também, aferir o indice de divulgacdo dos capitais ndo financeiros das
empresas investigadas neste trabalho e, nesse sentido, tomou-se como fundamento o trabalho
desenvolvido por Lemos, Ariza e Rodrigues (2009). Para cada indicador pode-se assumir o
valor de 0, se ndo foi divulgado no relatdrio, ou 1, caso seja divulgado, sendo assim uma
varidvel dicotdmica. A obtencdo do indice de divulgacdo se estabelece através da férmula

transcrita a seguir:

Onde:
/D, Indice de divulgagdo da empresa i;
e, Variavel dicotdmica, onde € atribuido o valor 0, se o item j ndo € divulgado, e o valor

1, se o item € divulgado;
a2 Nimero maximo de indicadores analisados;

Além do indice de divulgacio, foi determinado o nivel de aderéncia de divulgacdo dos
capitais envolvidos nessa pesquisa €, nesse sentido, usou-se das especificacdes propostas por
Nascimento et al. (2015), os quais dividem em quatro os niveis de aderéncia, objetivando, a
partir da sua aplicacdo, mensurar 0 quanto a empresa atende aos itens de cada capital,

verificando o nivel de divulgagcdo dos mesmos.
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4 ANALISE DE RESULTADOS

No procedimento de avaliacdo dos resultados foram analisados 44 relatdrios de carater
ndo financeiro, compostos por: relatorios de sustentabilidade, relatérios anuais, relatorios
socioambientais e relatos integrados, em que 06 destes sdo do subsetor de 4gua e saneamento
e 38 do segmento de energia elétrica.

Inicialmente, foi considerado cada capital proposto no relato integrado a fim de
verificar quais os indicadores mais divulgados, para isto foi observado a existéncia ou ndo das
palavras relacionadas a cada indicador. Nesta andlise foram levadas em consideracdes as
variagOes gramaticais das palavras, singular e plural, flexdes de género, e se elas estdo
relacionadas ao contexto do que o indicador propde.

A segunda parte da andlise é feita a partir da formula do indice de divulgagdo,
informando qual a média dos indicadores de cada setor, fazendo uma comparacio entre os
capitais nfo financeiros. Também € discriminado qual o nivel de divulgacdo para cada capital,
variando entre nivel 1, considerado como bom, nivel 2, satisfatrio, nivel 3, regular, até o
nivel 4 enquadrado como ruim. Apresenta-se, a seguir, os resultados encontrados para cada
tipo de capital ndo financeiro estudado.

4.1 Capital Natural

O capital natural é composto por recursos ambientais renovaveis € nao renovaveis e
processos que fornecem bens ou servicos que a empresa necessita para a sua sobrevivéncia,
no entanto o uso dos recursos do capital natural deve ser embasado pelo desenvolvimento
sustentdvel, onde a entidade utiliza-os sem comprometer o aproveitamento das geracdes
futuras. A importancia do disclosure desse capital reside no fato de que € através dos seus
relatérios que os usudrios da informacdo saberdo o quanto a empresa estd envolvida com a

sustentabilidade e o uso responséavel dos recursos naturais.

Figura 1 - Divulgacéo dos Indicadores do Capital Natural nos Relatorios
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa (2017).
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A figura 1 demonstra quais os indicadores mais divulgados por cada subsetor do
conjunto de empresas de utilidade publica, onde os nimeros de 1 a 6 no eixo horizontal
representam os indicadores desse capital. Observa-se por meio da figura que, dentro do setor
de 4gua e saneamento, a maioria dos direcionadores sao divulgados em sua totalidade, como é
o caso do indicador referente a emissdo de CO; (1), ao consumo de energia pela organizagao
(2), aos residuos reciclados (5) e ao total de investimentos em protecdo ambiental (6). Para o
setor de energia elétrica o indicador mais divulgado € o da quantidade de residuos que a
empresa produz (3) estando presente em 87% dos relatérios analisados. A maior caréncia de
publicacdo das informagdes do capital natural estd nos acidentes ambientais (4) para as
empresas de dgua e saneamento, ja que pouco (33%) foi exposto acerca de problemas gerados
pelas atividades empresariais no meio ambiente.

4.2 Capital Humano

Segundo Bento (2006, p. 6) “o diferencial entre uma e outra empresa sdo as pessoas
que desenvolvem atividades nelas, ou seja, os seus colaboradores, isto €, o seu capital
humano”, o que significa que o capital humano trata do relacionamento da entidade com seus
funcionérios, assim como tudo que é feito para o desenvolvimento e capacitacdo deles,
envolvendo os seus conhecimentos e suas habilidades para realizar as atividades na empresa.

