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RESUMO

O objetivo dessa pesquisa € avaliar o nivel de adesdo dos relatorios de sustentabilidade das
empresas do setor elétrico brasileiro de capital aberto as normas SASB aplicadas ao setor. Foi
realizada anélise de contetdo em 72 relatdrios de sustentabilidade quanto ao disclosure voluntario
das métricas de divulgacdo de sustentabilidade estabelecidas pelo Sustainability Accounting
Standard Board de empresas pertencentes ao subsetor de Energia Elétrica listadas na B3 S/A —
Brasil, Bolsa, Balcdo (B3) nos anos de 2022, 2023 e 2024. O setor ¢ reconhecido por apresentar
alto nivel de divulgagdo de sustentabilidade e as empresas sdo sujeitas a um padrao minimo de
disclosure socioambiental, conforme o enforcement requerido pela agéncia reguladora. Os
resultados indicam que o setor apresenta diferentes niveis de maturidade na divulgagdo de
informagoes alinhadas a SASB: algumas empresas altamente aderentes e a maioria de média a
baixa divulgacdo e, no periodo analisado, houve apenas um leve aumento geral no nivel de
aderéncia. Isso demonstra que ainda ndo ha uma adesdo sistematica dos requerimentos do SASB.
Buscar essa adequacao pode facilitar a adogao das normas de divulgagao de sustentabilidade IFRS,
a transparéncia e a comparabilidade das informacdes financeiramente materiais. A relevancia
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desse estudo se estende para além da industria e do local onde foi aplicado, podendo ser utilizado
como gancho para futuras pesquisas sobre materialidade financeira na divulgacdo em
sustentabilidade. Essa andlise fornece informagdes relevantes para reguladores, empresas,
investidores e outras partes interessadas.

Palavras-chave: SASB. Divulgacdo. Relatorio de Sustentabilidade. Setor Elétrico. Analise de
Conteudo.

ABSTRACT

The objective of this study is to assess the level of adherence of sustainability reports issued by
publicly traded companies in the Brazilian electric power sector to the SASB standards applicable
to the sector. A content analysis was conducted on 72 sustainability reports, focusing on the
voluntary disclosure of sustainability reporting metrics established by the Sustainability
Accounting Standards Board, covering companies in the Electric Power subsector listed on B3
S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (B3) for the years 2022, 2023, and 2024. The sector is recognized for
exhibiting a high level of sustainability disclosure, and companies are subject to a minimum
standard of social and environmental disclosure, in accordance with the enforcement required by
the regulatory agency. The results indicate that the sector displays different levels of maturity in
the disclosure of information aligned with SASB standards, with a few companies showing high
adherence and the majority presenting medium to low levels of disclosure. Over the period
analyzed, there was only a slight overall increase in the level of adherence. This finding
demonstrates that systematic adoption of SASB requirements has not yet been achieved. Seeking
such alignment may facilitate the adoption of IFRS sustainability disclosure standards, as well as
enhance transparency and comparability of financially material information. The relevance of this
study extends beyond the industry and geographic context in which it was applied, as it may serve
as a starting point for future research on financial materiality in sustainability disclosure. This
analysis provides relevant information for regulators, companies, investors, and other
stakeholders.

Keywords: SASB. Disclosure. Sustainability Report. Electric Power Sector. Content Analysis.

1 INTRODUCAO

A divulgacdo de sustentabilidade ¢ uma importante fonte de informagao para investidores
e demais stakeholders, permitindo que as empresas apresentem seus impactos e praticas nos
aspectos ambientais, sociais € de governanga, além do economico (Yu et al., 2023). Essa tendéncia
de divulgacdo estd relacionada, na maioria das vezes, ao historico institucional, ambiente
regulatdrio, exposicao a riscos, pressao de grupos ambientais, midia e custos politicos, inferindo
que divulgacdes de sustentabilidade com alta qualidade ndo apenas afetariam as demonstracdes
financeiras, mas apresentariam reflexos na governanga corporativa, na gestdo de risco, na
reputagdo e nas perspectivas da empresa (latridis, 2013).

