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Resumo:

A medida que decorre o tempo, as necessidades da sociedade em relacdo ao meio
envolvente vao se alterando. No que diz respeito a tematica da informagéo nao financeira,
as empresas reunem esforcos, anos apds ano, para implementarem nos seus negdcios
praticas que conduzam a sustentabilidade e a responsabilidade social, ja que a informacao
meramente financeira €, atualmente, insuficiente para corresponder as expectativas das
partes interessadas. Assim, o relato ndo financeiro consiste num fator de crescimento das

empresas e de alcance de vantagem competitiva.

A Unido Europeia (UE) assume um papel fundamental na tomada de decisdo sobre estes
assuntos, nomeadamente através da Diretiva Europeia 2014/95/UE, que torna obrigatoria
a divulgacéo da informacéo ndo financeira por parte das grandes empresas consideradas
Entidades de Interesse Publico (EIP) e as empresas mae de um grande grupo cujo numero
médio de trabalhadores seja superior a 500, a data de encerramento do respetivo balanco.
As empresas abrangidas terdo, portanto, de divulgar nos seus relatérios informagdes
relativas a aspetos ambientais, sociais, de direitos humanos e de combate a corrupgao e
tentativa de suborno. Assim, é possivel uma maior transparéncia e comparabilidade da

informacdo entre empresas.

Este estudo visa analisar a divulgacdo da informacdo ndo financeira nas empresas cotadas
do setor de energia, em Portugal e Franca antes e ap0s a obrigatoriedade imposta pela
Diretiva 2014/95/UE, entre 2016 (ano anterior a transposicdo da diretiva no normativo
nacional) e 2023 (ano mais recente). A metodologia adotada consiste numa andlise
qualitativa, nomeadamente uma analise de conteldo, recorrendo aos relatorios nédo
financeiros (relatérios anuais, relatorios integrados e/ou relatérios de sustentabilidade)
divulgados publicamente nos websites das empresas abrangidas. Os resultados indicam
que a implementacdo da Diretiva 2014/95/UE levou a um aumento significativo na
transparéncia e na qualidade das divulgacGes ndo financeiras pelas empresas do setor

energético.

Palavras chave: Divulgacio de Informagio N&o Financeira, Diretiva 2014/95/UE,

Setor de Energia, Relatério N&o Financeiro



Abstract:

As time goes by, society's needs in relation to the environment are changing. With regard
to the issue of non-financial information, companies are endeavouring year after year to
implement practices in their businesses that lead to sustainability and social
responsibility, since non-financial information is currently insufficient to meet the
expectations of stakeholders. Thus, non-financial reporting is a factor in the growth of

companies and the achievement of competitive advantage.

The European Union (EU) is playing a key role in decision-making on these issues,
specifically through European Directive 2014/95/EU, which makes it compulsory for
large companies considered to be Public Interest Entities (PIEs) and the parent companies
of a large group with an average number of employees of more than 500, to disclose non-
financial information on the closing date of their balance sheet. The companies covered
will therefore have to disclose information on environmental, social, human rights and
anti-corruption and attempted bribery aspects in their reports. This allows for greater

transparency and comparability of information between companies.

This study aims to analyse the disclosure of non-financial information in listed companies
in the energy sector in Portugal and France before and after the obligation imposed by
Directive 2014/95/EU, between 2016 (the year before the directive was transposed into
national legislation) and 2023 (the most recent year). The methodology adopted consists
of a qualitative analysis, namely a content analysis, using the non-financial reports (anual
reports, integrated reports and/or sustainability reports) publicly disclosed on the websites
of the companies covered. The results indicate that the implementation of Directive
2014/95/EU has led to a significant increase in the transparency and quality of non-

financial disclosures by companies in the energy sector.

Key words: Non-Financial Disclosure, Directive 2014/95/EU, Energy Sector, Non-

Financial Reporting
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CAPITULO I - INTRODUCAO




1.1 Contextualizacdo do tema

Atualmente, muitos tém sido os debates e os estudos que ddo importancia as questdes
ambientais e sociais no contexto organizacional, em virtude das preocupagdes com o
aumento das desigualdades sociais que subsistem na sociedade (Frey et al., 2008). Deste
modo, constata-se que, para a sua sobrevivéncia, € necessario que as empresas adotem
estratégias e comportamentos sustentaveis que deem resposta as exigéncias da sociedade
e a pressdo dos stakeholders para a adocdo de praticas socialmente responsaveis
(Unerman, 2000).

Neste sentido, a integracdo de aspetos econdmicos, sociais e ambientais na atividade
empresarial contribui para o desenvolvimento sustentavel da sociedade e para a obtencéo
de resultados que melhorem a sua performance. Constata-se, assim, que tanto os cidad&os
como as empresas devem responder as necessidades do presente sem comprometer a

capacidade de atender as necessidades futuras (Nejati et al., 2011).

Contudo, apesar da importancia das organizacGes adotarem estratégias e politicas
sustentaveis nos seus negaocios, é essencial comunica-las e divulga-las publicamente para
que todos os interessados tenham o livre acesso a essa informacdo. Neste sentido, a
Comissdo Europeia (CE) assume um papel fundamental na promocdo da
Responsabilidade Social (RS) e da sustentabilidade, nomeadamente através das diretivas
emanadas, mais concretamente a Diretiva 2014/95/UE, que impde a todas as empresas
europeias, consideradas Entidades de Interesse Publico (EIP), a publicar nos seus
relatorios informacdes ndo financeiras. Em Portugal, a diretiva foi transposta para o
ordenamento interno através do Decreto-Lei n.° 89/2017. Mais recentemente, foi
elaborada uma nova diretiva que visa aperfeicoar os aspetos da anterior, designada por
Diretiva 2022/2464, relacionada com o reporte de sustentabilidade, e que entrou em vigor

a partir de janeiro de 2024.

1.2 Objetivos do estudo

Este estudo tem como principal objetivo analisar o impacto da obrigatoriedade da
divulgacdo da informacdo néo financeira (DINF), imposta pela Diretiva 2014/95/UE nas
empresas cotadas do setor de energia em Portugal e Franca, entre 2016 e 2023. Assim,

através dos relatorios nao financeiros das empresas publicados nos websites respetivos,



pretende-se verificar se existe cumprimento dos requisitos da diretiva. Particularmente,

pretende-se responder as seguintes questdes de investigacao:

1. Quais sdo as principais diferencas na regulamentacdo da divulgacdo de
informagao néo financeira entre Portugal e Franga?
e Como € que essas diferencas afetam a préatica de divulgacdo nas empresas
de ambos os paises?
2. De que forma as empresas cotadas do setor de energia em Portugal e Franca
divulgam a informacdo néo financeira?
e Quais sdo os tipos de informacdo mais frequentemente divulgados?
e Existem diferencas significativas nas praticas de divulgacdo entre os dois
paises?
3. De que maneira as empresas de energia em Portugal e Franca tém as suas praticas
de divulgacéo de informacdo nédo financeira alinhadas com os ODS?
e Quais ODS sdo mais frequentemente destacados nos relatérios de
sustentabilidade?
e Quais ODS sdo menos abordados pelas empresas de energia em Portugal

e Franca, e quais sdo as possiveis razdes para essa lacuna?

1.3 Metodologia utilizada

Com o intuito de dar resposta aos objetivos enunciados, através de uma metodologia de
investigagdo qualitativa, este estudo é aplicado a uma amostra de empresas cotadas na
Bolsa de Valores portuguesa e na sua congénere francesa, no horizonte temporal de 2016-
2023. Assim, pretende-se efetuar uma andlise de contetdo aos relatérios anuais/e contas,
relatdrios de sustentabilidade e/ou relatorios integrados das empresas abrangidas, cujo

acesso esta disponivel publicamente nos websites das empresas.

1.4 Estrutura da dissertacéo

Esta dissertacdo encontra-se dividida em seis capitulos. O presente capitulo € denominado
por Introducdo e contém uma breve contextualiza¢do do tema da dissertacao, os objetivos
do estudo, a metodologia adotada, bem como a estrutura do estudo. No segundo capitulo,

designado de Revisdo de Literatura, pretende-se efetuar um enquadramento tedrico sobre
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o0 tema, abordando os principais conceitos relacionados com a informacéo néo financeira,
normas e regulamentacdes internacionais, a importancia deste tema no setor de energia,
uma breve abordagem aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) e ao Relato
Integrado e, por fim, apresentar alguns estudos empiricos relacionados. Segue-se 0
terceiro capitulo, intitulado de Metodologia, onde se expde a as fontes de dados, a amostra
das empresas, a metodologia de anélise e as limitaces da pesquisa. No quarto capitulo
elaborou-se uma analise comparativa do setor energético, comecando-se por expor o
panorama geral do setor em Portugal e Franca e de seguida analisa-se a divulgacao de
informacdo ndo financeira em ambos o0s paises. Posteriormente, no quinto capitulo
apresenta-se os Resultados e Discussdo. No sexto capitulo encontram-se as Conclusdes,
incorporando uma breve sintese global da dissertacdo, os principais resultados,
recomendacdes para as empresas e propostas de sugestdes para futuras investigacoes. Por
ultimo, sdo enumeradas as referéncias bibliograficas utilizadas para a elaboracdo da

presente dissertacéo.



CAPITULO II - REVISAO DE LITERATURA




2 Revisao de Literatura

A crescente importancia das questdes ambientais e sociais nas empresas conduziu a um
aumento da pressdo da sociedade sobre as organizacdes. Neste sentido, as empresas tém
0 dever de se adaptar aos novos requisitos da sociedade, colocando a disposicdo

informacao relevante sobre questdes ambientais e sociais para as partes interessadas.

De acordo com Ashrafi et al. (2020), as organizacGes que relatem informacdes de
Responsabilidade Social Empresarial (RSE) terdo vantagens nos seus negocios,
nomeadamente a integragdo da empresa com 0 meio envolvente, o fornecimento de
informagdo com mais fiabilidade acerca da sua atividade, melhoramento da sua imagem

e alcance de competitividade.

Assim, este capitulo pretende abordar os conceitos relacionados com a informacao nao
financeira, seguindo-se da abordagem as normas e regulamentagdes internacionais,
posteriormente explica-se a importancia da divulgacdo da informacéo néo financeira no
setor de energia, de seguida expbe-se brevemente os ODS e a perspetiva do relato

integrado e, por fim, conclui-se com os estudos empiricos relevantes na literatura.

2.1 A informacao néo financeira

Cada vez mais a sociedade sente preocupacOes relativamente aos aspetos sociais e
ambientais que as rodeiam. Simultaneamente, assiste-se aos avancos tecnoldgicos que
impulsionaram a globalizacdo e que deu origem a internacionalizacdo das empresas,
levando a que estas sintam a urgéncia de adotarem modelos de negdcios capazes de
intensificar as suas vantagens competitivas. Assim sendo, o desenvolvimento econémico,
acompanhado pelo desenvolvimento humano, deve ser baseado na combinacao de aspetos
econdémicos, sociais e ambientais (Dumitru et al., 2017). As organizacGes, como parte
integrante da sociedade, para além de adotarem medidas e estratégias socialmente
responsaveis, devem ser capazes de as comunicar e divulgar com as partes interessadas.
Desta forma, surge a necessidade de as empresas relatarem as suas informagdes nao

financeiras.

Segundo os estudos de Erkens et al. (2015), o conceito de Informacdo N&o Financeira

(INF) néo apresenta uma definicdo comum, sendo que a maioria dos artigos que abordam
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este tema tentam-no explicar fazendo referéncia a conceitos relacionados, como a
sustentabilidade, o capital ambiental, humano e social, o desenvolvimento sustentavel ou
a RSE. Assim, devido a falta de uma definicdo para INF, os canais de comunicacao
caracterizam-se como heterogéneos (Stolowy & Paugam, 2018). Ainda assim, alguns
autores como Manes-Rossi et al. (2018) explicam a INF como um conjunto alargado de
questdes politicas e impactos ambientais e sociais fundamentais para melhorar a prestacéo
de contas e a transparéncia para com os stakeholders.

De acordo com Fernandez et al. (2014), a comunicacdo empresarial, no ambito da RS,
constitui um fator chave de sucesso, na medida em que permite que o ambiente envolvente
possa favorecer a organizacao, ser beneficiado por esta e ainda contribuir para que outros

possam seguir a sua mensagem e/ou atuacao.

Na Gltima década, as questdes relacionadas com a sustentabilidade fazem-se sentir com
maior relevancia e espera-se que, até 2030, as empresas relatem o impacto das préaticas
ambientais e sociais dos seus negocios (Li et al., 2018; Sustainable Stock Exchanges,
2015). Constata-se assim que ndo basta que as organizagdes se comprometam em
fornecer informacio de natureza meramente financeira. E necessario que publiquem,
paralelamente, informacao relacionada com a RS, dado que permite impulsionar 0s seus

negocios, operando como ferramenta de gestao estratégica (Fernandez et al., 2014).

De acordo com Romao et al. (2014), a divulgacédo de informacao néo financeira pode ser
benéfica para as organizacgdes, pois aumenta a transparéncia da informacao por parte das
empresas e, consequentemente, a confianca dos stakeholders. Além disso, reforca a
conformidade e comparabilidade da informacao, melhora a avaliacdo e gestdo dos riscos
e oportunidades, aumenta a responsabilizacdo dos 6rgdos de gestdo e, ainda, promove
uma maior preocupacdo pelos temas relacionados com RSE, estimulando as empresas a

adotarem praticas sustentaveis essenciais para uma boa performance.

Em relacdo ao modo de divulgacéo, sabe-se que varia consoante a entidade, sendo que a
maior parte dos relatorios de sustentabilidade apresenta caracter opcional, levando a
varias interpretagoes e tendéncias de “greenwashing”, ou seja, as entidades transparecem
uma imagem falsa de preocupagdo com o ambiente (Yao et al., 2022). De modo a resolver
este problema, surge a Global Reporting Initiative (GRI), a Unica organizacdo que

possibilita a homogeneizagdo dos relatdrios de sustentabilidade através da regularizagdo



do reporte dos resultados economicos, ambientais e sociais das empresas (Valenza &
Damiano, 2023).

Deste modo, com o objetivo de criar valor e de melhorar o seu desempenho econémico e
financeiro, as empresas estdo cada vez mais comprometidas com a RS, de modo a adquirir
uma boa imagem e reputacdo no mercado, dando resposta as exigéncias e expectativas
dos stakeholders (teoria da legitimidade) e, simultaneamente, diminuindo as assimetrias

de informacéo entre as organizacdes e as partes interessadas (Li et al., 2018).

Assim, percebe-se que a divulgacdo de informacdo ndo financeira assume relevancia
acrescida no contexto organizacional, que se deve em grande parte, de acordo com a teoria
dos stakeholders, a constante exigéncia e necessidades das partes interessadas em ter
acesso a todas as informacdes (e ndo apenas as informacgdes de caracter financeiro),
muitas vezes relevantes para a tomada de decisdo e para a avaliacdo do desempenho das
empresas (Abeysekera, 2013; Adhariani & de Villiers, 2019).

2.2 Normas e regulamentagdes internacionais

A Diretiva 2014/95/EU, de 22 de outubro, surge como uma alteracdo a Diretiva
2013/34/UE, de 26 de junho, e veio trazer uma mudanca nas demonstracdes ndo
financeiras das empresas, que outrora eram elaboradas voluntariamente. Carmo e Simdes
(2021) referem que esta nova Diretiva vinculou como obrigatério a apresentagdo de
informacdo ndo financeira por parte de grandes empresas com mais de 500 trabalhadores,
referente a aspetos relacionados com os funcionarios, direitos humanos, questdes
ambientais e medidas de combate a corrupcdo e tentativas de suborno. Com esta
obrigatoriedade, é pretendido que as organizacfes incluam no seu relato as questdes da
sustentabilidade, numa dupla perspetiva (Carmo & Simdes, 2021): divulgando tanto os
efeitos da atividade da empresa no meio ambiente e na sociedade, como a forma como

estes aspetos impactam no desempenho, na posi¢éo e no desenvolvimento da entidade.