Para a verificacdo do fornecimento de informacdes sobre este capital a figura abaixo
mostra o percentual das empresas que publicaram nos seus relatérios os indicadores (eixo

horizontal de 1 a 12) relacionados aos recursos humanos.

Figura 2 - Divulgacao dos Indicadores do Capital Humano nos Relatérios
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados da pesquisa (2017).

Os indicadores 1, que € relacionado ao nimero de empregados da empresa, € o 6, que
¢ sobre a média de dias ou de horas de treinamento por funcionérios, foram atendidos por

todas as empresas dos dois setores analisados, além do indicador referente a diversidade (2)
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que também se mostrou com um bom nimero de relatos divulgados por estas empresas, sendo
100% para o setor de 4gua e saneamento e 95% para o de energia.

Os indicadores mais deficientes quanto a sua divulgacdo nos relatérios foram o de
funcionarios em aprendizagem eletronica (4), com 34% e 50%, para as empresas que
fornecem servigos de energia elétrica e de 4gua e saneamento, respectivamente, o indice do
resultado de pesquisa de clima organizacional com funcionérios (7) em que apenas 45% dos
relatérios das entidades de energia elétrica divulgaram essas informacgdes e o direcionador
relativo ao nimero de demissOes nas empresas (10), onde a metade dos relatérios analisados,
para ambos os setores, se referiu a este indicador.

De maneira geral os KPIs do capital humano foram bem atendidos, principalmente
pelas empresas do subsetor de 4gua e saneamento, tendo um percentual acima de 50%, dentre
eles estdo: o direcionador relacionado ao total que a empresa investe em treinamento (3), a
divulgacdo da média de idade dos funcionarios (5), o nimero de acidentes com lesdo ou
afastamento (8), a taxa de absenteismo (9), a relacdo de saldrio minimo (11) e a taxa de
rotatividade (12). A maioria desses indicadores sdo especificados no Balanco Social, sendo,
este, incluido pelas empresas nos seus relatérios de sustentabilidade e relatério anual.

4.3 Capital Social e de Relacionamento

Conforme Marteleto e Silva (2004) o capital social é conceituado como os valores,
normas, instituicdes e relacionamentos que sdo compartilhados e permitem a colaboragdao
dentro ou entre os diferentes grupos sociais, criando uma base para que a empresa atenda aos
mais diversos stakeholders: clientes, comunidade externa e fornecedores. A divulgacdo desse
indicador torna-se relevante para que todas as partes interessadas da empresa tenham
conhecimento das acdes que sdo tomadas pela organizacdo e sdo voltadas a uma preocupacgao

com o desenvolvimento social no contexto em que ela esta inserida.

Figura 3 - Divulgacéo dos Indicadores do Capital Social e de Relacionamento nos Relatérios
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados da pesquisa (2017).
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Os principais resultados para anélise do capital social e de relacionamento evidenciam
que os KPIs mais divulgados atingiram os seguintes percentuais para o setor de energia
elétrica e dgua e saneamento, nesta ordem: o indicador relativo ao envolvimento em agdes
sociais (4), com 97% e 100%, a divulgacdo de praticas concernente ao relacionamento com os
fornecedores (9), com 100% e 83%, o envolvimento em projetos culturais (5), com 92% e
83%, mostrando que € divulgado um nimero consideravel de préticas sociais envolvendo a
comunidade, contudo ndo € mencionada a frequéncia com que estas praticas acontecem, a fim
de que haja uma certeza de que essas acOes sdo significativas e relevantes dentro da
sociedade.

Alguns KPIs ndo sdo alvo das divulgacdes nos relatérios nem estdo relacionado as
préticas das organizag¢des, como o direcionador 7, pertinente a provisdes para projetos sociais,
em que nenhuma das empresas que prestam servicos de 4gua e saneamento publicaram algo
sobre este topico e apenas 3% das empresas de energia fazem mencdo deste aspecto; o
indicador 1, que ¢ o enquadramento das empresas no ranking de “Excelente lugar para
trabalhar”, onde 17% das entidades de agua e saneamento e 13% das empresas de energia
elétrica se enquadraram nesse contexto; e o indicador 2, que € o nimero de funcionarios que
realizam trabalhos voluntdrios dentro da entidade, atingindo 39% e 33%, respectivamente
para os setores de energia elétrica e 4gua e saneamento.