Os relatorios de sustentabilidade iniciaram como pratica voluntdria das empresas para
atender a demanda por parte dos shareholders e demais stakeholders (Michelon, 2011). Diante
disso, diversas iniciativas surgiram ao longo das ultimas décadas com sugestdoes de padrdes e
estruturas para divulga¢ao de diversos aspectos de sustentabilidade como, por exemplo, as normas
emitidas pelo Sustainability Accounting Standards Board [SASB] (Hales, 2021; IFRS Foundation,
2024a). As divulgacdes requeridas pelas normas do SASB tém sua materialidade pautada nos
possiveis impactos econdmicos significativos das questdes de sustentabilidade que estdo
relacionadas as atividades desenvolvidas pelas empresas (Laine et al., 2022).
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As normas SASB possuem como foco os investidores, como stakeholder principal (Laine
et al. 2022), e dentre as 77 industrias abrangidas por suas diretrizes de disclosure o setor de energia
elétrica possui uma série de aspectos que tornam relevante a analise da qualidade de seu reporte
de sustentabilidade, tais como: os niveis de emissdes de gases de efeito estufa (GEE), uso de
recursos naturais nas suas operacoes, demanda atual de uma transi¢ao energética e investimentos
em inovacao tecnologica. Para o setor de energia elétrica, o padrdo traz um conjunto de topicos de
divulgacao de sustentabilidade organizados em 19 métricas (IFRS Foundation, 2024a).

No Brasil, o setor elétrico ¢ regulado pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica [Aneel],
organizado em um sistema publico-privado como forma de garantir que a sociedade tenha acesso
a esse servigo essencial. Sendo um dos dez paises que mais consome e gera energia no mundo, o
mercado brasileiro de energia elétrica atrai investidores, motivados também pelo seu alto potencial
para geragdo de energia limpa, posicionado como um dos paises que mais gera energia atraves de
fontes renovéaveis (Brasil, 2022; Empresa de Pesquisa Energética, 2024). As empresas do setor
desempenham um papel importante quanto a responsabilidade socioambiental, devido ao seu alto
impacto econdmico, ambiental e social através do reporte em sustentabilidade, por isso a Aneel
estabelece critérios basicos para divulgacao de informagdes socioambientais, ficando a critério da
empresa a escolha de padrdoes mais completos para elaboragdo do relatorio (Ribeiro et al., 2017;
Aneel, 2022).

Embora a literatura aponte que métricas de sustentabilidade personalizadas, como as do
SASB, aumentam a relevancia informacional ¢ podem gerar beneficios financeiros, essas
evidéncias concentram-se principalmente em contextos internacionais (Busco et al., 2020; Eng et
al., 2022; Carvajal & Nadeem, 2023). No setor elétrico brasileiro, os estudos tém se limitado a
andlise da evolu¢do da divulgagdo ambiental e avaliagdo do uso de frameworks gerais de
divulgacdo (Gubiani et al., 2013; Lugoboni et al., 2015; Binotti & Besen, 2019), permanecendo
pouco explorada a aplicacdo de métricas materiais para o setor e seus efeitos sobre a qualidade da
divulgacdo. Diante disso, considerando o papel que as empresas do setor elétrico no Brasil
desempenham na responsabilidade socioambiental, a relevancia das normas SASB como diretriz
complementar para melhorar a transparéncia, comparabilidade e a qualidade da divulgagdo de
informagdes de sustentabilidade, surge a seguinte questdo: qual € o nivel de adesdo dos relatorios
de sustentabilidade das empresas brasileiras desse setor a essa norma? O objetivo desta pesquisa ¢
avaliar o nivel de adesdo dos relatorios de sustentabilidade das empresas de capital aberto do setor
elétrico brasileiro com a norma SASB aplicével ao setor.