De acordo com o paragrafo 21 da Diretiva 2014/95/UE, 0 seu objetivo passa por
“aumentar a relevancia, a consisténcia e a comparabilidade das informag¢des divulgadas
por determinadas empresas e grupos em toda a Unido”. Sumariamente, de acordo com
Manes-Rossi et al. (2018), a diretiva visa promover a harmonizacdo da informacéo

divulgada nos relatorios, tornando-os mais abrangentes, consistentes e coerentes.



Esta Diretiva advem dada a necessidade de aumentar a transparéncia e a comparabilidade
da informag&o néo financeira e veio aprimorar a qualidade e a credibilidade dessa mesma
informacdo nas empresas (loannou & Serafeim, 2017).

Esta Diretiva é dirigida as grandes empresas e as empresas-mae de um grande grupo que
sejam Entidades de Interesse Publico (EIP) e que, excedam o critério do numero médio
de 500 colaboradores. De acordo com a Diretiva 2013/34/UE, para que sejam
consideradas grandes empresas ou EIP, devem obedecer a determinados critérios,
evidenciados na Figura 1. Os grandes grupos sdo compostos pela empresa mée e pelas
subsidiarias a incluir na consolidacao e que, em base consolidada, excedam os limites de

pelo menos dois dos trés critérios referidos posteriormente, a data do balango da empresa-

Figura 1: Caracteristicas de Grandes Empresas e EIP

«Total do balango: 20 milhdes de euros
+Volume de negdcios liquido: 40 milhdes de euros
*NUmero médio de trabalhadores durante o periodo: 250

3
Sggl

Grandes empresas

«Sejam regidas pelo direito de um Estado-Membro e cujos valores mobiliarios
sejam admitidos a negociagcdo num mercado regulamentado de um Estado-
Membro

* As institui¢fes de crédito

* As empresas de seguro

*As que sejam designadas pelos Estados-Membros como uma EIP, por

EIP exemplo, empresas de relevancia publica significativa em razdo do seu tipo de

atividades, da sua dimenséo ou do seu nimero de trabalhadores

<

<

Fonte: Elaboragéo propria, de acordo com a Diretiva 2013/34/UE

Uma empresa subsidiaria fica isenta da obrigacdo de apresentar a demonstragdo ndo
financeira desde que essa empresa e as respetivas subsidiarias sejam incluidas na
demonstracdo ndo financeira de outra empresa (Carmo & Simdes, 2021). Segundo 0s
autores, as pequenas e médias empresas também estdo isentas, devido ao facto de na

maioria dos casos a relagao custo-beneficio ndo seria benéfica para as mesmas.



De acordo com o artigo 19.°-A, n.° 1 da Diretiva Europeia, as empresas abrangidas devem
de, portanto, incluir no seu relatério de gestdo, uma demonstracdo nao financeira com
informacao relevante sobre, no minimo, “questdes ambientais, sociais e relativas aos
trabalhadores, ao respeito pelos direitos humanos, ao combate a corrupgéo e as tentativas
de suborno”. Este artigo refor¢a que a demonstragao nao financeira destas empresas deve

compreender os seguintes aspetos (artigo 19.°-A, n.° 1, al. a) a e)):

a) Uma breve descricdo do modelo empresarial da empresa;

b) Uma descrigdo das politicas seguidas pela empresa em relacdo a essas questoes,
incluindo os processos de diligéncia devida aplicados;

c) Os resultados dessas politicas;

d) Os principais riscos associados a essas questdes, ligados as atividades da empresa,
incluindo, se relevante e proporcionado, as suas relagdes empresariais, 0S seus
produtos ou servicos suscetiveis de ter impactos negativos nesses dominios, e a
forma como esses riscos sdo geridos pela empresa;

e) Indicadores-chave de desempenho relevantes para a sua atividade especifica.

Deste modo, os Estados-Membros da UE deveriam de transpor a Diretiva para a ordem
juridica nacional até dia 6 de dezembro de 2016, sendo aplicadas as disposi¢oes legais e
regulamentares criadas pelos Estados a partir do dia 1 de janeiro de 2017 (Romdo et al.,
2014).

A Diretiva 2014/95/UE prevé dois principios: o principio “comply or explain” e o
principio “safe harbour”, sendo que o primeiro ¢ de aplicagdo obrigatoria e o segundo
depende da transposicdo realizada pelos Estados-Membros. O principio “comply or
explain” institui que quando o grupo ndo adotar politicas sobre um ou mais assuntos, a
demonstracdo ndo financeira consolidada deve fornecer uma explicacdo clara e
fundamentada para ndo o executar. Por sua vez, o principio “safe harbour” possibilita que
as informag0es relacionadas com desenvolvimentos iminentes ou questdes em vias de
negociagao sejam omitidas em casos excecionais, isto &, uma informagao pode ser omitida
desde que esta ndo constitua um obstaculo a uma compreensdo justa e equilibrada do

desenvolvimento, desempenho, posi¢do da empresa e 0 impacto da sua atividade.

E de salientar que a presente Diretiva Europeia apenas disponibiliza orientacdes, nio
vinculativas, baseando-se em boas praticas, em consonancia com o paragrafo 17, ndo

definindo, portanto, critérios especificos no &mbito da informacdo a ser divulgada.
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A Diretiva é, assim, uma forma das empresas divulgarem a informacéo nédo financeira
resultante dos seus impactos, da sua evolucdo e do desempenho da sua atividade,
aumentando o grau de comparabilidade entre empresas, assim como 0 grau de
uniformizacéo e de transparéncia. Constata-se ainda que, a obrigatoriedade de relato da
informacdo ndo financeira resulta no aumento da padronizacdo dos relatérios nao

financeiros e na diminuicdo das lacunas existentes (Matuszak & R6zanska, 2021).

No entanto, a Comissdo Europeia, na consulta pablica realizada em 2018, reconheceu
varios problemas em relacdo ao relato das informacGes ndo financeiras no contexto da
Diretiva 2014/95/UE, que desencadearam a necessidade de se proceder a sua revisao
(Carmo & Simdes, 2021). Assim, em 2020, no ambito do Pacto Ecoldgico Europeu, a
Comissao Europeia realizou uma nova consulta publica onde perspetivou a obtencéo de
opinido dos varios stakeholders acerca dos requisitos especificos da Diretiva (Comissdo
Europeia, 2020). Durante essa consulta, chegou-se a um consenso entre todos os

intervenientes, em relagédo a aspetos como (Comissdo Europeia, 2020):

e Definigdo de uma norma comum que oriente o relato de INF;
e Obrigatoriedade de uma auditoria as INF;
¢ Necessidade de se alargar o conjunto de organizacdes as quais a obrigacédo de

divulgar INF deve ser aplicada.

Neste seguimento, a 21 de abril de 2021 é proposto uma emenda a Diretiva Europeia,
com o objetivo de “melhorar a comunicacao de informagdes sobre sustentabilidade, ao
menor custo possivel, procurando garantir a existéncia de informacdes publicamente
disponiveis que sejam suficientes para avaliar 0s riscos que as questdes de
sustentabilidade representam para as empresas, bem como 0s impactos das proprias
empresas nas pessoas € no ambiente” (Carmo & Simdes, 2021, p. 112). A nova Diretiva
passard a intitular-se “Corporate Sustainability Reporting Directive” (Parlamento
Europeu, 2021) e as suas disposi¢Oes devem ser aplicadas a todas as grandes empresas a
partir dos exercicios economicos com inicio em ou ap6s 1 de janeiro de 2023, assim como

a pequenas e médias empresas com valores cotados a partir de 1 de janeiro de 2026.

Em Portugal, a Diretiva 2014/95/UE foi transposta para o direito nacional através do
Decreto-Lei n.° 89/2017, de 28 de julho. Este regula a divulgacéo de informacdes nédo
financeiras e de informagdes acerca da diversidade por parte de determinadas grandes

empresas e grupos, relativamente as areas sociais, ambientais e de governo societario.
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As empresas abrangidas tiveram de aplicar esta legislacdo nos seus exercicios anuais que
se iniciaram a partir de 1 de janeiro de 2017, isto é, aos relatorios a publicar no ano de
2018, e obriga as grandes empresas e empresas-mae de um grande grupo, consideradas
como EIP com mais de 500 colaboradores, a apresentarem anualmente uma demonstracédo
ndo financeira preparada pela administracdo da empresa ou do grupo, que pode constar

no relatorio de gestdo ou ser apresentada num relatorio separado.

Deste modo, possibilita as empresas a comparacdo da informacdo divulgada entre

empresas de diferentes setores e de varios Estados-Membros (Saraiva & Pereira, 2022).

Como vimos, existe uma grande necessidade de divulgar informacg6es financeiras e nao
financeiras nas organizacdes, de modo a que todos os interessados possam ter acesso a
essas informacOes para a tomada de decisdo. Por esse motivo, algumas entidades
internacionais verificaram que existiam diversas lacunas nos contetdos divulgados pelas
empresas que comprometiam a comparabilidade, transparéncia e competitividade das
organizagOes e, por isso, apresentaram possiveis solucdes que permitissem melhorar a
divulgacdo da informagédo néo financeira. Destacam-se os trabalhos protagonizados pelas
seguintes entidades:

e Global Reporting Initiative (GRI);
¢ Internacional Organization for Standardization (ISO);
¢ International Integrated Reporting Council (IIRC);

e Organizacdo das Nacdes Unidas (ONU);

Das varias iniciativas de reporte de sustentabilidade, constata-se que, na elaboracdo dos
relatorios de sustentabilidade, o padrdo global mais utilizado é a GRI (Skouloudis et al.,
2009).

A GRI trata-se de uma organizacdo internacional, independente e sem fins lucrativos,
fundada em 1997, que se dedica & promocao da sustentabilidade econdmica, social e
ambiental atraves de uma estrutura reconhecida para os relatérios de sustentabilidade. A
sua missdo consiste em auxiliar todas as entidades interessadas a identificar, compreender
e comunicar, de forma transparente, o impacto da sua atividade em relagdo a tematica da
sustentabilidade, particularmente em matérias relacionadas com as alteracfes climaticas,
os direitos humanos, a corrup¢do, 0 governo societario e o bem-estar social, a fim de

alcangar beneficios futuros na esfera econdmica, social e ambiental (GRI, 2022). Assim,
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a GRI surge como a primeira estrutura que visa garantir que as organizacdes incluem nos

seus relatorios os aspetos sob os quais permitem aderir a conduta ambiental responsavel.

Ao longo do tempo, as diretrizes GRI sofreram algumas mudancas. A primeira versao das
diretrizes, G1, foi langada em 2000 e tornou-se na primeira estrutura global para relatorios
de sustentabilidade. Ao longo do tempo, foram surgindo novas diretrizes que visavam
aperfeicoar as anteriores no sentido de garantir uma melhor qualidade das informacdes
relatadas. Atualmente, esta em vigor as GRI Standards, composta por trés normas
universais (GRI 101 — Fundamentos, GRI 102 — Conteudo geral e 103 — Abordagem de
gestdo) e por trés topicos especificos (topico econdmico, topico ambiental e tdpico
social). Na Figura 2 pode-se observar a evolugédo temporal das diretrizes GRI.

Figura 2: Evolucao das diretrizes GRI

GRI-G1 GRI-G3 GRI-G4
(2000) (2006) (2012)
O O O O O O
GRI-G2 GRI-G3.1 GRI
(2002) (2010) Standards

(2018)

Fonte: Elaboracédo prépria

A versdo mais recente das diretrizes da GRI, ou seja, as GRI Standards, consiste hum
conjunto de normas compostas por quatro séries (GRI 100, 200, 300 e 400) e integram
um conjunto de principios econémicos, sociais e ambientais, que possibilita que as
organizagOes relatem o seu desempenho nestes aspetos de um modo padronizado e
comparavel (GRI, 2022).

De acordo com a série GRI 100, sdo incluidos principios e requisitos do relato em
conformidade com as normas GRI, as divulgacBes gerais sobre a empresa e as
divulgacdes sobre a abordagem da gestdo. J& a GRI 200 incorpora os indicadores de
categoria economica. Por sua vez, a GRI 300 é relativa a indicadores de categoria

ambiental. Por Gltimo, os indicadores sociais estdo evidenciados na série GRI 400.

Em relagdo as informagfes a divulgar pelas empresas, a GRI estimula o relato dos
impactos econdémicos, sociais e ambientais relacionados com as suas operacgdes, produtos

e servigos e 0 seu contributo (positivo ou negativo) no atingimento dos ODS (GRI, 2022).
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Complementarmente, a GRI orienta para que sejam publicados relatérios com qualidade,
equilibrados, transparentes, confiaveis e comparaveis, que deem resposta as necessidades
dos stakeholders, e que possibilitem as entidades a avaliacdo das oportunidades e dos

riscos associados, permitindo, assim, melhorar a tomada de deciséo (GRI, 2022).

Segundo Halkos e Nomikos (2021), as diretrizes GRI simplificam a divulgacdo da
performance sustentavel de uma organizacdo, incorporando informacdes sobre os trés
pilares da sustentabilidade. Almeida et al. (2014) complementam que a GRI permite que
as informac6es sejam facilmente comparaveis entre empresas e paises, além de permitir

a realizacéo de benchmarking entre as empresas envolvidas.

Almeida et al. (2014) referem que a adocdo do framework da GRI foi mais visivel em
determinados setores, sobretudo naqueles que primam pelo meio ambiente, pela

sociedade vulneravel e que possuem uma maior visibilidade no mercado de capitais.

Conclui-se, assim, que a elaboracdo de relatérios tendo por base as diretrizes do GRI é
vista como uma maneira de incrementar fiabilidade e transparéncia aos relatérios de
sustentabilidade, por isso muitas organiza¢des a nivel mundial utilizam estas diretrizes

aquando a preparacao dos seus relatérios (George et al., 2016).

2.3 Importancia da divulgacio da informagdo ndo financeira no setor de

energia

Kowal e Kustra (2016), referem que face ao seu papel fundamental na economia e a sua
importancia estratégica, as empresas do setor energético devem focar-se na constru¢do do
seu valor e no aumento do mesmo, pois este setor é essencial para a economia doméstica

e global e para o seu crescimento.

Neste sentido, a divulgacdo de aspetos ambientais, sociais e econdmicos constitui um
fator essencial de vantagem competitiva e de aumento da confianca dos stakeholders.
Além disso, as empresas energéticas sao mais propensas a ter efeitos negativos no meio
ambiente dada a sua atividade, por isso € importante que as organizacdes deste setor

adotem um comportamento responsavel e sustentavel a longo prazo.

Embora cada vez mais se venha a reportar este tipo de informac0es, dada a legislacdo e

aos esforcos das empresas em se destacarem como sustentaveis no mercado, a verdade é
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que ainda sdo poucas as publicacbes sobre estas praticas no setor. Muitas das empresas
limitam-se a cumprir os requisitos legais impostos pelos regulamentos sem fazer esforgos

para aumentar a qualidade e extensdo da informacao néo financeira (Raimo et al., 2022).

Consequentemente, varios tém sido os estudos que pretendem encontrar os beneficios
associados a adogdo de estratégias socialmente responsaveis nas empresas do setor de
energia, a fim de elucidar sobre a importancia da incorporacéo da sustentabilidade na sua
atividade. Klaudacz-Alessandri e Cyganska (2021) procuraram entender o efeito do
desempenho financeiro na adocdo de RSE em cerca de 219 empresas de energia a nivel
mundial, e concluiram que existem relagdes estatisticamente significativas entre o
desempenho financeiro e a implementacdo de estratégias de RSE, nomeadamente 0 ROA
e o0 EBIT apresentaram melhores resultados nas empresas que incorporam a

responsabilidade social nos seus negdcios comparativamente as restantes.

Por outro lado, direcionando especial atencdo a protecdo do meio ambiente, reconhece-
se como estratégico pensar nas questdes relacionadas a producéo de energia, dado que o
setor energético impacta significativamente no planeta que se traduz, nomeadamente, nos
impactos negativos causados pelas alteracOes climaticas, uso de combustiveis fosseis,

aumento dos gases de efeito de estufa e poluicao.