4.4 Capital Intelectual

A abordagem do capital intelectual é muito evidenciada no contexto atual, ela envolve
o conhecimento que uma organizacdo possui € que pode ser aproveitado para criar uma
vantagem diferencial entre as empresas (Zafalon, Duarte e Rodrigues, 2006), esse capital
envolve as pesquisas, o uso de novas tecnologias, patentes, € o que € relacionado ao
desenvolvimento dentro da organizacdo, em que normalmente hid uma tendéncia de
crescimento visto que area tecnoldgica tem se destacado como um grande aliado ao progresso

das atividades operacionais empresariais.
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Figura 4 - Divulgacio dos Indicadores do Capital Intelectual nos Relatorios
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados da pesquisa (2017).

E notério que este capital, no geral, apresentou menores percentuais de evidenciagio
nos relatdrios investigados, comparativamente aos demais tipos de capitais ndo financeiros.
Destacam-se os indicadores sobre o niimero do requerimento de patentes (1) e sobre as vendas
de projetos ou produtos desenvolvidos a partir de pesquisa e desenvolvimento (8), em que
nenhuma empresa do subsetor de dgua e saneamento fez alusdo a esse aspecto nos seus
relatérios e os documentos das empresas de energia elétrica atingiram os percentuais de 11%
e 5%, respectivamente para os referidos indicadores. Em contraponto com o indicador 8,
pode-se observar, que um dos indicadores mais publicados para ambos os setores € o relativo
ao dinheiro gasto em pesquisa e desenvolvimento (2) e o nimero de novos projetos que a
empresa desenvolveu durante o periodo (5), relacionando grandes despesas com P&D, todavia
ndo resultaram em receitas de venda para as empresas, conforme aponta os resultados
encontrados para o aspecto 8 analisado.

E importante destacar também que quanto ao direcionador 4 - Reconhecimento da
Marca, foram considerados prémios e reconhecimentos que as entidades ganhavam e que
agregam valor a marca, e o direcionador 6 — Despesas com o desenvolvimento de
mudancas/processos da organizacdo, foram levados em consideracdo as mudangas como
expansdo das empresas, reestruturacdes societdrias, incorporagdo ou fusdo de outras
entidades, que aconteceram no periodo. O KPI relacionado ao desenvolvimento de softwares
(7) ndo é muito difundido nas empresas, enquanto que os testes com novas tecnologias (3),
obteve um percentual de 84% para as empresas que prestam servicos de energia elétrica por
ter relacdo com a busca do desenvolvimento de outros métodos de captacdo de energia,

principalmente por fontes alternativas, porém sem muitos resultados ainda.
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4.5 Indice de divulgaciio dos KPIs

Através da férmula adaptada do trabalho de Lemos, Ariza e Rodrigues (2009) foi
possivel mensurar o nivel de divulgacdo dos capitais ndo financeiros nas empresas, a tabela 3
especifica os dois subsetores analisados e a média obtida por cada capital, comparando os dois

anos considerados na amostra.

Tabela 3 - Indices médios de divulgaciio de cada capital por subsetor de utilidade piblica

AGUAE ENERGIA

CAPITAIS SANEAMENTO ELETRICA
2014 2015 2014 2015
CAPITAL NATURAL 08333 | 07778 | 08148 | 0,7750
CAPITAL HUMANO 08333 | 0,7778 | 0,7407 | 0,7333
AN Vi 05926 | 05926 | 05864 | 0,5833

CAPITAL INTELECTUAL 0,2500 0,3750 0,5069 0,4938

Fonte: Elaborado pelo autor a partir dos dados da pesquisa (2017).

O maior indice médio de aderéncia esta no capital natural e no capital humano dentro
do setor de dgua e saneamento no ano de 2014 (0,8333 para ambos), contudo, o ano de 2015
desse mesmo setor (0,7778 para o capital natural e humano) e o segmento de energia elétrica
também contém indices com um bom nivel de divulgacdo nesses capitais. O capital social e
de relacionamento, também apresentam bons niveis de divulgacdo conforme os indices
encontrados para os dois subsetores estudados. Esses resultados permitem inferir que os
relatérios ndo financeiros das organizacGes, no geral, t€ém uma boa divulgacdo relativa as
préticas associadas a0 meio ambiente, aos aspectos concernentes aos seus colaboradores, bem
como apresentam énfase de divulgacdo em suas vertentes sociais e de relacionamento,
favorecendo, dessa forma, a disponibilidade de informagdes integradas, que podem auxiliar
sua legitimidade e consequente continuidade.