Devido ao carater voluntario da divulgacdo, podem surgir questionamentos sobre a
qualidade das informagdes apresentadas (Helfaya & Whittington, 2019). Considerando a
importancia do setor para o desenvolvimento econdmico do pais, a necessidade de comunicar
temas materiais relacionados a sustentabilidade — especialmente diante de preocupagdes com o
meio ambiente, recursos limitados e as metas estabelecidas pelos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel [ODS] —, bem como a iminente obrigatoriedade dessa divulgacao no Brasil, se faz
fundamental avaliar o estagio atual do processo de comunicacdo sobre sustentabilidade (United
Nations, 2016; Comissao de Valores Mobiliarios [CVM,], 2023). Essa avaliagdo pode ser feita com
base em uma visdo clara e métricas bem definidas como as do SASB, possibilitando tragar o
melhor caminho para garantir melhoria na qualidade na divulgacdo de temas materiais correlatos
a sustentabilidade.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

As preocupagdes com a mudanca climatica e gestdo de recursos naturais vém levantando
debates ao longo das ultimas décadas inclusive na area de contabilidade (Setiawan et al., 2023).
Concomitante a isso, reguladores e corporagdes aumentaram sua atencdo para o reporte de
sustentabilidade (Pizzi et al., 2023). A divulgagdo em sustentabilidade pode ser considerada como

Rev. Catarin. Ciénc. Contab., Florianopolis/SC, v. 25, 1-18, €3608, 2026

3de 18



R‘ b, Risielly Mota Silva Fernandes, Jodo Paulo Machado Ribeiro, Edilson Paulo

um dos principais meios para as organizagdes comunicarem seus diversos stakeholders sobre o
seu desempenho e impactos nos aspectos sobre governanga, ambiente ¢ o social [ESG],
apresentando também riscos e estratégias acerca dos impactos causados pelas suas atividades
(Iatridis, 2013; Zaid & Issa, 2023).

A divulgacdo em sustentabilidade parte de uma necessidade de que as empresas se
responsabilizem pelos seus impactos ¢ em como administram seus recursos visando criar valor
com foco no desenvolvimento sustentdvel (Rusu et al., 2024). Além disso, existe uma pressao
social para que elas assim o fagam dado que os impactos e riscos, principalmente quanto as
mudangas climaticas, passam a ser sentidos em todo o mundo (Mbanyele & Muchenje, 2022). Isso
provoca uma mudanga de visdo da sociedade, o que pode ser observado, por exemplo, no
comportamento de investidores ao escolherem empresas ambiental e socialmente responsaveis na
diversificacao de suas carteiras (Foley et al., 2024).

Maechler (2023), em seu estudo, aponta que as informag¢des ambientais passaram a ter
atencdo dos normatizadores como resultado das informagdes ambientais passarem gradualmente a
ser relevantes na tomada de decisdo e ainda que a transi¢ao para uma economia ambiental dependa
do fornecimento de informacdes que satisfagam os investidores. O reporte de topicos de
sustentabilidade ¢ um assunto amplamente discutido e diversas instituigdes, motivadas pelo
interesse das organizagdes divulgarem informagdes relacionadas de forma mais estruturada,
langaram propostas de estruturas e padrdes que as organizagdes poderiam se embasar para divulgar
0s seus respectivos desempenhos em topicos para além de dados financeiros (Zaid & Issa, 2023).
Iniciativas como GRI, TCFD, Relato Integrado e SASB surgiram ao longo das tltimas décadas
para tentar auxiliar as mais diversas organizacdes a reportar informagdes ndo financeiras relevantes
para os seus mais diversos stakeholders (Truant et al., 2017).

Além dessas iniciativas ja citadas, com intuito de ampliar e uniformizar a divulgacao em
sustentabilidade, a IFRS Foundation, organizacdo sem fins lucrativos responsavel pelas Normas
Internacionais de Contabilidade, também divulgou duas normas de divulgacdo sobre
sustentabilidade: a IFRS S1 — General Requirements for Disclosure of Sustainability-related
Financial Information e a IFRS S2 — Climate-related Disclosures. Essas sao as duas primeiras de
um conjunto de normas baseado em materialidade, que as empresas poderdo usar para divulgar
informacdes sobre riscos e oportunidades inerentes a sustentabilidade (Hales, 2021; IFRS
Foundation, 2023).