De modo a realcar a importancia desta tematica, existem alguns ODS mais direcionados
ao setor de energia, nomeadamente 0 ODS 7 (energias renovaveis e acessiveis) e 13 (acao
climatica). Existem alguns casos de estudo apresentados pela BCSD Portugal que
retratam o impacto da implementacdo destes ODS nas empresas. No caso da EDP, a
empresa investiu cerca de 1.3 milhdes de euros, através do ODS 7, solucdes sustentaveis
de energia para um campo de refugiados (em Kakuma e Kenya) e que integra areas como
a saude, educacao, nutricdo, empreendedorismo e igualdade de género. O impacto deste

investimento da empresa implicou, nomeadamente (BCSD, 2024):

e Impacto: indireto em 75.000 refugiados e direto em 6.000 refugiados;

e 50 kwp sistema solar PV: 11 edificios publicos e 31 ruas iluminadas;

e Formacéo vocacional e desenvolvimento de competéncias para 160 refugiados;

e 500 lanternas solares para estudantes que melhoraram as notas escolares e

aumentaram a assiduidade;
e 30 fogdes solares para mulheres;

e 20 purificadores de aguas solares;
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e Silvicultura da comunidade local: dois viveiros e jardins para 100 familias.

Outra iniciativa da EDP consiste, por exemplo, nos projetos voluntérios para precariedade
energética, onde a empresa disponibilizou um milh&o de euros com vista a apoiar projetos
que melhorassem o conforto térmico dos utentes de instalacdes do Servi¢co Nacional de
Saude. Complementarmente, atraves do EDP solidaria Inovacdo Social, a empresa
atribuiu 0 mesmo montante para ajudar Institui¢des Particulares de Solidariedade Social

nos seus programas de combate de precariedade energética (EDP, 2024).

No seu website, a EDP refere o seu compromisso com o ODS 7, e estabelece 0s seus

objetivos em relagdo ao mesmo. Em relagdo aos objetivos, destacam-se (EDP, 2024a):

Investir em 20 milhdes de euros em redes/micro-redes elétricas para populacbes

Sem acesso,

e Financiar projetos A2E (Access to Energy), em Africa;

e Atingir 100% de de capacidade renovavel até 2030;

e Aumentar a capacidade solar instalada descentralizada nos clientes B2B e B2C:
3,7 GW até 2025.

No caso do ODS 13, a empresa encontra-se a liderar a transicdo energética, através da
descarbonizagdo da produgdo e consumo de energia. A empresa estabeleceu algumas
iniciativas que contribuiram eficazmente para a concretizacao deste ODS, nomeadamente
iniciativas pontuais de sensibilizacdo as alteracdes climaticas, designado de concurso
“TWIST — A tua energia faz a diferenga”, que visa contribuir para a formagéo, educagéo
e maior motivacdo dos jovens em relacdo aos temas da eficiéncia energética, alteracdes
climéticas, assim como desenvolvimento sustentavel. Além desta iniciativa, destaca-se
também a promocdo do combate as alteracdes climaticas, através da consciencializacdo
sobre o tema, tal como a oferta de cursos personalizados por parte da EDPR Rural,

destinados a agricultores locais.

Em relagdo ao ODS 13, a EDP estabelece os seguintes objetivos (EDP, 2024b):

e Neutralidade carbonica até 2030;
e Implementacdo de planos de adaptacéo as alteragdes climaticas (AC) em todas as
Unidades de Negdcio (UN);

¢ Reducéo das emissdes de CO2;
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e Atingir 100% em certificacdo ambiental das atividades operacionais do Grupo

EDP, abrangendo fornecedores com exposi¢do a riscos elevados.

Assim, através destas iniciativas e objetivos divulgados pelas empresas, percebe-se que a
relevancia que a divulgacdo da informacdo ndo financeira acarreta nas organizacoes é
essencial para a manutencdo da sua posicdo no mercado e na garantia de vantagens
competitivas. Assim, as partes interessadas reconhecem as boas préaticas que as empresas

tém no seu negdcio e que impactam positivamente na sociedade e no ambiente.

2.4 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel

Em 2015, em resultado da Cimeira da ONU para o Desenvolvimento Sustentavel, foi
aprovada a Agenda 2030, que consistia numa resolucdo para os 15 anos seguintes, onde
foram estabelecidos 17 objetivos, designados de Objetivos de Desenvolvimento
Sustentdvel (ODS). Estes 17 ODS substituiram os 8 grandes Objetivos de
Desenvolvimento do Milénio (2000-2015).

Os ODS séo encarados pela ONU como um apelo urgente a acdo de todos os paises
(desenvolvidos e em desenvolvimento) para uma parceria global. Estes objetivos visam
abranger todos os stakeholders, “ndo deixando ninguém para tras”, adotando, por isso,
uma linguagem comum a todos, fixando as metas de sustentabilidade, com destaque em
areas criticas para a humanidade, e estruturam-se em 5 principios: Planeta, Pessoas,
Prosperidade, Paz e Parcerias (BCSD Portugal, 2024).

Figura 3: Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel da ONU (2015)
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Fonte: BCSD Portugal (2024)
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No total, sdo 193 nac¢des a nivel mundial que constituem o framework de desenvolvimento
econdmico e sustentavel. Segundo dados do SDG Index & Monitoring, a ONU monitoriza
0 progresso dos pais relativamente aos ODS e, entre 2015 e 2019, concluiram que o
progresso mundial na prosesecuc¢do dos 17 ODS foi de 0,5% ao ano, ritmo insuficiente
para os atingir até 2030 (BCSD Portugal, 2024). No entanto, em 2020 e 2021 ndo se
evidenciaram progressos, fruto da performance negativa dos paises em desenvolvimento.
Na Figura 4 pode-se observar o desempenho de Portugal em relagéo aos ODS, ocupando
a 162 posicdo no ranking, com um score de cerca de 80%. Por outro lado, Franca esta

muito a frente, com um score de cerca de 83%, na posi¢do 5 do ranking.

Figura 4: Ranking da Performance dos ODS por pais

Rank Country Score Performance by SDG
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Fonte: Sustainable Development Report (2024)
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Assim, podemos concluir que ainda ha um caminho pela frente para atingir os ODS,
sobretudo nos paises em desenvolvimento. Por isso, é cada vez mais importante a
consciencializagdo e a partilha de tematicas sustentaveis entre organizacdes, de modo a
que as empresas sejam capazes de implementar estratégias e politicas de sustentabilidade
que possibilitem o aumento da sua competitividade num mercado onde a concorréncia é
forte e a exigéncia dos stakeholders é cada vez maior. Com a adogdo dessas praticas, as
empresas ganham notoriedade no mercado, a0 mesmo tempo que contribuem para uma

vida mais saudavel e um ambiente mais sustentavel.

Em relagcdo as empresas, verifica-se que com a adogdo dos ODS nas suas praticas de
negdcio, estas sdo mais capazes de interligar a sua estratégia com os ODS que prioriza,
de modo a dar resposta as crescentes necessidades que as partes interessadas revelam.
Como enfatizam Porter e Reinhardt (2007), a maioria das empresas ainda ndo consegue
perceber que a responsabilidade social corporativa ndo deve ser encarada como uma
“obrigagdo” para a empresa, mas antes como um fator estratégico, que lhes trara

beneficios visiveis.

2.5 Relatorio Integrado

Para divulgar a informacdo ndo financeira, as empresas recorrem aos seus relatorios
anuais, de sustentabilidade ou integrados, sendo que este Gltimo se revela cada vez mais
uma tendéncia de promocédo e divulgacdo da responsabilidade social, que combina

informagdes econdmicas, sociais e ambientais apenas num Unico documento.

O International Integrated Reporting Council (IIRC, 2011) desde logo apelou a criacédo
de uma nova abordagem multidimensional aos relatorios das empresas, dado que “O

mundo mudou — as praticas dos relatorios tém de mudar também”.

De um modo geral, o relatorio integrado trata-se de um novo formato de divulgacéo da
informacdo anual das empresas, através da combinacdo de informagéo financeira e néo
financeira, de modo a demonstrar que existe de facto uma interligagéo entre elas. Assim,
espera-se que as empresas sejam capazes de incorporar um pensamento integrado, capaz
de apoiar a sua tomada de decisdo, refletindo-se sobre como a organizagdo impacta e é

afetada pela envolvente econdmica, social e ambiental na qual opera (1IRC, 2013).

19



Este tipo de relato apresenta diversas vantagens face aos outros, nomeadamente (IIRC,
2011):

e Alinformacao é disponibilizada vai ao encontro das expectativas e as necessidades
dos investidores;

e Fornece maior assertividade e clareza no que concerne a informacdo nao
financeira que é dirigida aos fornecedores de dados;

e Os principais utilizadores adquirem mais confianca nas informacdes fornecidas;

e Melhoram os niveis de gestdo, eficiéncia e risco;

e Permite uma melhor orientacdo na obtencédo de oportunidades de negocio;

e Os niveis de comprometimento com os stakeholders aumentam.

Neste sentido, a adocdo do relatorio integrado por parte das empresas é uma forma
estratégica de comunicar as suas praticas e politicas sustentaveis, associadas a sua

atividade, de modo a promoverem a sustentabilidade e a RSE aos interessados.

2.6 Estudos empiricos

Com o decorrer dos anos, esta tematica revela-se essencial para a consolidagédo da posi¢édo
de mercado das organizacOes e na aquisi¢cdo de vantagens competitivas. Assim, estas
pretendem desenvolver e implementar determinadas praticas socialmente responsaveis, e
a sua posterior divulgacdo, cumprindo dessa forma os requisitos exigidos pela legislacédo
e indo de encontro as expectativas das partes interessadas. Assim, vdo sendo
desenvolvidos alguns estudos que percecionem o impacto da implementacdo e da

divulgacdo da informagdo ndo financeira nas empresas, sobretudo apdés a diretiva.

O estudo de Sierra-Garcia et al. (2018) pretendeu analisar a divulgacdo da informagéo
ndo financeira das empresas espanholas cotadas e a influencia da Diretiva 2014/95/UE na
preparacdo de relatérios ndo financeiros. Assim, 0s autores tinham como principal
objetivo compreender se as empresas em estudo se limitam a cumprir 0s requisitos
obrigatorios ou se concedem informagdes voluntérias adicionais. Para isso, analisaram 0s
relatorios de sustentabilidade, relatorios anuais e 0s websites das empresas pertencentes
ao IBEX-35, entre 2016 e 2017. Através dessa analise, chegaram a concluséo de que estéo
incluidas nos contetdos das demonstra¢cdes ndo financeiras informacGes relacionadas

com questdes ambientais, sociais e relativas aos trabalhadores, direitos humanos e
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corrupcéo e tentativas de suborno, sendo que ao todo foram analisados 27 KPI’s (Key
Performance Indicators) associados as areas mencionadas. Os autores chegaram a
conclusdo de que antes e apOs a entrada em vigor da Diretiva 2014/95/UE, as
organizacbes divulgam informacdo ndo financeira através de relatérios separados.
Acresce ainda que o setor de atividade onde a empresa se insere constitui um fator
determinante no cumprimento da diretiva e o setor do petroleo e do gas sdo os que
apresentam maior divulgacdo em relagdo as informacfes relacionadas com questdes
ambientais e sociais e relativas aos trabalhadores e aos direitos humanos. Por outro lado,
as questdes sobre anticorrupcdo e tentativas de suborno sdo apresentadas com maior

expressao pelas empresas de bens de consumo.

Szadziewska et al. (2018) analisaram a divulgacéo de informacéo ndo financeira por parte
de 53 empresas polacas. Os seus objetivos de investigacdo passam por perceber o estado
de divulgacgéo néo financeira por parte das empresas cotadas na bolsa polaca, por outro
lado compreender as diferencas encontradas na divulgagédo de informacao néo financeira
por empresas de diferentes setores, e por fim encontrar os fatores que afetam a divulgacao
de informacédo ndo financeira. Adotaram como metodologia a analise de contetdo e o
modelo de regressdo de Tobit. Os autores concluiram que as empresas dos setores
quimico e energético sdo as que apresentam maior divulgacdo. Os fatores que mais
influéncia tém sob este tipo de informacéo sdo: a dimensdo da empresa, 0 seu valor de

mercado e o seu setor de atividade.

Tarquinio et al. (2020) pretendiam avaliar o impacto da Diretiva 2014/95/UE em Itélia e,
para isso, efetuaram uma investigacao relacionada com a quantidade de informacdo nao
financeira divulgada antes e apds a entrada em vigor da Diretiva europeia. Selecionaram
57 empresas italianas que constam na FTSE Italia All Share Index e elaboraram uma
analise de conteudo aos relatdrios ndo financeiros publicados pelas empresas em 2016,
2017 e 2018. Através de uma analise de frequéncia das cinco categorias: questdes
ambientais, sociais e relativas aos trabalhadores, ao respeito dos direitos humanos, ao
combate a corrupcdo e tentativas de suborno, os autores concluiram que em 2016 as
empresas divulgaram com mais frequéncia os indicadores acerca de questdes sobre os
trabalhadores, corrupcéo e tentativas de suborno. Por outro lado, os indicadores que
apresentaram uma menor frequéncia de divulgacdo foram os relacionados com direitos
humanos. No ano seguinte, constatou-se uma reducdo dos indicadores reportados face a

2016. Porém, em 2018, verificou-se um aumento na sua divulgacéo face a 2017, mas uma
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descida quando comparado com 0 ano mais antigo. Deste modo, os autores, face aos
resultados obtidos, os autores evidenciam que as empresas somente reportam os requisitos
exigidos pela Diretiva 2014/95/UE com vista a prevenirem problemas relacionados com

o0 controlo de entidades externas e potenciais sangdes.

O estudo elaborado por Ottenstein et al. (2022) visa analisar os efeitos da Diretiva
2014/95/UE nos relatérios de sustentabilidade das organizacfes, em duas principais
vertentes: quantidade (disponibilidade de informacdes) e qualidade (comparabilidade e
credibilidade). Para tal, selecionaram uma amostra constituida por 905 empresas
presentes em 28 paises da UE, incluindo também o Reino Unido, a Islandia e a Noruega,
no horizonte temporal de 2012 a 2018. Através dos dados recolhidos, elaboraram uma
analise de regressdo de diferenca em diferencas de variaveis dependentes tendo como
recurso o banco de dados Refinitiv ESG. A observacdo dos resultados obtidos permite
perceber que o nimero de empresas que apresentam relatérios de sustentabilidade
aumentou, de 2016 para 2017, cerca de 5,8%, e de 2016 a 2018, houve um aumento de
19,1%. Assim, concluem que a diretiva aumenta a transparéncia e a credibilidade da
informacdo ndo financeira, pois as empresas analisadas fornecem cerca de 4 pontos
percentuais a mais de informacdes sobre sustentabilidade (disponibilidade) face as outras
que tém 19% mais oportunidades de receber garantia externa (credibilidade).Contudo, o
mesmo ndo acontece com a comparabilidade dos relatérios de sustentabilidade entre os
paises em analise, finalizando, assim, que a diretiva ndo constitui um fator decisivo para

a adogéo das diretrizes GRI.

Sumariamente, os estudos efetuados sobre esta tematica permitem perceber o impacto da
implementacdo da diretiva europeia nas empresas, identificando-se as principais

vantagens da adocdo de préaticas sustentaveis nos seus negécios.

Outro aspeto que se constata é que existe uma tendéncia de divulgacéo de informacéo nédo
financeira através de relatorios separados, como por exemplo relatorios de
sustentabilidade, sendo que o setor onde a empresa atua pode ter influéncia com o reporte

desta informacao.