Contudo, observa-se que o capital menos evidenciado nas publica¢des dos relatérios
das empresas investigadas € o capital intelectual, onde o maior indice atingiu 0,5069 e o
menor 0,25, para os subsetores energia elétrica e 4gua e saneamento, respectivamente. Apesar
da importancia de tudo que envolve esse capital e a sua contribuicdo para a pesquisa € 0
desenvolvimento de novos projetos, provocando inovacdo dentro do setor, ele foi 0 menos
destacado. No setor de energia, segundo dados da EPE — Empresa de Pesquisa Energética
(2016), o Brasil tem 61,9% da geracdo de energia provenientes das hidroelétricas e estando
com a participacdo de apenas 3,8% da geracdo de energia por fontes alternativas no mundo,

em que as fontes sdo a biomassa e a edlica, enquanto outros paises usufruem de fontes como a
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geotérmica, solar, das marés e de residuos. A producdo de pesquisa e inovag@o nesse setor iria
contribuir para o aproveitamento de novas fontes para aliviar os recursos hidricos.

Ainda na andlise dos indices de divulgacdo, a tabela 4 traz as médias dos indices
divididos por nivel de governanga corporativa, para que haja uma melhor visualizagdo da

aderéncia dos capitais nio financeiros.

Tabela 4 - Indices Médios de Divulgacéo por nivel de governanca corporativa

AGUA E SANEAMENTO ENERGIA ELETRICA
CAPITAIS

BT N2 NM BT N1 N2 NM
CAPITAL NATURAL 0,8333 | 0,8333 | 0,7917 | 0,5833 | 0,7639 | 0,8333 | 0,8667

CAPITAL HUMANO 0,8333 | 0,6667 | 0,8333 | 0,6875 | 0,7708 | 0,6944 | 0,7667

CAPITAL SOCIAL E DE

RELACIONAMENTO 0,3333 | 0,5556 | 0,6667 0,75 0,5833 | 0,5278 | 0,5889
CAPITAL
INTELECTUAI 0,25 0,5 0,2813 | 0,375 | 0,5313 | 0,4792 | 0,5375

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados da pesquisa (2017).

Através dos dados € possivel observar que, no setor de energia elétrica, o nivel de
governanga com maior divulgacdo dos capitais ndo financeiros € o Novo Mercado (NM), no
qual o capital natural e o capital humano apresentam maiores indices médios de divulgacdo,
enquadrando-se como nivel 1, por estar ente o quartil 0,75 e 1,00, ja os capitais social e de
relacionamento e o intelectual se enquadram no nivel 2, compreendidos entre 0,50 e 0,75.
Dentro do subsetor de 4dgua e saneamento observa-se, no geral, que todos os niveis de
governanga corporativa apresentam melhores indices de divulgacdo e que eles permanecem
com a mesma tendéncia: em que os capitais melhor divulgados sdo o natural e o humano,
seguido do capital social e o intelectual.

Por meio dessa anélise nota-se que a iniciativa de um maior disclosure e transparéncia
dos niveis de governanca corporativa Novo Mercado e Nivel 2 foi confirmada: esses dois
segmentos tiveram melhores indices que os demais, no entanto, a diferenca ndo € tdo
significativa, mostrando que outros niveis ndo possuem uma grande discrepancia desses
segmentos, como € o caso do Nivel 1, ainda que a proposta desses primeiros seja de uma
diferenciacdo na divulgacdo de informacGes para os usudrios. Os segmentos da
BM&FBOVESPA com os niveis de divulgacdo mais baixos foram o Mercado de Balcdo
Tradicional (BT) e o Bovespa Mais (BM).

Em suma, as empresas t€ém uma preocupacao maior na preservacdo do meio ambiente,
€ em cumprir os normativos legais que protegem os recursos naturais, além dessas préticas

serem um grande meio de promocdo do marketing empresarial. Em segundo lugar esti o
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atendimento a divulgacdes de questdes do capital humano, demonstrando uma atencdo das
organizagdes com as questdes relativas aos colaboradores, ressaltando também que esse
capital também contém muitos normativos legais que impulsionam uma maior pratica desses
pontos. E por dltimo o Capital Social e o Capital intelectual, que compreendem os menores

indices, principalmente o capital intelectual, como foram abordados anteriormente.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Os estudos sobre as informacdes de carater ndo financeiro tém crescido juntamente
com o interesse dos usudrios, a tendéncia atual é trazer uma visdo holistica da
organizagdo, conforme propde o Relato Integrado. Essa pesquisateve como
objetivo verificar o nivel de divulgacdo dos capitais ndo financeiros dentro dos relatdrios das
empresas de utilidade publica listadas na BM&FBOVESPA, para isso foi utilizado
uma anélise dos indicadores de desempenho (KPIs), nos anos de 2014 e 2015. Nessa anélise,
foram avaliados os indicadores ndo financeiros de cada capital (natural, humano, social e de
relacionamento e intelectual) para apurar quais destes sdo mais relevantes nas divulgacGes,
além de obter o nivel de aderéncia por cada segmento de governanca corporativa e por cada
subsetor de utilidade publica.

A pesquisa de Nascimento et. al (2015) deu base para a producdo metodoldgica desse
estudo, no entanto o presente trabalho traz uma abordagem mais analitica quanto a apreciacio
dos indicadores de capitais ndo financeiros propostos pelo Relato Integrado ao abordar,
especificamente, o setor de utilidade publica da BM&FBOVESPA.

Compreende-se que esse setor tem os melhores niveis de divulgacdes para o capital
natural, onde os indices de divulgacdo médios dos anos de 2014 e 2015 para o setor de dgua e
saneamento foi de 0,8056 e o de energia elétrica 0,7949, atingindo o nivel 1. Dentro deste
capital, os indicadores melhor atendidos foram o referente a emissdo de CO,, ao consumo de
energia pela organizag@o, aos residuos reciclados (todos com 100% de divulgagdo para o
subsetor de 4gua e saneamento) e da quantidade de residuos que a empresa produz (87% para
as empresas de energia elétrica), € o menos atendido € direcionador relacionado aos acidentes
ambientais que a empresa ja esteve envolvida.

Em segundo lugar estd o capital humano, também enquadrado no nivel “bom” de
divulgacdo para ambos subsetores, porém com indices menores do que o capital natural
(média de 0,8056 e 0,7370 para as empresas de dgua e energia, respectivamente). Todas as
das empresas analisadas apresentaram nos relatérios o indicador referente ao nimero de

empregados da empresa e a média de dias ou de horas de treinamento por funcionérios.
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O capital social e de relacionamento apresenta uma queda no nivel de aderéncia das
divulgagdes, atingindo o nivel satisfatério (Nivel 2), com indices médios de 0,5929 para as
entidades que prestam servicos de agua e 0,5849 para as de energia elétrica. O capital
Intelectual apresentou comportamentos enquadrados como “insatisfatorios” (0,3125 no
subsetor de agua e saneamento) e “‘satisfatorios” (0,5004 para o subsetor de energia elétrica).
O direcionador menos atendido foi quanto ao nimero do requerimento de patentes (11% para
o setor de energia e 0% para o de 4gua) e sobre as vendas de projetos ou produtos
desenvolvidos a partir de pesquisa e desenvolvimento (5% para as empresas de energia e 0%
para as de 4gua e saneamento).

Os niveis de governanca corporativa listados na BM&FBOVESPA seguiram a
tendéncia proposta de que os segmentos Novo Mercado e Nivel 2 sdo os que se propde a ter
relatérios com uma maior transparéncia e informacdes mais completas, porém observou-se
que os outros segmentos ndo tem diferencas tdo significativas destes primeiros, o que se leva
a pensar que essa proposta ainda ndo é bem atendida pelas empresas participantes.

Como proposta para futuras investigacOes sugere-se ampliar o recorte temporal aqui
estudado, atribuir um estudo comparativo com os indicadores financeiros propostos no Relato
Integrado para a amostra aqui avaliada. Este trabalho teve como limitacdo a impossibilidade
de abrangéncia de todas as palavras que se relacionam com os capitais natural, humano, social
e de relacionamento e intelectual. Como proposta para pesquisas futuras, sugere-se ampliar o
estudo para outros capitais aqui ndo contemplados e acompanhar a tendéncia de divulgacdo

nos anos posteriores.