Na tabela 1 exp8e-se, em sintese, 0s artigos anteriormente mencionados.
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Autores

Sierra-Garcia
et al. (2018)

Szadziewska
etal. (2018)

Tarquinio et
al. (2020)

Ottenstein et
al. (2022)

Titulo do Artigo

Empirical Analysis of Non-
Financial Reporting by Spanish
Companies

The disclosure of non-financial
information by stock-exchange-
listed companies in Poland, in the
light of the changes introduced by
the Directive 2014/95/EU

Scoring Nonfinancial Information
Reporting in Italian Listed
Companies: A Comparison of
before and after the Legislative
Decree 254/2016.

From voluntarism to regulation:

effects of Directive 2014/95/EU

on sustainability reporting in the
EU.

Tabela 1: Sintese Estudos Empiricos Relacionados

Objetivo(s) do Estudo

Perceber se as empresas espanholas cotadas se limitam a
cumprir os requisitos obrigatérios ou se concedem
informagdes voluntarias adicionais

Perceber o estado de divulgacéo ndo financeira por parte
das empresas cotadas na bolsa polaca, por outro lado
compreender as diferengas encontradas na divulgagao de
informagao ndo financeira por empresas de diferentes
setores, e por fim encontrar os fatores que afetam a
divulgacéo de informagéo ndo financeira

Auvaliar o0 impacto da Diretiva 2014/95/UE em Italia

Analisar os efeitos da Diretiva 2014/95/UE nos relatorios
de sustentabilidade em duas vertentes: quantidade e a

qualidade

Metodologia

Anélise dos relatérios de sustentabilidade,
relatorios anuais e os websites das
empresas pertencentes ao IBEX-35, entre
2016 e 2017

Anélise de contetido e modelo de

regresséo de Tobit

Selecionaram 57 empresas italianas que
constam na FTSE ltalia All Share Index e
elaboraram uma anélise de contetido aos
relatorios ndo financeiros publicados pelas
empresas em 2016, 2017 e 2018
Anélise de regressdo de diferenca em
diferencas de variaveis dependentes tendo
como recurso o banco de dados Refinitiv
ESG, de 905 empresas dos EU 28 + 2

paises

Fonte: Elaboracéo propria (2024)
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Resultados

Concluiram que estéo incluidas nos contetidos das demonstracdes ndo
financeiras informacdes relacionadas com questdes ambientais, sociais e
relativas aos trabalhadores, direitos humanos e corrupcéo e tentativas de
suborno; antes e ap6s a entrada em vigor da Diretiva 2014/95/UE, as
organizagdes divulgam informacéo ndo financeira através de relatérios
separados; o setor de atividade constitui um fator determinante no
cumprimento da diretiva

As empresas dos setores quimico e energético sdo as que apresentam maior
divulgacéo; a dimenséo da empresa, o seu valor de mercado e o seu setor de
atividade séo os fatores que mais influenciam a sua divulgagdo

As empresas somente reportam os requisitos exigidos pela Diretiva
2014/95/UE com vista a prevenirem problemas relacionados com o controlo
de entidades externas e potenciais san¢des

A diretiva aumenta a transparéncia e a credibilidade da informacéo ndo
financeira, mas o0 mesmo ndo acontece com a comparabilidade dos relatérios
de sustentabilidade entre os paises em analise.



CAPITULO III - METODOLOGIA
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3 Metodologia

Neste capitulo sera apresentado o desenvolvimento do estudo inerente a esta investigacao,
tendo por base a recolha de dados atraves dos relatorios anuais, de sustentabilidade e
integrados das empresas abrangidas, de modo a dar resposta aos objetivos propostos.

3.1 Fontes de dados

Para a realizacdo da presente investigacdo recorreu-se aos websites das empresas da
amostra para aceder a informacdo ndo financeira relevante, presente quer nos relatorios

integrados das empresas, quer nos relatorios de sustentabilidade.

O espaco temporal utilizado neste estudo situa-se num periodo de oito anos, de 2016 a
2023, inclusive. Considerou-se que este periodo de tempo 0 mais adequado, dado permitir
analisar o panorama geral da divulgacdo da informacdo ndo financeira antes e apos a

implementacédo da Diretiva 2014/95/UE nas empresas cotadas.

3.2 Amostra

A amostra selecionada para a elaboracao deste estudo consiste num conjunto de empresas
do setor de energia cotadas no indice de referéncia da Bolsa de Lisboa, o PSI, e no indice
de referéncia da Bolsa de Paris, 0 CAC 40. Esta pesquisa tem em consideracdo dados
relativos ao periodo de andlise entre 2016 e 2023, de modo a observar o estado da

divulgacdo de informacdo ndo financeira antes e apés a Diretiva, conforme ja referido.

Salienta-se ainda que, pretende-se analisar dentro do setor as categorias Energy e Utilities
de ambos os paises, com base na classificacdo do FTSE Russell’s Industry Classification
Benchmark (ICB). O ICB consiste numa metodologia criada pela Dow Jones e pelo grupo
FTSE, em 2005, baseada em regras para classificar empresas em setores de atividade,
determinados pela sua principal fonte de receita.
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Figura 5: Amostra inicial

—{ PSI

« GALP ENERGIA-NOM
« EDP

« EDP RENOVAVEIS

« REN

« GREENVOLT

—{ CAC 40

* TOTALENERGIES
* ENGIE
* VEOLIA ENVIRONMENT

-/

-/

Fonte: Elaboracéo prépria, baseado na composi¢do dos indices, a 30 de marco de 2024

Atraveés do website da CMVM (Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios), extrai-se
a listagem das empresas que compGe o PSI para cada ano em analise e através do website
da Euronext recolhe-se a listagem, das empresas pertencentes ao CAC 40. Do total das 8

empresas pertencentes aos dois indices, exclui-se do estudo as seguintes organizagdes:

e EDP Renovaveis, pelo facto dos seus relatorios estarem integrados nos relatorios
do grupo EDP (empresa-mée).

e GREENVOLT, por integrar a carteira do indice PSI apenas a 18 de setembro de
2021.

Assim, o conjunto de empresas consideradas para este estudo sdo 6 (das quais 3 sdo
portuguesas e 3 francesas), conforme se pode observar pela figura 6.

Figura 6: Amostra final do estudo

—{ Psl

« EDP
* GALP ENERGIA-NOM
* REN

—{ CAC40 ]

* ENGIE
* TOTALENERGIES
* VEOLIA ENVIRONMENT

|

Fonte: Elaboracéo prépria

26



3.3 Metodologia de analise

De acordo com Hill e Hill (2002), a investigacdo empirica resulta da investigacdo que se
baseia em observacdes para compreender melhor o fendmeno em estudo. Neste sentido,
entende-se que a metodologia de investigacdo concentra-se na parte prética de
determinado estudo, onde se pretende definir os métodos a utilizar para responder as

questdes e objetivos da investigacao.

Para a realizacdo do estudo, selecionou-se uma metodologia de investigacéo qualitativa,
com recurso a analise de contetdo, nomeadamente n&o financeiro, dos relatorios de
gestdo, relatorios integrados e/ou relatorios de sustentabilidade das empresas cotadas do
setor energético em Portugal e Francga, no horizonte temporal entre 2016 e 2023, baseado

num estudo de caso mdaltiplo.

Optou-se pela analise de conteldo uma vez que consiste na abordagem mais adequada
para dar resposta as questdes de investigacao, facilitando a compreensao da informacao
e, simultaneamente, permite obter o maximo de informacéo com o méaximo de pertinéncia
(Bardin, 1977), de modo a medir tendéncias de divulgacdo (Guthrie et al., 2004).

Segundo Alvares (2021), a analise qualitativa consiste na recolha de informag&o mais
profunda e heterogénea, e cuja recolha e tratamento dessa informacdo sdo executados
pouco ou nada normalizados. Consiste, portanto, numa abordagem interpretativa, que
pode ser uma experiéncia pessoal, um estudo de caso ou relatos (Palmer & Bolderston,
2016).

De acordo com André (2013), o estudo de caso trata-se de um método implementado ha
varios anos e em varias areas, com o intuito de apontar caracteristicas e atributos do
estudo realizado ou focar numa especificidade da pesquisa. Por sua vez, Yin (2018) refere
que o estudo de caso consiste numa inquiricdo empirica que investiga, com profundidade,
um determinado fendbmeno contemporaneo, dentro de um contexto. Este autor reforca,
ainda, que os estudos de caso podem ser simples, quando se baseiam num Gnico contexto,

ou multiplos, quando séo baseados em padrdes através de varios contextos (Yin, 2018).

Em relacdo ao horizonte temporal, 0 ano de 2016 foi 0 ano anterior & entrada em vigor da
diretiva na legislacdo nacional e o ano de 2023 constitui o ultimo ano de publicacdo dos
relatorios das empresas até a data, permitindo perceber a evolucdo antes, durante e apos

a obrigatoriedade da divulgacéao de informacdo nao financeira. Os dados foram recolhidos
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através da informacdo disponibilizada publicamente nos websites das empresas,
facilitando o acesso & informagdo necessaria para o estudo e permitindo a
comparabilidade da informacdo entre empresas do mesmo setor localizadas em paises

distintos.

Ter-se-a& como referéncia o principal sistema de classificacdo adotado pela Euronext, o
ICB Sectorial Classification, para selecionar os setores de atividade. Serdo analisadas
empresas de dois principais setores, no PSI e no CAC 40, nomeadamente: energy e

utilities.

Nas empresas da amostra final do PSI, a EDP e a REN estdo classificadas no setor utilities
e a Galp no setor energy. No CAC 40, a ENGIE e a Veolia enquadram-se no setor utilities,

enquanto que a TotalEnergies faz parte do setor energy

Decidiu-se o setor de energia, visto que as empresas deste setor procuram
permanentemente evoluir no sentido de contribuir ativamente para a responsabilidade
social e desenvolvimento sustentavel, adotando estratégias de comunicacdo e acles de
promocao de sustentabilidade para com a comunidade.

3.4 LimitacgOes da pesquisa

Ao serem eliminadas algumas empresas do setor devido aos critérios de exclusao, a

amostra diminuiu.

Por outro lado, a auséncia de estudos empiricos que investiguem a divulgacdo de
informacdo ndo financeira no setor de energia é escassa, dificultando a comparabilidade

dos estudos e o confronto dos resultados encontrados.
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CAPITULO IV — ANALISE COMPARATIVA
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4 Andlise Comparativa

O capitulo 4 visa analisar comparativamente o setor de energia nos dois paises de analise
e, mais concretamente, estudar a divulgacéo de informacéo ndo financeira nas empresas
energéticas, portuguesas e francesas, no periodo temporal selecionado. Através desta
analise, consegue-se entender o panorama geral do setor em Portugal e Franga, assim
como o estado de relato de informacgdo ndo financeira por parte dessas empresas e as

principais semelhancas e divergéncias entre a informagéo divulgada.

4.1 Panorama geral do setor de energia em Portugal e Franca

O setor de energia enfrenta diversas dinamicas de mercado e um enquadramento
macroecondmico caracterizado pela incerteza, dadas as perturbacdes substanciais que
ocorrem na cadeia de abastecimento e a elevada volatilidade nos precos de produtos, além
da instabilidade intensificada pelos acontecimentos geopoliticos (Galp, 2023). Assim,
torna-se vital a criacdo de valor sustentdvel no longo prazo e o avango na
descarbonizacdo, através da adocdo de estratégias crediveis, concretizadas de forma
progressiva e pragmatica, face a este ambiente volétil e disruptivo (Galp, 2023).

Em ambos os paises, 0 setor de energia constitui um pilar essencial da economia nacional
e, por isso, é fundamental o desenvolvimento de estratégias que impulsionem o setor e 0

tornem visivel no mercado.

De seguida, serdo apresentados dados estatisticos da International Energy Agency (IEA),

relativos ao panorama geral do setor, nos paises em analise.

Relativamente ao fornecimento total de energia em Portugal, verifica-se que a maior fonte
de energia é proveniente de petréleo (46,2%), seguindo-se o gas natural (24.4%).
Analisando o mesmo indicador em Franca, verifica-se que a maior fonte de energia

francesa é a nuclear (36,5%), seguindo-se o0 gas natural (15,7%).

Em relagdo ao consumo final total de energia em Portugal por setor, verifica-se que,
segundo dados de 2021, o setor com maior consumo € o industrial, seguindo-se o de
transporte. O primeiro apresenta uma ponderacao de 27,9% e o segundo representa cerca
de 33,4%. Em Franca assiste-se a outra tendéncia, uma vez que o0 setor que consome mais

energia é o de transporte (28,3%), menos 2.5 pp face ao setor residencial que ocupa o 2°
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lugar. O setor industrial apresentou no ano em analise, um consumo total de energia de
19,2%.

Um dos temas mais debatidos na atualidade e que tem reunido esforcos para reduzir 0s
efeitos delas decorrentes séo as emissdes de CO2, de maneira a evitar efeitos nefastos nas
mudancas climaticas. Segundo a mesma fonte de dados referentes ao ano de 2021, em
Portugal, as emissdes de CO2 provenientes da combustdo de combustiveis tem vindo a
diminuir ao longo dos anos, mas de modo pouco significativo face aos restantes paises da
Europa, o que explica a classificagdo do pais no 22° lugar do ranking (34.983 mt CO2).
Por outro lado, Franca ocupa o 6° lugar, com 291.763 mt CO2, mas a tendéncia é de
diminuicdo, a semelhanca de Portugal. No que concerne as emissfes de CO2 per capita,
a tendéncia ¢é de decréscimo, com Portugal na 382 posicdo do ranking europeu (3.399
tCO2 / Per capita) e Franga a ocupar o 29° lugar (4.277 tCO2 / Per capita). Quando
analisamos por setor, tanto em Portugal como em Franga assiste-se ao setor de transporte
como maior fonte de emissdes de CO2 (44,2% e 40,8%, respetivamente).

No caso das energias renovaveis, percebe-se que em Portugal ocupa o 11° lugar do total
de paises europeus, com 59,4% de participacdo das energias renovaveis na geracao de
eletricidade, e Franca a 30% posi¢do no ranking, com 24,5%. Assim, percebe-se que
Portugal mantém-se bastante a frente no que toca as energias renovaveis

comparativamente com Franga.

4.2 Analise da divulgacao de informacé&o ndo financeira em Portugal

Como ja vimos, a divulgacdo da informacdo ndo financeira atualmente é obrigatdria nas
empresas cotadas na bolsa. Neste sentido, dada a legislagdo imposta e aos beneficios que
o reporte de sustentabilidade Ihes oferece, as empresas sentem cada vez mais motivagédo

em publicar aspetos relacionados com esta tematica nos seus relatérios.

No estudo efetuado as empresas da amostra, percebemos que, com o passar dos anos,
muitas tém sido as acdes levadas a cabo pelo setor para fazer face as necessidades das
partes interessadas e a sustentabilidade assume-se como um dos principais destaques,
observando-se uma secc¢do exclusivamente dedicada a este tema e aos resultados de

politicas sustentaveis.
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Neste subcapitulo pretende-se analisar a divulgacdo deste tipo de informacgdo nas
empresas do setor energético portuguesas. Para isso, € fundamental que se comece por
fazer um breve enquadramento de cada uma destas empresas e das suas estratégias de

sustentabilidade.

As informacles expostas nesta secgdo foram retiradas dos relatérios anuais, de
sustentabilidade ou integrados das empresas da amostra, no horizonte temporal 2016-
2023, de modo a perceber a evolucédo da divulgacao da informacéo nao financeira com o

decorrer do tempo.

421 EDP

A EDP - Energias de Portugal, S.A., concentra as suas atividades nas areas de producao,
transmissdo, distribuicdo e comercializacdo de energia elétrica e, por outro lado, na area
de comercializacdo de gas natural. Adicionalmente, a empresa tem atividades
relacionadas com as areas de engenharia, ensaios laboratoriais, formagdo profissional,

prestacdo de servicos energéticos e gestdo do patriménio imobiliario (EDP, 2024).

No ano anterior & implementacdo do Decreto-Lei n.° 89/2017, isto é, em 2016, a EDP
apresentava o seu relatorio e contas, onde pretendia relatar o desempenho da empresa no
ambito das diferentes dimensdes da sustentabilidade, sobretudo nos temas materiais e de
acordo com as normas constantes da GRI (G4). Porém, ainda ndo se fazia ver com
expressdo a divulgacdo da responsabilidade social da empresa neste relatério, dado que
além de ndo mencionarem uma sec¢do exclusiva a sustentabilidade, também néo

menciona a abordagem aos ODS.

Em 2017, a EDP publica o seu primeiro relatdrio de sustentabilidade, que se estendeu até
2021, elaborado de acordo com as GRI Standards e com a Diretiva de Relato N&o
Financeiro 2014/95/UE e Decreto-Lei n.° 89/2017. Neste ano, a empresa aborda a sua
estratégia com foco na dimensdo da sustentabilidade, mencionando os seus objetivos
estratégicos e metas relacionados com os ODS. Os objetivos da EDP estavam alinhados
com as suas prioridades estratégicas em torno de 4 principais eixos: criar valor econémico
(ODS 7, 9, e 12), desenvolver as pessoas (ODS 5 e 8), gerir o clima e o ambiente (ODS
13 e 15) e reforgar a confianca (ODS 11 e 17), mostrando desta forma o seu compromisso

com os ODS.
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Em 2018, a empresa reforcava os temas materiais do ano, de acordo com 0s 4 eixos
estratégicos de sustentabilidade, revelados no ano anterior, e demonstra 0 mesmo
contributo para os ODS.

Em 2019, a empresa reporta os temas materiais do ano, nomeadamente em torno de dois
principais eixos estratégicos de sustentabilidade: liderar a transicdo energética e o
compromisso com a sociedade e o ambiente. Desta forma, a empresa assume 0 seu
compromisso com o desenvolvimento sustentavel, mantendo o seu compromisso em
contribuir de forma ativa para 9 dos 17 ODS: 5, 7, 8, 9, 11, 12, 13, 15 e 17.

Em 2020, a EDP reconhece os desafios enfrentados pela covid-19 e identifica as
estratégias adotadas face a essa fase de incerteza e instabilidade dos mercados. A sua
politica sustentavel manteve-se forte e a sua contribuicdo para os ODS centra-se nos
objetivos 5, 7, 8, 9, 11, 12, 13, 15 e 17 associados a sua estratégia e metas. Além da sua
contribuicdo através das suas operagdes, o grupo contribui adicionalmente através dos
seus programas de investimento social. Neste ano, a empresa apoiou 312 projetos que
contribuiram para os ODS com um investimento voluntario na comunidade de 13,1
milhdes de euros (EDP, 2020). Na Figura 7, a empresa expde a contribuicdo detalhada de
cada ODS.

Figura 7: ODS prioritarios na EDP

[‘.'CIII'I'HIBLH;.ID

PARA OS ODS

0DS 5: lgualdade de género 6 0
0DS ¥: Energias renovaveis e acessivels 497 2
00S 8: Trabalho digno e erescimants econdmics 1.746 9
00S 9: Industria, inovacio e infra-estruturas

005 11: Cidades e comunidades sustentdveis 8076 39
00S 12: Producdo e consumo sustentaveis 56 0
00S 13: Accao climatica 226 1
005 15: Proteger a vida terrestre 1386 1
0D0S 17: Parcerias para a implementagao de ODS 74 0
0DS 4" Educacdo de qualidade 121 1
00S 10": Reduzir as desigualdades 2193 11
TOTAL 1303 64

'0DS ndo prioritérios para a EDP

Fonte: Relatério Integrado EDP (2020)
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Em 2021, destacam-se quatro temas materiais criticos da empresa, relevantes para a
empresa e para a sociedade, alinhados com o seu plano estratégico: alterac@es climaticas,
promocdo da energia renovavel, transformacdo digital e inovacdo e solugbes de
descarbonizacdo, aos quais estdo diretamente relacionados os ODS 7, 9, 11 e 13.
Complementarmente, a EDP assegura a sua participacao nos ODS, onde contribuiu neste
ano em 12 M€, dando prioridade aos ODS 5, 7, 8,9, 11, 12, 13, 15 e 17, como se verifica

na figura 8 (EDP, 2021).
Figura 8: Contribuicdo para os ODS na EDP em 2021

CONTRIBUICAD
PARA OS ODS
0DS 5: lgualdade de género 70 0
0ODS 7: Energias renovdveis e acessiveis 615 3
GDS. 8: Trabalha digno e crescimento eco- 1874 9
namico
0DS 9: Industria, i Goei - -

ndistria, inovagdo e infra-estru 45 0
turas
GDS. 11: Cidades e comunidades susten- 5221 25
tdveis
0ODS 12: Produgdo e consumo sustentd- _
veis
0ODS 13: Accdo climatica 177 1
0ODS 15: Proteger a vida terrestre 384 2
0ODS 17: Parcerias para a implementacao de
oDsS 214 1
0DS5 41: Educagdo de qualidade 102 0
0DS5S 101: Reduzir as desigualdades 3.308 16
Total 12.010 56

1 0ODS nio prioritdrios para a EDP

Fonte: Relatério Integrado EDP (2021)

O primeiro relatério integrado da EDP é publicado em 2022, onde é apresentada a sua
informac&o financeira e ndo financeira apenas num Gnico documento. Neste documento
a empresa partilha informacdo relacionada com a sua estratégia, desempenho operacional
e de sustentabilidade, demonstracdes financeiras, relatério de governo da sociedade e
relatorio de remuneragbes. O desempenho ao nivel da sustentabilidade é elaborado
seguindo as normas GRI Standards e a Diretiva 2014/95/UE. Os seus compromissos com
0s ODS estdo expressos ndo sé na sua estratégia de negocio, como também nos seus
projetos de investimento social, onde da prioridade aos objetivos 5, 7, 8, 9, 11, 12, 13, 15
e 17. Atraves das suas contribuicbes voluntarias, o grupo EDP apoiou projetos cujo
contributo para os ODS totalizou um investimento de 15 M€, apoiando projetos de 512
entidades. Por outro lado, face as suas contribui¢des obrigatdrias, a EDP contribuiu em

cerca de 346 mil euros para os projetos em causa (EDP, 2022).
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Figura 9: Contribuicdo do Investimento Social para os ODS em 2022

CONTRIBUIGDES

CONTRIBUIGAQ DO INVESTIMENTO VOLUNTARIAS ) CONTRIBUICOES %
SOCIALPARAOSODS (k€) OBRIGATORIAS (kC)
ODE 5 Igualdode de género 130 0.4 - -
003 T Energios renovivels e acessivels 1429 48 - -
DS & Trabaiha digne e crescimentn eco- .

co . 1] 88 - -
ODS 9 Indistrio, inovogso e infrosstrutunas B 19 - -
O3S 1 Cidodes & comunicodes sustentt- anss 222 s48 &7
WEHE
0DS 12: Produgfio e congume sustentdvets 195 o3 - -
00513 Ao climdtica 368 12 - -
ODS15: Prateger o vdaterrastre 308 1.0 - -
QD517 Porcerias para a implementagio dos 248 o8 - B
ob jetives
ODS 4" Educogito de qualidode 852 27 - -
00510 Reduzir as desi gualdades 1753 2.6 -
TOTALODS 15mM3 48 348 87
TOTAL INVESTIMENTO SOCIAL 31233 100 387 %0

Fonte: Relatorio Integrado EDP (2022)

No ano mais recente em estudo, 2023, a EDP seguiu as mesmas disposi¢des constantes
no relatdrio integrado do ano antecedente. Na sua abordagem estratégica, a empresa refere
0 seu contributo para os ODS alinhados com 0s seus objetivos estratégicos, estruturados
em cinco principais temas: descarbonizar (ODS 7 e 13), comunidades (ODS 11 e 17),
planeta (ODS 12 e 15), parceiros (ODS 9) e ESG Culture (ODS 5 e 8).

Além do contributo na sua estratégia, a EDP mais um ano consecutivo apresenta o seu
contributo para os ODS através da sua politica de investimentos social. Na totalidade,
apoiou projetos cuja contribui¢cdo para os ODS representou um investimento de 14 M€
em contribui¢cdes voluntarias, ao passo que ao nivel das contribui¢cGes obrigatdrias
investiu em projetos em cerca de 1 M€ (EDP, 2023). Na figura 10 pode-se observar estes

resultados.
Figura 10: Contribuicéo do Investimento Social para os ODS em 2023

CONTRIBUICAODO CONTRIBUICOES CONTRIBUICBES
INVESTIMENTO SOCIAL VOLUNTARIAS % OBRIGATORIAS %
PARAOSODS (K€) (K€)

0DS B: Igualdade de género 287 08 81 73
‘0DS 7: Energias renovaveis e acessiveis 3154 95 52 47
Sc[lsngl:_;:;bulha digno e crescimento 2655 80 22 20
‘0DS 9: IndUstrin, inovago e infroestruturas 4 00 - -
0DS 1: Cidodese comunidades sustentaveis 5409 1684 381 342
‘0DS 12: Produgio e consumo sustentdveis 36 01 92 83
0DS13: Agdo climatica 551 17 18 16
‘0DS15: Proteger a vida terrestre 233 07 - -
DE?S 17 Parcerias para aimplementagdo dos 41 04 _ _
objetivos !

0DS 4" Educagio de qualidade 380 11 8e 77
0DS 10" Reduzir as desigualdades 1368 41 291 261
Total ODS 14228 43 1023 92
Total Investimento Social 33.080 100 1in4 100

Fonte: Relatério Integrado EDP (2023)
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4.2.2 Galp

A Galp é uma empresa multinacional que atua no setor de energia, e € constituida por
uma centena de empresas envolvidas nas atividades de exploracédo e producéo de petrdleo
e gas natural, refinacdo e distribuicdo de produtos petroliferos, distribuicdo e venda de

gés natural, geracdo de energia elétrica e energias renovaveis.

A empresa encontra-se cada vez mais comprometida com a sustentabilidade e a criagédo
de valor no longo prazo e, para isso, estd centrada em responder as necessidades dos
stakeholders, através da promogdo de um negdcio em crescimento (Galp, 2023).

Assume como ambicgdes para 2030 a aceleracdo do processo de descarbonizacdo em todo
0 ecossistema, transformar o portefélio com foco na reducdo da intensidade carbénica,
proteger a biodiversidade, garantir uma gestao eficiente e sustentavel da agua, assegurar
a exceléncia operacional e a transicdo para a circularidade, transicao energética centrada
nas pessoas, promover a diversidade, respeitar os direitos humanos, ser a empresa de
energia mais segura do mundo, ser um Otimo lugar para trabalhar, integrar a
sustentabilidade na cultura da empresa, transparéncia e ética como principios-chave,
cadeia de fornecimento sustentavel que conduz o negdcio e nenhuma falha significativa

de ciberseguranca (Galp, 2023).

Em 2016, a Galp apresentava o seu primeiro relatorio integrado, de modo a avaliar o
desempenho da empresa de forma integrada, visando divulgar, com transparéncia e rigor,
0s processos e indicadores de criacdo de valor econémico, ambiental e social, e 0s
respetivos resultados (Galp, 2016). O relatério foi verificado por uma entidade externa,
da PricewaterhouseCoopers & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
Lsa. (PwC), de modo a gerar uma maior confianca por parte de todos os stakeholders.
Neste primeiro ano do estudo, a Galp ndo fazia referéncia no seu relatorio a diretiva.
Contudo, apresentava o alinhamento dos ODS com a sua estratégia. Deste modo, a
empresa destacou os seguintes ODS: 7, 8, 12, 13 e 17.

A partir de 2017, acresce a verifica¢do da inclusdo da informac&o ndo financeira exigivel
pelo Decreto-Lei n.° 89/2027 de 28 de julho, espelhada no conteddo do seu relatorio.
Quanto aos ODS, a empresa passou a classifica-los em ODS materiais (ODS 7, 8, 12, 13
e 17), ODS diretos (ODS 6, 9, 11, 14, 15 e 16) e ODS indiretos (ODS 1, 2, 3, 4, 5 e 10),

que refletem o seu posicionamento na atividade da Galp.
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Em 2018, evidenciam as mesmas tendéncias dos anos anteriores, mas destaca-se a
alteracdo da classificacdo de alguns dos ODS, nomeadamente 0 ODS 9 passou para a
categoria de ODS materiais e 0 ODS 3 passou a integrar os ODS diretos. Nos trés anos
seguintes, o contributo da Galp para os ODS manteve-se 0 mesmo que em 2018. Podemos
constatar que neste periodo de incerteza face a pandemia covid-19, a Galp manteve

estatica a sua estratégia sustentavel quanto aos ODS.

Em 2022 e 2023, a Galp comeca a fazer referéncia a CSRD, nomeadamente na abordagem
a materialidade. A empresa considera a interacdo continua entre os stakeholders permite
identificar os principais temas de sustentabilidade para o negdcio. A empresa aborda a
temaética considerado os requisitos da CSRD para a dupla materialidade, avaliando a
forma como as questdes de sustentabilidade afetam o seu proprio negdécio e,
simultaneamente, de que forma as atividades da empresa impactam na comunidade e no
meio ambiente, combinando dessa forma a materialidade do impacto com a materialidade
financeira (Galp, 2022; Galp, 2023).

423 REN

A REN - Redes Energéticas Nacionais trata-se de uma empresa responsavel pelo
transporte de eletricidade e gas de muito alta tensdo, pela gestdo técnica global do Sistema
Elétrico e do Sistema de Gés, assim como pela rececdo, armazenamento e regaseificacédo

de Géas Natural Liquefeito e pelo armazenamento subterraneo de gas natural (REN, 2024).

Em 2016, a empresa utiliza o seu relatério e contas para reportar as informacdes
financeiras e ndo financeiras do negocio. O reporte de sustentabilidade foi executado
seguindo as G4, com foco nas questdes ambientais, sociais e econdémicas. O seu relatdrio
é sujeito a verificacdo externa independente da Deloitte & Associados, SROC S.A. A sua
estratégia sustentavel assenta em trés pilares fundamentais, nomeadamente a promogéo
do bem-estar interno, o envolvimento e satisfacdo das partes interessadas e a prote¢do do
meio ambiente. Assim, definiu a sua estratégia de sustentabilidade alinhado com os 17
ODS, pelo que define como prioritarios os seguintes ODS: 4, 5,7, 8,9, 11,12, 13,15 ¢
17.

No ano posterior, a REN rege-se pelas mesmas diretrizes da G4 e a informacdo nao

financeira foi verificada pela PwC, sendo que a sua estratéegia de sustentabilidade
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permaneceu tendo em conta os trés pilares jA& mencionados no relatério anterior. Quanto
a abordagem aos ODS em 2017, a empresa ndo especificou quais ODS associa aos temas
materialmente relevantes que menciona, nomeadamente a politica ambiental/sistemas de
gestdo ambiental, prevencdo das alteracGes climaticas, higiene, salde e seguranca no
trabalho, gestdo do capital humano e diversidade, seguranca, fiabilidade, qualidade e
garantia de fornecimento e impacto nas comunidades. Porém, pelo seu conteldo,

facilmente se pode associar estes temas aos ODS respetivos.

Em 2018, o relatorio e contas da REN néo apresentou muitas alteracdes face ao relatério

antecedente, mantendo a mesma estratégia e conteudo do relatério.

No ano seguinte, em 2019, a empresa revelou-se empenhada em respeitar os ODS,
promovendo acles e projetos associados com 0s objetivos, classificando-os como
prioritarios e alinhados com a sua estratégia: ODS 4, 5, 7, 8, 9, 11, 12, 13, 15e 17. A
implementacdo dos ODS sdo articulados em relacdo aos quatro principais eixos da
estratégia ja referidos anteriormente. Destaca-se, neste relatorio, os objetivos associados
as principais acles desenvolvidas. Assim, encontra-se a interligacdo das suas acles
estratégicas com os ODS, mais especificamente, as seguintes (REN, 2019):

e “Promovemos o bem-estar dos nossos colaboradores”: ODS 3, 9, 17.

e “Procuramos responder a problemas sociais envolvendo os nossos stakeholders™:
ODS 1,4,7e17.

e “Definimos uma Estratégia de Voluntariado para que cada um “dé o melhor de
si”20ODS 1, 2,4,11,15e 17.

e “Protegemos o Ambiente e a Floresta Portuguesa”: ODS 12, 13, 14 e 15.

e “Assumimos um modelo de governo ético e sustentavel”: ODS 5, 13 ¢ 17.