INTEGRATED REPORTING: DISCLOSURE OF INFORMATION OF THE NON-
FINANCIAL CAPITAL OF THE PUBLIC UTILITY SECTOR OF BM&FBOVESPA
ABSTRACT

The objective of this study is to evaluate the level of disclosure of public sector companies
listed on the BM&FBOVESPA regarding the integrated information of non-financial capital
made available in their integrated reports during the years 2014 and 2015. In order to achieve
this objective was to use a cheklist of indicators developed from the specifications of the
Integrated Report (2013). It is a longitudinal, descriptive and qualitative-quantitative study.
The sample consisted of 24 companies, of which 04 were from the water and sanitation
subsector and 20 from the electricity subsector. The main results indicate that the indicators
that stand out most are those in natural capital, human capital and social and relationship
capital, in this order, whereas intellectual capital is the least evidenced. As for the average
disclosure index of each non-financial capital per subsector, it can be found that the water and
sanitation subsector had higher rates of disclosure of natural and human capital than the
electricity subsector. The levels of corporate governance that stand out most are the Novo
Mercado and Nivel 2, but without significant differences in relation to the other segments.
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This work contributes to a more analytical approach to the incidence of non-financial
information in integrated reports provided by organizations that need greater commitment in
their legitimacy process.

Keywords: Integrated Report. Corporate governance. Non-financial information.
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ANEXO 1 - CHECKLIST DOS CAPITAIS NAO FINANCEIROS - KPIS
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CAPITAL NATURAL
INDICADORES PALAVRAS CORRELATAS
1 | Emissdo de CO2 emissdo, emissoes, gas, gases, carbono, CO2
2 | Consumo de energia por fonte de energia energia, fonte
3 | Quantidade de residuo Residuo
4 | Acidentes ambientais acidente, multa, indenizacdo, indenizagdes,
processo, derramamento, explosdo, incéndio,
vazamento, rompimento, desastre, contaminacio
5 | Residuos reciclados recicla, reciclado, reciclagem, reciclaveis
6 | Investimento em protecdo ambiental investimento, protecdo, protecdes, ambiental,
ambientais, ambiente
CAPITAL HUMANO
INDICADORES PALAVRAS CORRELATAS
1 | Niimero de funcionarios funcionério, empregado, colaborador
2 | Diversidade diversidade, sexo, género, faixa, etdria, grau de
instrucdo, etnia, religido, origem, raca
3 | Total investido em treinamento treinamento, capacitacido
4 | Funcionérios em aprendizagem eletrOnica aprendizagem, eletrOnica, virtual, EAD, on-line,
online, e-learning, learning
5 | Média de idade idade, etaria
6 | Média de dias/horas de treinamento por funcionario | treinamento, capacitacdo
7 | Resultado da pesquisa com funcionérios pesquisa, clima, organizacional
8 | Acidentes com lesdo/afastamento acidente, lesdo, lesoes, afastamento
9 | Taxa de absenteismo absenteismo, frequéncia, gravidade, auséncia,
dias perdidos.
10 | Taxa de demissdo demissdo, desligamento, demitido, deixaram
11 | Relac@o de sal4rio minimo salario, remuneracio
12 | Taxa de Rotatividade Rotatividade, turnover , turn over
CAPITAL SOCIAL E DE RELACIONAMENTO
INDICADORES PALAVRAS CORRELATAS
1 | Ranking de “Excelente lugar para trabalhar” ranking, excelente, lugar, exceléncia, great place
to work
2 | Numero funcionirios que realizam trabalhos de | Voluntario, voluntariado
voluntarios
3 | Reclamacdes trabalhistas / processos reclamacdes, trabalhista, reclamaco, processo
4 | Envolvimento em agdes sociais acdes, sociais, a¢do, social, projeto
5 | Envolvimento em projetos culturais projeto, cultura, culturais, cultural
6 | Indice de satisfacdo do cliente satisfacdo, pesquisa, indice
7 | Provisdo para projetos sociais projeto, social, sociais, provisdo, provisoes
8 | Investimento Social filantropia, filantrépica, institui¢do, instituicdes,
instituto
9 | Relagdo com Fornecedores fornecedores, relacionamento
CAPITAL INTELECTUAL
INDICADORES PALAVRAS CORRELATAS
1 | Ndmero de patentes requeridas Patente
2 | Dinheiro gasto em P&D P&D, pesquisa, desenvolvimento, gasto
3 | Testes com nova tecnologia teste, tecnologia, nova
4 | Reconhecimento da marca marca, reconhecimento, prémio
5 | Novos projetos desenvolvidos projetos, novo, desenvolvido
6 | Despesas com mudancas/processos da organizacdo | mudancga, processo, despesa
7 | Despesas com o desenvolvimento de softwares Software, sistema, interno, despesa
8 | Vendas geradas por produtos/projetos de P&D venda, produto, préprio, pesquisa,
desenvolvimento

Fonte: Adaptado de Nascimento et al. (2015).