Em 2020, a empresa agrega aos trés pilares fundamentais da estratégia de sustentabilidade
ja existentes temas relacionados com Governance e Etica, passando a articular os novos
quatro pilares com os ODS ja definidos. A REN destaca que, devido ao periodo
pandémico que se assistiu neste ano, a concretizagdo dos seus objetivos tornou-se um
desafio ainda mais complexo. Desta forma, a empresa reforgou 0 seu compromisso com
as instituicbes nacionais atraves da implementacéo de solugdes na preservacao da saude
da sociedade e no combate ao covid-19. Um dos varios exemplos refere-se ao apoio da

REN aos profissionais de saude, doando cerca de 125 mil méscaras ao Servi¢o Nacional
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de Saude, em maio (REN, 2020). Ainda neste relatdrio, especifica também as suas a¢des

associadas aos ODS, nomeadamente (REN, 2020):

e “Promovemos o bem-estar dos nossos colaboradores”: ODS 5, 8 e 17.

e “Responder a problemas sociais envolvendo os nossos stakeholders”: ODS 9, 11
el7.

e “Definimos uma estratégia de voluntariado para que cada um “dé o melhor de
si””: ODS 4, 11, 15¢ 17.

e “Protegemos o Ambiente e a Floresta Portuguesa”: ODS 3, 13, 15¢ 17.

e “Assumimos um modelo de governo ético e sustentavel”: ODS 5, 13 e 17.

Em 2021, a empresa associa a sua estratégia de sustentabilidade vinculada com os ODS,
mas definiu como prioridade os seguintes objetivos: 4,5, 7, 8,9, 11, 13, 15e 17. As suas

acOes estratégias e sustentaveis associam-se aos ODS, em relacdo (REN, 2021):

e “Bem-estar das suas pessoas”: ODS 5,8 ¢ 17;

e “Diversidade, incluséo e igualdade”: ODS 5 ¢ 10;

e “Responder a problemas sociais envolvendo as nossas partes interessadas”: ODS
9,11e17;

e “Responsabilidade Social e Comunidades Sustentaveis”: ODS 11 e 17;

e “Educacao, Inovagao e Desenvolvimento”: ODS 4,9 ¢ 17;

e “Definimos uma estratégia de voluntariado para que cada pessoa dé o melhor de
si”:0ODS 4,11, 15¢ 17,

e “Protecdo ambiental, biodiversidade e descarbonizagéo das infraestruturas”: ODS
3,13,15e17.

No ano de 2022, a REN publica pela primeira vez o seu relatério integrado, onde
incorpora informacdo financeira e nao financeira de todas as empresas do grupo. A
informacao relativa a sustentabilidade foi auditada pela EY (Ernest & Young, Audit &
Associados, SROC, S.A.). A sua estrategia de sustentabilidade assenta numa abordagem
tripartida, incluindo tendéncias atuais ESG, assim como temas identificados pelas partes
interessadas como relevantes e com impacto na empresa (REN, 2022). Esta mesma
estratégia encontra-se diretamente associada aos 17 ODS, ao nivel do envolvimento e
satisfacdo das partes interessadas (ODS 11, 16 e 17), do desempenho financeiro (ODS 8
e 9), da gestdo da cadeia de fornecimento (ODS 8, 13 e 16), da inovagdo e

desenvolvimento (ODS 9 e 17), das comunidades enquanto agente ativo (ODS 4, 9, 11,
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15 e 17), do capital humano (ODS 5, 8 e 10) e do capital natural (ODS 3, 13, 15e 17). A
REN também definiu as suas prioridades estratégicas, relacionadas com a promogdo do
bem-estar interno, o envolvimento das partes interessadas, a prote¢cdo ambiental e o
governance e ética. Complementarmente, foram implementadas iniciativas que visam dar
apoio a execucdo da estratégia de sustentabilidade da REN, nomeadamente: economia
circular, voluntariado, e definicdo e aprovacdo da politica de relacionamento com as
partes interessadas. A empresa refere a CSRD como parte integrante do seu plano
estratégico 2021-2024, que se reflete em elevados padrdes de sustentabilidade ambiental,
social e de governo societario. Assim, a REN pretende analisar e alinhar o seu reporte de

sustentabilidade com os requisitos impostos pela nova diretiva.

Em 2023, acresce a solidificacdo do reporte da REN com a CSRD, na forma de tabela de
correspondéncia entre os GRI Standards e as normas ESRS (European Sustainability
Reporting Standards). A sua estratégia de sustentabilidade esta relacionada
intrinsecamente com o cumprimento da sua missdao de ser um agente ativo e facilitador
na transicdo energetica e, neste sentido, a REN estabeleceu cinco eixos de atuacao
prioritarios (REN, 2023):

e Transicdo energética e alteracdes climaticas;
e Gestdo do capital natural;
e Valorizacdo das pessoas;
e Criacdo de valor para as partes interessadas;

e Governacao responsavel.

Neste mesmo ano, a REN definiu planos de acdo com vista a cumprir 0s objetivos
sustentaveis definidos. Deste modo, a empresa classificou o seu contributo para os ODS
como prioritarios (7, 8, 9, 11, 13 e 15) e relevantes (3, 4, 5, 10, 16 e 17).

4.3 Andlise da divulgagdo de informacéo néo financeira em Francga

Apods analisar a divulgacédo de informacéo néo financeira do setor de energia em Portugal,
segue-se a mesma andlise, mas em Franga, com base na informac&o disponibilizada nos

relatorios anuais e integrados das empresas.
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43.1 ENGIE

A ENGIE é uma empresa de referéncia a nivel mundial em energia e pioneira na
Transicdo Energética, que apresenta como objetivo atuar de modo a acelerar a transi¢édo
para uma economia neutra em carbono, por via da redugdo do consumo de energia e de

solucBes mais ecoldgicas (ENGIE, 2023).

Em 2016 a empresa ja reportava atraves do relatério integrado a sua informacao nao
financeira. Neste relatorio, a ENGIE fornece uma visdo geral do grupo, das suas
estratégias e atividades, tendo em conta 0 meio ambiente em que opera, e numa perspetiva
de criacdo de valor a curto, médio e longo prazos, atraves do seu desempenho (ENGIE,
2016).

A importancia atribuida a sustentabilidade e ao desenvolvimento sustentavel surgem
essencialmente desde 2017, ano em que 0 grupo reconheceu a necessidade de rever 0s
seus aspetos a reportar no seu relatorio integrado, que outrora nao abordava com o devido
destaque. Assim, o relatdrio integrado da ENGIE passou a incluir contetidos relacionados
com as partes interessadas e passou a demonstrar a criacdo de valor e a promover as
ligacBGes entre a estratégia, os objetivos do Grupo e os ODS (ENGIE, 2017). O seu
contributo para os ODS foi, neste ano, em matérias relacionadas com os ODS 7, 9, 11,
12,13 e 17.

Em 2018, a ENGIE reforca a criacdo e partilha de valor com as partes interessadas no
contexto da transformacao fundamental em curso do grupo, baseando-se nas grandes
tendéncias do setor de energia. O processo de elaboracdo do relatério foi supervisionado
pelo Departamento de Responsabilidade Social das Empresas e realizado com o
envolvimento ativo de varias Dire¢cdes Funcionais e Métiers, que colaboram em todo o
processo de selecdo e estruturacdo da informacdo. Este relatério foi apresentado a
Comissdo Executiva e aos membros da Comisso de Etica, Ambiente e Desenvolvimento
Sustentavel do Conselho de Administragdo. Em relacdo a sua estratégia sustentavel, a

empresa destaca algumas estratégias associadas a sua criacao de valor.

Em 2019 e 2020, a empresa reserva uma seccdo do seu relatério integrado para
demonstrar o seu contributo para os ODS. No ano mais recente, a empresa refere a sua
contribuigéo para 12 dos ODS 3,5, 7, 8,9, 11, 12, 13, 14, 15, 16 e 17. Assim, 0s objetivos
de RSE da ENGIE contribuem simultaneamente para a concretizagdo da sua estratégia e

para o cumprimento com os ODS.
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Um ano depois, em 2021, a ENGIE identifica o seu contributo para os ODS, dividindo
em contribui¢des fundamentais para seis ODS e contribuic¢des significativas para as metas
de sete ODS. Em relacdo as contribui¢Ges fundamentais, destacam-se os ODS 5, 7, 8, 9,
11 e 13, enquanto que relativamente aos ODS para 0s quais a contribui¢do da empresa é
significativa, referem-se os ODS 3, 6, 10, 12, 15, 16 e 17.

Ja na edicdo do ano de 2022, o relatério da ENGIE descreve a implementacdo da
estratégia do grupo e a sua transicdo para o Carbono Zero Liquido até 2045. Este relatorio
foi validado pela Comissdo Executiva e pela Comissdo de Etica, Ambiente e
Desenvolvimento Sustentavel (CEDES) do Conselho de Administracdo. Em paralelo, os
revisores oficiais de contas deram validacdo a conformidade de determinados
indicadores. Neste ano, a ENGIE associa 0 seu modelo de negdcio ao seu contributo para
0s ODS, estabelecendo a semelhanca do ano anterior, seis ODS com contribuicdes

fundamentais e sete ODS com contribuig&o significativa.

A empresa explica que a contribuicdo do grupo para um ODS é considerada fundamental
quando pelo menos existe uma questéo fundamental, decisiva ou importante do grupo que
ird contribuir para esse objetivo e as suas metas, sendo que essa contribuicdo é controlada
através de um indicador e meta do grupo. Por outro lado, a contribuicdo para um ODS é
significativa caso pelo menos uma questdo material do grupo contribui para o ODS, e
essa contribuicdo é impulsionada por um compromisso do grupo (ENGIE, 2022). Assim,
verifica-se que a contribui¢cdo da ENGIE para os ODS em 2022 manteve-se a mesma do

ano antecedente. A empresa apenas ndo menciona os ODS 1, 2, 4 e 14.

Em 2023, sua contribuicdo para os ODS traduziu-se em seis ODS “key contribuitions” e
oito ODS “significant contributions”, que ¢ possivel observar na figura 11. De todos 0s

17 ODS, a empresa apenas ndo menciona a sua contribuicdo para os ODS 1, 2 e 4.
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Figura 11: Contribuicdo ODS da ENGIE
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Fonte: Relatorio Integrado ENGIE (2023)

4.3.2 TotalEnergies

A TotalEnergies atua no setor de energia, nomeadamente na producdo de eletricidade, no
fornecimento de gas e eletricidade, na mobilidade elétrica, na refinacéo e na petroquimica,
bem como atraves das nossas atividades de retalho nas nossas estaces de servigo e aos
nossos clientes empresariais (TotalEnergies, 2024). A empresa pretende fornecer ao

maior nimero de pessoas possivel energia mais confiavel, acessivel e sustentavel.

Desde 2016, a empresa reflete no seu relatério anual que estd empenhada em integrar os
ODS nas suas atividades, sobretudo nas areas onde as suas atividades tém um maior

impacto ou permitem ao grupo dar um contributo positivo e diferenciador, nomeadamente

em determinados temas, tais como (TotalEnergies. 2016):

e Alteracdes climaticas: ODS 13
e Trabalho digno e direitos humanos: ODS 8 e 16
e Acesso a energia: ODS 7
e Biodiversidade: ODS 14 e 15.
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Além destes aspetos, a TotalEnergies esta a trabalhar juntamente com a IPIECA de modo
a definir um quadro comum que demonstre as contribui¢cdes que a industria petrolifera
pode dar para os ODS (TotalEnergies, 2016).

Em 2017, a empresa consolida a sua estratégia sustentdvel no mercado e apresenta o seu
relatério anual integrado, onde refere os mesmos tépicos de contribuicdo para os ODS.
Posteriormente, em 2018, a TotalEnergies através das suas atividades, revela que o grupo
¢ abrangido pelos 17 ODS, porém o0s seguintes objetivos sdo considerados 0s que a

empresa podera ter uma influéncia mais direta (TotalEnergies, 2017):

e Pessoas: ODS 3,4, 5¢ 8§;

e Ambiente: ODS 12, 14 e 15

e Clima:ODS7,9¢e13;

e Etica e sociedade: ODS 10 e 16;
e Acdo coletiva: ODS 17.

Em 2019 e 2020, a TotalEnergies adota um modelo de dindmica de melhoria continua,
onde reforca a sua posi¢do de implementacdo dos ODS na sua atividade. Assim sendo,
destaca quatro principais praticas relacionadas com o ODS 17, sendo que dentro de cada
um ainda reconhece outros objetivos sustentaveis a contribuir (TotalEnergies, 2019,
2020):

e Integracdo do clima na estratégia (ODS 7, 9, 11 e 13);

e Preservacdo do ambiente (ODS 6, 12, 14 e 15);

e Respeitar e mobilizar os trabalhadores e fornecedores (ODS 3, 4, 5 e 8);

e Contribuir para o desenvolvimento econémico das regides de acolhimento (ODS
1,2, 10 e 16).

No entanto, a TotalEnergies menciona dos ODS 7, 13, 9 e 8 como core contributions em
relacdo a sua missao, ja os ODS 12, 14, 15, 3, 4, 5, 10 e 16 sdo considerados contribui¢des
diretas através de uma abordagem empresarial responsavel e, por fim, identifica os ODS

1, 2,11 e 6 como contribuic¢des indiretas.

Em 2021 e 2022, a empresa revé o seu contributo para os ODS e classifica-os em relagdo

aos seguintes temas (TotalEnergies, 2021, 2022):

e Clima e energia sustentavel (ODS 7, 9, 11, 13);
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e Bem-estar das pessoas (ODS 3, 4,5 e 8);
e Cuidado com o ambiente (ODS 6, 12, 14 e 15);
e Criacdo de valor para a sociedade (ODS 1, 2, 10 e 16).

O ODS 17 abrange todos os temas apresentados. Além disso, a empresa usa a mesma
classificacdo de importancia relativamente aos ODS, onde o0s 7, 8, 9 e 13 séo o0s cuja
contribuicéo é essencial para a missdo da TotalEnergies, ao passo que os ODS 3, 4, 5, 10,
12, 14, 15 e 16 sdo contribuicdes diretas e, por ultimo, as contribuicGes indiretas estdo

subjacentes aos objetivos 1, 2, 6 e 11.

Em 2023, a TotalEnergies faz referéncia no seu relatério anual integrado a CSRD,
nomeadamente no que se refere a analise da transposicado desta para o direito francés
relativa aos relatorios de sustentabilidade das empresa e designacdo do Comité de
Auditoria para desempenhar as novas missdes decorrentes. O compromisso da empresa
esta intrinsecamente ligado com o Codigo de Conduta e a abordagem a sustentabilidade

da empresa esta estruturada em quatro eixos (TotalEnergies, 2023):

e Clima e energia sustentavel;
e Cuidado do ambiente
e Atuar para o bem-estar dos colaboradores;

e Ter um impacto positivo para as partes interessadas.

Na figura 12 podemos observar a relacdo entre a missdo, a ambicéo, os temas associados

a sustentabilidade e os ODS que a empresa anseia contribuir.

Figura 12: Compromisso para com os ODS da TotalEnergies
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Fonte: Relatério Integrado TotalEnergies (2023)
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4.3.3 Veolia

A Veolia constitui uma empresa de referéncia nos mercados de transformacéo ecoldgica,
que fornece solucdes revolucionarias Uteis e praticas para a gestdo de agua, residuos e
energia, de modo a responder a trés grandes desafios ecolégicos: descarbonizacéo,
despoluicdo, preservacéo e regeneragédo de recursos (Veolia, 2024).

Mesmo em 2016, a Veolia dispunha de um capitulo exclusivo para a RSE, onde partilhou
informagdo ndo financeira, relacionada com o ambiente, a sociedade e 0s recursos
humanos. Em 2016, o grupo reconheceu a contribuigéo para os ODS e reafirmou a ligacdo
entre os problemas sociais (pobreza) e ambientais e decidiu integrar um objetivo
especifico relativo as comunidades (ODS 11) e a 4gua potavel (ODS 6). Assim, constata-
Se (ue 0 acesso aos servicos essenciais sdo uma questdo fundamental na estratégia do
grupo (Veolia, 2016). Porém, a Veolia tem a necessidade de contribuir de forma mais

ampla para os ODS atraveés das suas atividades.

Em 2017, a Veolia publica o seu primeiro relatério integrado e partilha a sua performance
sustentavel, que se foca em 9 compromissos, aplicados a todas as suas atividades, em
todos os paises e a todos os colaboradores, e estdo divididos em 3 categorias (Veolia,

2017): recursos do planeta, recursos de regides, e as mulheres e homens que empregam.

No ano posterior, em 2018, a empresa publica o seu relatério anual dividido em duas
partes: relatério de atividades e relatorio integrado. Este relatério foi redigido
conjuntamente entre os diferentes departamentos do grupo. Assim, este relatorio é um
passo da empresa para demonstrar o desempenho global baseado no pensamento
integrado (Veolia, 2018).

Em 2019, a Veolia apresenta uma visdo completa e prospetiva da sua estratégia,
atividades e compromissos, marcando um ponto de viragem através da publicacdo do seu
objetivo e inicio do plano estratégico “Impact 2023” (Veolia, 2019). Neste ano, a empresa
encontrava-se envolvida na implementagdo dos ODS, com enfase nos 13 que estéo
relacionados mais especificamente com o seu objetivo: ODS 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11, 12,
13, 14, 15, 17.

De 2020 até 2022, a contribuicdo da Veolia focou-se nestes mesmos objetivos

sustentaveis.
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A empresa esta, atualmente, a desenvolver soluces para quatro grandes desafios de
transformac&o ecolodgica: as alteragdes climaticas, o colapso da biodiversidade, a poluicao
e 0 esgotamento dos recursos (Veolia, 2023).

Ao nivel da regulamentacdo seguida pela empresa, a CSRD é mencionada no seu relatorio
integrado de 2023, no qual faz referéncia a sua aplicabilidade a partir do exercicio fiscal
de 2024. A Veolia realca que esta alteracdo esta em sintonia com a empresa, que ha varios
anos trabalha para alinhar as suas atividades com o seu objetivo e desempenho
multifacetado. Assim, a nova diretiva assume-se como uma oportunidade de construir um
quadro pedagdgico em torno do seu valor acrescentado e de planear a sua estratégia a
médio prazo (Veolia, 2023).

No que aos ODS diz respeito, a Veolia demonstra a sua preocupacao e contributo para
estes através da sua estratégia de criacdo de valor, assentes em 5 principais pilares
(Veolia, 2023): Planeta, Colaboradores, Sociedade, Shareholders e Clientes. Assim, a
empresa confere destaque para os ODS 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11, 12, 13, 14, 15 e 17.
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4.4 Comparacdo entre os dois paises

Através da andlise qualitativa dos relatorios ndo financeiros das empresas em estudo,
verificou-se que, tanto as empresas do setor de energia portuguesas como as francesas
apostam cada vez mais na sustentabilidade e na divulgagdo de aspetos relacionados com
a responsabilidade social a medida que decorrem os anos. Esta tendéncia deve-se,
sobretudo, as exigéncias da sociedade e da legislacdo imposta, assim como a necessidade
das empresas se destacarem no mercado com estratégias inovadoras e sustentaveis que

melhorem a sua imagem e reputacao.

No caso do setor energético em Portugal, verificou-se que, desde 2022, as trés empresas
da amostra publicam esta informacdo através do relatério integrado. Porém, apenas a Galp
utiliza este tipo de relatério desde 2016. A EDP usava desde 2017 até 2021 o relatorio de
sustentabilidade para divulgar esta informacéo, ao passo que a REN utilizava um Gnico

documento para publica-la, embora o designasse por relatorio anual.

Por outro lado, em Franca, em geral, as empresas do setor de energia abrangidas neste
estudo divulgam a informacdo ndo financeira por via do relatorio integrado desde 2016
até a atualidade, com excecdo da TotalEnergies, que apenas comeca a divulgar esta
informacdo por via do relatorio integrado a partir de 2018. No entanto, percebe-se que
neste pais ha uma clara tendéncia de reporte num Unico documento, visto que no periodo

temporal em andlise, nenhuma evidenciou a utiliza¢éo do relatorio de sustentabilidade.

Em relacdo ao conteido que as empresas apresentam ao longo do seu relatério, no caso
de Portugal, a EDP divide o seu relatério em cinco principais temas: Relatério de Gestao,
Demonstracdes Financeiras e Notas Anexas, Relatério do Governo de Sociedade,
Relatério de RemuneracBes e Anexos. A Galp estrutura o seu relatorio através de sete
principais capitulos, nomeadamente Mundo Galp, Enquadramento Estratégico, Pilares de
negécio, Desempenho Financeiro, Governo Societario, Proposta de aplicacdo dos
resultados e Declaracdo. No caso da REN, evidenciamos um menor numero de capitulos,
mas mais abrangentes, que se referem a quatro principais topicos: relatério integrado de

gestdo, contas consolidadas individuais, relatorio de governo societario e anexos.

No caso das empresas francesas, a ENGIE organiza a sua informac&o contida no relatorio
em quatro principais capitulos: Nossa Ambic&o, Nosso Impacto, Nossa Governagéo e,
por fim, Indicadores e Anexos. No que toca ao indice da TotalEnergies, este revela-se

muito mais extenso e detalhado, composto por 11 principais capitulos. Porém, a
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informacdo relevante para este estudo encontra-se no capitulo 5, designado por Extra-
financial performance, onde a empresa divulga os aspetos estratégicos relacionados com
a sustentabilidade e o seu compromisso para com os ODS. Em contrapartida, o relatorio
integrado da Veolia é bastante mais curto, onde se evidenciam os Highlights, Resigned
Nor Powerless, The Solutions Are Here, Success will be Collective e Impact requires a

Global Champion.

Em relacdo aos ODS, verifica-se que as empresas portuguesas deste setor destacam cada
vez mais a importancia da implementacdo dos mesmos na sua estratégia a longo prazo,
de modo a ganharem notoriedade no mercado face a essas préaticas sustentaveis e atrairem
mais investidores e clientes. Em Franca, o setor energético difere ligeiramente do setor
energético portugués, na medida em que estas divulgam desde mais cedo o seu contributo

para os ODS.
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CAPITULO V — RESULTADOS E DISCUSSAO
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5 Resultados e Discussao

Neste capitulo, pretende-se analisar e interpretar os dados e as informacdes apresentadas
em todo o estudo empirico das empresas cotadas no setor de energia, em Portugal e
Franca.

O objetivo inicial é averiguar se as empresas abrangidas da amostra, no periodo entre
2016, cumprem legalmente com a Diretiva 2014/95/UE, no ambito dos requisitos de
divulgacdo da informagéo nédo financeira impostos pela mesma. Assim, as empresas
garantem a sua legitimidade e mostram-se capazes de incorporar aspetos econémicos,
ambientais e sociais nos seus negocios, melhorando a sua imagem e reputacdo no

mercado.

Primeiramente, serdo interpretados os resultados detalhadamente e, de seguida,

apresentam-se as implicacGes para as empresas e investidores.

5.1 Interpretacdo dos resultados

A primeira questdo de investigacdo deste estudo ¢ “Quais sdo as principais diferengas na
regulamenta¢do da divulgacdo de informacao nao financeira entre Portugal e Franga?”.
De modo a responder a esta questdo, comegou-se por verificar quais legislacdes relativas
ao reporte ndo financeiro as empresas mencionam nos seus relatorios. Verificou-se que

ndo existe uma tendéncia geral, como se pode verificar pela observacao da tabela 2.

Constata-se que, no ano mais recente do periodo em analise, 2023, das trés empresas da
amostra pertencentes ao setor de energia do PSI, apenas a Galp menciona explicitamente
que o relatdrio esta em consonancia com o Decreto-Lei n°® 89/2017. Porém, a EDP segue-
se pela Diretiva 2014/95/UE. Por outro lado, a REN explica a ado¢do do modelo da
CMVM, que implicitamente rege-se pela legislacdo em vigor.

Tabela 2: Legislacéo Portugal em relagdo a DINF

Empresa Legislacdo ‘
EDP Diretiva 2014/95/UE
Galp Decreto-Lei n°® 89/2017
REN Modelo da CMVM

Fonte: Elaboragdo propria
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Relativamente a legislacdo em vigor nas empresas cotadas no setor de energia em Franca,
constata-se que, em 2023, duas das empresas cotadas mencionam a nova diretiva de
sustentabilidade, designada de Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) ou
Diretiva 2022/2464 EU, evidenciando a visao futurista destas empresas, ja que esta nova
diretiva exige que as empresas publiguem uma enorme quantidade de dados e
informagdes, o que implica também a implementagéo de novos sistemas, processos e uma
estrutura de governacdo que seja capaz de dar resposta aos novos desafios que surjam.
Constatou-se também que Franca é o primeiro pais da UE a transpor a CSRD para a sua
legislacdo, e a sua implementacdo nas empresas comeca a partir de 1 de janeiro de 2025
(Linklaters, 2023). Importa referir que, atualmente, as informagdes ndo financeiras
reportadas por grandes empresas e empresas cotadas ao abrigo do direito francés sdo
divulgadas numa Déclaration de Performance Extra-Financiére (DPEF). As empresas
abrangidas terdo de prestar garantias externas, ou seja, um revisor oficial de contas tera
de executar auditoria de garantia limitada sobre os relatorios das empresas. Porém,
durante o periodo de tempo em andlise, as empresas ndo referem se se baseiam na

legislacdo europeia na elaboracdo dos seus relatérios.

Tabela 3: Legislacdo Franca em relagéo & DINF

Empresa Legislacdo ‘

ENGIE
TotalEnergies Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD), a
aplicar posteriormente
Veolia Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD),

aplicar posteriormente

Fonte: Elaboragdo prdpria

Para responder a segunda questdo de investigagdo, “De que forma as empresas cotadas
do setor de energia em Portugal e Fran¢a divulgam a informacdo ndo financeira?”,
primeiramente investigou-se se as empresas portuguesas e francesas do setor energético

incluem nos seus websites informacédo sobre sustentabilidade.

Assim, verificou-se que, embora o caminho para a sustentabilidade seja permanente e em
constante evolucéo, a realidade é que, com o decorrer dos anos, as empresas do setor de

energia tém vindo a divulgar cada vez mais informacdo acerca de aspetos sociais e
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ambientais e, quatro das empresas, apresentam nos websites institucionais um separador

designado por “sustentabilidade”.

Em relacao aos temas relacionados com informacdo nédo financeira mais frequentemente

divulgados, presentes nos relatorios das empresas em estudo, destacam-se 0s seguintes:

e Estrutura de reporte e informacdes acerca da realizacdo do relatério, onde se
apresentem as regras a seguir para apresentar a informacéo néo financeira;

e Modelos de negdcios, ou seja, a atividade desempenhada pela empresa;

e Politicas e diligéncias, mais concretamente, as acdes desenvolvidas pela empresa
e as suas politicas internas;

e Objetivos e metas de longo prazo (até 2030) associados a criacao de valor;

e Resultados das politicas nao financeiras e/ou sustentaveis;

e Estratégia e gestdo do risco, nomeadamente os riscos associados a ndo divulgagdo
de informag&o néo financeira e relacionados com os temas;

e Indicadores de performance, acerca da evolucdo dos temas da informagdo nao
financeira;

e Desempenho operacional e de sustentabilidade;

e Matérias ambientais, assentes nas relacdes entre a empresa e 0 meio ambiente;

e Matérias sociais e dos trabalhadores, onde se enquadram as relaces entre os
colaboradores e a sociedade em que a empresa esta inserida;

e Respeito pelos direitos humanos;

e Matérias de medidas de combate a anticorrupcao e tentativas de suborno, isto é,
expor mecanismos que dificultem o conluio e a corrupgéo;

e Alinhamento da sua estratégia com os ODS e a sua contribuicéo;

e Diversidade do 6rgéo de gestdo;

e Governance e ética.

Estes contetidos que estdo, praticamente todos presentes nos relatorios da generalidade
das empresas analisadas estd em concordancia com os estudos de Sierra-Garcia et al.
(2018) que reconhece que, apos a implementagdo da Diretiva 2014/95/UE, as empresas
passaram a incluir nas suas demonstragdes ndo financeiras informagdes relacionadas com
questbes ambientais, sociais e relacionadas aos trabalhadores, respeito pelos direitos

humanos e combate a corrupcao e tentativas de suborno.
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Acresce ainda que, atualmente, as empresas do setor energético de ambos 0s paises
utilizam o relatério integrado como meio de reporte de informac&o nédo financeira, sendo
que estes sdo verificados por uma entidade apresentando-se complementarmente um

relatorio independente de garantia e fiabilidade.

Antes da entrada em vigor do decreto-lei em Portugal, a EDP reportava através do seu
relatorio anual, pelo que no ano seguinte, em 2017, publicou o seu primeiro Relatério de
Sustentabilidade e a partir de 2022 comecou a reportar informacdo socialmente

responsavel por via do Relatério Integrado.

Em relacdo ao tipo de relatorio apresentado pelas empresas, verificou-se que a Galp
partilha informacdo ndo financeira através do Relatorio Integrado, desde 2016, ano em
que publica pela primeira vez este tipo de relatério, embora o designasse por relatorio e
contas. Desta forma, a empresa demonstra a sua preocupacdo com a interligacdo dos

aspetos econémicos, sociais e ambientais num unico relatério.

No caso da REN, verifica-se que esta integra anualmente desde 2016 o seu reporte
financeiro e de sustentabilidade através de um Unico documento, consolidado no

Relatdrio de Gestdo, ao qual designa desde 2022 por Relatdrio Integrado.

Na tabela 4 € possivel verificar qual o relatério que as empresas portuguesas cotadas do
setor de energia mais utilizam, desde 2016 até 2023.

Tabela 4: Local de publicagdo da INF no setor de energia em Portugal

Ano R. Anual R. Sustentabilidade R. Integrado
REN, EDP Galp
REN EDP Galp
REN EDP Galp
REN EDP Galp
REN EDP Galp
REN EDP Galp

2022 Galp, EDP, REN
2023 Galp, EDP, REN

Fonte: Elaboragdo prdpria
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As empresas do setor de energia francesas, a semelhanca das portuguesas, no ano mais
recente, incorporam no relatorio integrado as suas publica¢des anuais de divulgacéo de
informacdo ndo financeira. No caso da TotalEnergies e da Veolia, verifica-se a divulgacao

deste tipo de relatorio desde 2017, ao passo que a ENGIE o reporta desde 2016.

Na tabela 5 observa-se a evolucdo do meio de reporte de informacéo néo financeiro antes,

durante e apos a obrigatoriedade do relato dessa informacéo.

Tabela 5: Local de publicacdo da INF no setor de energia em Franga

Ano R. Anual R. Sustentabilidade R. Integrado

“0iLsh TotalEnergies, Veolia ENGIE

TotalEnergies ENGIE, Veolia

ENGIE, TotalEnergies, Veolia
ENGIE, TotalEnergies, Veolia
ENGIE, TotalEnergies, Veolia
ENGIE, TotalEnergies, Veolia
ENGIE, TotalEnergies, Veolia
ENGIE, TotalEnergies, Veolia

Fonte: Elaboragdo prdpria

No que concerne a terceira questdo de investigacdo, “De que maneira as empresas de
energia em Portugal e Franca tém as suas préaticas de divulgacdo de informacdo néo
financeira alinhadas com os ODS?”, comegou-Se por perceber quais ODS as empresas
frequentemente destacam nos seus relatérios e quais os ODS menos abordados e as

possiveis razdes para essa lacuna.

Comecando por analisar as empresas portuguesas, em relacdo a EDP verifica-se que a
empresa, em 2023, apresentou no seu relatério integrado os ODS categorizados pelo seu
contributo em determinado tema. Para um impacto positivo no clima (descarbonizar),
refere os ODS 7 (Energias renovaveis e acessiveis) e 13 (A¢do climética). No que diz
respeito as comunidades, a EDP realca os ODS 11 (Cidades e comunidades sustentaveis)
e 17 (parcerias para a implementacéo dos objetivos), de modo a capacitar as comunidades
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para que assumam um papel ativo na transicao energética. De modo a proteger o planeta,
contribuindo para a sua regeneragdo, compromete-se a atingir os ODS 12 (Producéo e
consumo sustentaveis) e 15 (proteger a vida terrestre). No que diz respeito a colaboracéo
com 0s seus parceiros para uma transformacao com impacto, a EDP menciona o ODS 9.
Por fim, no ambito do ESG Culture, refere 0 ODS 8 (trabalho digno e crescimento

econdmico) e o 5 (igualdade de género).

A Galp esta comprometida em contribuir para o desenvolvimento sustentavel e, fruto
disso, trata-se da avaliacdo que efetuou para determinar de que forma a sua estratégia e
atividades podem estar alinhadas com os ODS e como os podem impactar. Deste modo,
a empresa decidiu mapear os ODS com maior potencial para marcar a diferenca, em
consonancia com o Roadmap de Sustentabilidade para 2030, identificando as metas
principais associadas a determinado objetivo. A Galp também classifica os objetivos de

acordo com o seu posicionamento nas suas atividades em, nomeadamente (Galp, 2023):

e ODS materiais: representam maior interesse para os stakeholders da empresa
(ODS 7,8,9,12,13e17);

e ODS diretos: aqueles que influenciamos ou somos afetados de forma direta, e
inevitavelmente monitorizamos e atuamos sobre estes indicadores, de modo a
aprimorar o desempenho organizacional (ODS 3, 6, 11, 14, 15 e 16);

e ODS indiretos: servem de pilar para outros objetivos, e devem ser tidos em conta
de modo a influenciar indiretamente através das a¢des da empresa (ODS 1, 2, 4,
5e 10).

Deste modo, concluimos que a Galp menciona no seu relatorio integrado todos os ODS
que constituem a Agenda 2030, subdividindo-os em trés categorias consoante 0 seu
posicionamento no negdcio. Isto revela que a estratégia desta empresa esta na vanguarda
do desenvolvimento sustentavel, mostrando preocupacédo para com todos os stakeholders,

internos e externos, além do ambiente.

A REN também assume bastante preocupacdo em divulgar o seu contributo para o
cumprimento dos objetivos definidos. No que toca a gestdo do risco, a empresa menciona
0s ODS 8 e 9. No caso a estrutura de governance, faz referéncia aos ODS 5, 8, 13 e 16.
O tema relacionado com a cultura ética e de combate a corrupcdo esta vinculado nos ODS
16 e 17. No que concerne aos ODS 8 e 9, atribui-se relevancia no &mbito do desempenho

financeiro. A gestdo responsavel da cadeia de abastecimento refere os ODS 8, 13 e 16. A
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inovacdo e desenvolvimento menciona como ODS prioritarios 0 7,9, 11, 13, 15e 17. Em
relacdo a interagdo com as comunidades locais, salientam-se os ODS 4, 9, 11, 15 e 17.
Por fim, o capital humano é considerado o principal ativo da empresa e é visto como
motor de criacdo de valor da REN, pelo que se deve especial atencdo aos ODS 3, 4, 5, 8
e 10. A sua estratégia esta diretamente associada aos ODS, pelo que os define como
prioritarios ou relevantes. Neste sentido, em relacdo aos ODS prioritarios, a empresa
destaca os ODS 7, 8, 9, 11, 13 e 15. Em relacdo aos relevantes, menciona os ODS 3, 4, 5,

10, 16 e 17 (Parcerias para a implementacdo dos objetivos).

Atraveés do grafico 1 pode-se visualizar quantas vezes é que cada ODS foi selecionado

como um objetivo a ser priorizado por estas empresas energéticas portuguesas.

Grafico 1: Contribuicao para os ODS no setor energético em Portugal
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Fonte: Elaboragéo prépria

Em Franca, as empresas cotadas do setor de energia também sentem preocupacéao pela
temaética da sustentabilidade e fazem referéncia aos ODS nos seus relatorios.

Relativamente ao contributo para os ODS, a ENGIE apresenta seis key contributions e
oito significant contributions, de modo a concretizar 0 seu compromisso com a

responsabilidade social, em resposta aos desafios manifestados pelas partes interessadas.
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Assim, a empresa destaca como key contributions os ODS 5, 7, 8, 9, 11 e 13, e como
significant contributions os ODS 3, 6, 10, 12, 14, 15, 16 e 17. Apenas 0s ODS 1,2 e 4
ndo apresentam prioridade na estratégia da ENGIE.

A TotalEnergies tem uma particularidade bastante interessante na demonstracéo do seu
compromisso com 0s ODS, uma vez que a empresa considera os ODS alinhados com a
sua missdo e visao, além de os referir em determinados temas relevantes para a sua

estratégia. De um modo geral, a empresa prioriza;

e Saude e seguranga: ODS 3, 6, 8,9 e 12;

Desafios relacionados com as altera¢@es climaticas: ODS 7,9, 12, 13, 16 e 17;

o Desafios relacionados com o ambiente e a natureza: ODS 3, 6, 9, 12, 14, 15 e 16.

e Colaboradores: ODS 1, 3, 4,5, 8, 10, 16 e 17;

e Ac0es para promover o respeito pelos direitos humanos: ODS 1, 2, 3, 5, 8, 10, 16
elv,

e Combate a corrupcdo e evasdo fiscal: ODS 10, 16 e 17;

e Criacdo de valor para as regides de origem: ODS 1, 2, 3,4, 5,7, 8, 9, 10, 11, 13,
14,15, 16 e 17,

e Fornecedores: ODS 8, 16 e 17.

No caso da Veolia, os objetivos a que se propGe em relacdo ao desenvolvimento
sustentavel estdo explicitos na sua estratégia de criacdo de valor. Deste modo, a empresa
pretende operar em trés servigos essenciais no negocio: agua, residuos e energia, que vao
ao encontro de trés grandes desafios: descarbonizacdo, despoluicdo e preservacdo e
regeneracdo de recursos. Em relacdo ao contributo para os ODS a empresa sugere 0s ODS
4,5,6,7,8,9, 10,11, 12, 13, 14, 15, 17.

No grafico 2 pode-se constatar o numero de vezes que cada empresa, no global, faz

referéncia a sua contribuicdo para os ODS.
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Gréafico 2: Contribuicao para os ODS no setor energético em Franga

Contribuicao para os ODS no setor energético em Franca
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Fonte: Elaboragdo propria

Deste modo, para concluir, no que diz respeito a abordagem dos ODS no setor energético
verifica-se que em Portugal, as trés empresas selecionadas priorizam os ODS 5, 7, 8, 9,
11, 13, 15 e 17. Por outro lado, em Franca, as trés empresas da amostra dao prioridade
aos ODS 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11, 12, 13, 14, 15 e 17. Assim, 0s objetivos mais priorizados
comuns a ambos 0s paises sdo: 5, 7, 8, 9, 11, 15 e 17. Estas escolhas ao nivel dos ODS
mais relacionados com o setor, nomeadamente 0 7 e 0 9, sdo claramente previsiveis, uma
vez que, por um lado o ODS 7 aborda diretamente as fontes de energias renovaveis e a
eficiéncia energética e 0 acesso universal as mesmas e, por outro, 0 ODS 9 que promove
a inovacdo e as infraestruturas sustentaveis. Em relacdo ao ODS 5, que esta relacionado
com a igualdade de género, trata-se de um aspeto que tem sido bastante debatido pela
sociedade e que todas as empresas contribuem de forma direta ou indireta para 0 mesmo.
As empresas estdo empenhadas em assegurar a igualdade de oportunidades entre
mulheres e homens e o pleno acesso das mulheres aos cargos de lideranca, sem
discriminacdo. O ODS 8, relacionado com o trabalho digno e crescimento econémico é
essencial na medida em que permite criar e assegurar melhores condigdes de trabalho.
Por outro lado, a importancia do ODS 11 centra-se no objetivo de assegurar cidades e
comunidades sustentaveis. O ODS 15, relacionado com a vida terrestre, € fundamental no

que diz respeito a preservacdo da natureza, na protecdo dos ecossistemas e pelo futuro de
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todas as especies. Por fim, 0 ODS 17 destina-se as parcerias € meios de implementacao,
e foca-se na criacdo de valor partilhado através do envolvimento da comunidade e demais

partes interessadas ou no investimento em projetos de impacto social, por exemplo.

Por outro lado, os ODS menos priorizados sdo o ODS 1 e 2, dado que, por vezes, nos
relatrios corporativos as organizacfes tendem a ter em consideracdo os impactos e as
oportunidades externas simplesmente numa perspetiva organizacional, sem considerar a
opinido da sociedade. Assim, estes dois objetivos ndo sao considerados com prioritarios

para as empresas, no entanto sao objetivos essenciais para a maioria dos cidadaos.

De um modo geral, constata-se entdo que, em consonancia com os estudos de Ottenstein
et al. (2022), a divulgacdo da informacdo ndo financeira aumenta a transparéncia e a
credibilidade das empresas, mas o contrério face a comparabilidade. Devido a variedade
de informacdo reportada pelas empresas, ndo ha um padréao global de contetdos a reportar

nos relatérios, pelo que se torna complicado perceber a tendéncia deste setor.

5.2 Implicagdes para empresas e investidores

De acordo com estudos da EY, os investidores tém cada vez mais interesse na informacao
ndo financeira, nomeadamente a divulgacdo da informacdo social, ambiental e de
governance, dado que estas contribuem crescentemente para as suas tomadas de decisdes
de investimento. Os investidores reconhecem que através destes aspetos é possivel

identificar novas oportunidades e gerir os riscos de investimento de longo prazo.

Assim, as combinacdes de demonstracdes financeiras conjuntamente com as
demonstracdes de sustentabilidade permitem que os investidores confiem mais nas
empresas e sintam mais confortaveis em investir. Ndo obstante, a publicacdo de um Unico
documento que expresse ambas as vertentes das empresas (financeira e ndo financeira),
nomeadamente atraves do relatorio integrado, permite que o acesso a informagéo seja
mais facil e capaz de chegar a um maior nimero de partes interessadas, pois mesmo
aqueles que primam mais pelos aspetos financeiros, poderdo encontrar informacéo acerca

da sustentabilidade corporativa que ajudem a decidir na hora de investir.

As empresas também beneficiam pela divulgagdo de informacao ndo financeira nos seus
relatdrios, pois demonstram o seu comportamento sustentavel e a sua preocupag¢do com o

ambiente e a sociedade que lhes rodeiam. Atraves do reporte desta informacdo, as
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empresas melhoram a sua imagem e reputacdo, criam vantagens competitivas e ganham
notoriedade por parte dos investidores e da comunidade. A sustentabilidade é, cada vez
mais, essencial em qualquer negocio, mas revela especial importancia, sobretudo, no setor
energético, por se tratar de um setor diretamente ligado ao ambiente e 0 seu impacto pode

ser crucial na qualidade de vida da sociedade.

61



CAPITULO VI - CONCLUSAO
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Ao longo dos ultimos anos, as organizagdes reconhecem o papel fundamental da
responsabilidade social e da sustentabilidade acarretam nos seus negocios. Por isso,
implementam constantemente novas praticas sustentaveis e divulgam-nas, anualmente,
através dos seus relatorios. Assim, a combinacdo de informacdo financeira e néo
financeira é cada vez mais uma tendéncia, visto que permite juntar num s6 documento

todos os aspetos associados a sua atividade na esfera econdmica, social e ambiental.

Através do presente estudo, analisou-se a divulgacdo da informacéo nédo financeira nas
empresas do setor energético, cotadas na bolsa portuguesa e francesa, entre 2016 e 2023,
e concluiu-se que ndo existe uma tendéncia em relacéo a legislacéo usada pelas empresas,
enquanto que as portuguesas se regem pela Diretiva 2014/95/UE (caso da EDP), pelo o
Decreto-Lei n.° 89/2017, de 28 de julho (caso da Galp), e pelo Modelo da CMVM (caso
da REN), as empresas francesas deste setor ndo mencionam a legislacdo acerca da
divulgacdo da informag&o nédo financeira nos seus relatdrios, mas no ano de 2023, duas
destas referem-se recetivas a incorporagdo da CSRD.

Verificou-se também que as empresas cumprem com 0s requisitos da Diretiva
2014/95/UE no que diz respeito aos principais conteudos a abordar nos seus relatorios,
nomeadamente questdes ambientais, sociais e relativas a trabalhadores, direitos humanos,
combate a corrupc¢do e tentativas de suborno, incluindo uma breve descri¢do do modelo
de negdcio, das politicas seguidas pela empresa, os resultados dessas politicas, 0s riscos

associados e a sua gestédo e os indicadores de desempenho relevantes.

No que diz respeito ao tipo de relatorio utilizado pelas empresas para a divulgacdo destes
aspetos, constata-se que em Portugal adotou-se anos mais tarde o relatério integrado, face
a Franca. Acresce ainda o facto de nas empresas do setor energético francesas ndo ser
publicado o relatorio de sustentabilidade em nenhum dos anos no periodo em anélise,
evidenciando a preferéncia destas empresas em integrar a informacéo financeira com a

ndo financeira.

Em relacdo ao contributo das empresas para os ODS, as trés empresas energeticas
portuguesas priorizam os ODS 5, 7, 8, 9, 11, 13, 15 e 17. Por outro lado, em Franga, as
trés empresas da amostra dao prioridade aos ODS 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11, 12, 13, 14, 15e 17.
Assim, 0s objetivos priorizados em ambos o0s paises séo: 5, 7, 8, 9, 11, 15 e 17. Por outro

lado, os ODS menos priorizados sdo 0s ODS 1 e 2.
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Apds esta investigacdo verificou-se que a divulgacao da informacdo nédo financeira é
essencial nas empresas, ja que esta estd intimamente relacionada com a cria¢do de valor
a longo prazo. Deste modo, ao adotarem préaticas sustentaveis nos seus negécios, as
empresas revelam-se preocupadas com o presente sem comprometer as geragdes futuras,
melhoram a sua imagem e reputacdo perante os stakeholders, e conseguem ser mais
propensas aos investidores, além de aumentarem a transparéncia e comparabilidade da
informacdo. A combinacdo de aspetos econdmicos, ambientais e sociais € um fator-chave
de sucesso para as organizacOes que pretendem ser vistas como socialmente responsaveis

e que pretendem responder as expectativas das partes interessadas.

Em relacdo as limitaces do estudo, em primeiro lugar destaca-se que, apesar da analise
de conteldo ser a metodologia mais adequada a esta investigacdo de modo a se obter 0s

insights necessarios, podera suscitar alguma subjetividade.

Em relacdo aos estudos empiricos que comparam a divulgacdo da informacdo nao
financeira nas empresas do setor de energia, constata-se que existem poucos estudos e 0s

que existem ndo analisam este setor nos paises selecionados.

Por outro lado, refere-se também o reduzido nimero de empresas que constituem a
amostra, dado que se focou s6 no setor de energia. Por esse motivo ndo encontramos um

padrdo de tendéncia nos resultados.

Como sugestdes de melhoria para investigac6es futuras, realca-se o aumento da dimenséo
da amostra, para ser possivel encontrar uma tendéncia de divulgacdo europeia em relagédo
anacional. Sugere-se, assim, o estudo da divulgac¢do da informacao nédo financeira noutros

paises europeus.
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