Com essa visdo, antes mesmo de emitir as IFRS de sustentabilidade, em 2022 o
International Sustainability Standards Board (ISSB), parte da IFRS Foundation, incorporou o
Sustainability Accounting Standards Board (SASB), 6rgdo responsavel por emitir os padrdes
SASB (IFRS Foundation, 2024a). Os principios do SASB sdo baseados em materialidade para
definir os topicos e métricas de disclosure em sustentabilidade para cada setor da industria de
acordo com Sustainable Industry Classification System® [SICS®], que agrupa empresas
semelhantes com base em seus riscos e oportunidades relacionados a sustentabilidade (IFRS
Foundation, 2024b). Martins (2023) diz que os principais beneficios do SASB sdo fornecer para
os investidores uma lista de questdes de sustentabilidade a serem observados e permitir que as
empresas identifiquem questdes importantes para sua atividade e como divulga-las.

Eccles e Serafeim (2013) apontam que muitas empresas lancam programas sustentaveis
esperando serem recompensadas por boas praticas, mesmo que essas praticas ndo sejam relevantes
diante de suas operagdes e estratégias. Os autores recomendam iniciativas que direcionem esses
esforcos para aspectos que sejam financeiramente materiais, como o estudo de materialidade do
SASB. Depois do lancamento e adogdo por companhias em varios paises, diversos estudos foram
realizados acerca da aplicagcdo dos padrdes SASB. Carvajal e Nadeem (2023) afirmam em seu
estudo realizado na Australia que ha incentivos financeiros para a divulga¢do de informagdes de
sustentabilidade, principalmente quando observada a materialidade definida pelo SASB. Busco et
al. (2020) realizaram um estudo em 91 empresas que adotaram a estrutura do SASB para
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divulgacdo ESG e afirmaram que os resultados demonstravam ser promissores, mesmo com
numero, a época, pequeno de empresas adotantes. Um estudo nos Estados Unidos, com dados do
SASB Navigator e pontuagdes ESG da Bloomberg, mostra que métricas e narrativas de
sustentabilidade personalizadas fornecem informacao incremental sobre o valor de mercado e o
preco das acdes, indicando que a materialidade do SASB pode ser economicamente favoravel as
empresas (Eng et al., 2022).

O setor elétrico brasileiro, diante do seu potencial e necessidade de expansdo para
atendimento de uma demanda crescente, tem atraido atencdo de empresas e investidores de
diversos paises (Iasco-Pereira, 2023). Quanto a divulgacao em sustentabilidade, muitas empresas
brasileiras divulgam informagdes acerca de seus impactos ambientais e sociais de forma voluntéria
(Rover et al., 2012; Silva et al., 2024). O setor de energia causa interferéncia no meio ambiente,
na sociedade e influencia a economia (Stern, 2011). A sociedade e partes interessadas demandam
informacodes para além do financeiro, combinado a isso, Ferreira et al. (2020) apontam que existe
uma preocupacgao entre empresas do setor em divulgar informagdes socioambientais, ainda que de
forma voluntdria. O setor possui, inclusive, uma premiacdo anual de melhor divulgacdo de
informagdes financeiras e ndo financeiras organizada pela Associagdo Brasileira dos Contadores
do Setor de Energia Elétrica [Abraconee] (Abraconee, 2017).

Dentre as normas SASB ha a Electric Utilities & Power Generators, voltada
especificamente para a industria de energia elétrica em niveis de geragdo, transmissdo,
comercializacdo nas mais diversas matrizes, sendo reguladas ou ndo. Essa norma apresenta
topicos, métricas especificas por topico e métricas de qualidade para o setor, de forma que as
instituicdes do setor informem sobre temas essenciais acerca de sustentabilidade nas suas
atividades (IFRS Foundation, 2023). Estudos anteriores ja avaliaram a divulgacdo acerca de
sustentabilidade no setor elétrico brasileiro, quanto a informag¢des ambientais apresentadas no
relatério de administragdo (Gubiani et al., 2013), apontando evolu¢do nos relatorios de
sustentabilidade utilizando o Global Report Initiative [GRI] (Lugoboni et al., 2015) e quanto ao
aumento na evidenciacao de custos ¢ investimentos ambientais (Binotti & Besen, 2019).

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este estudo tem como o objetivo avaliar o nivel de adesdo dos relatorios de sustentabilidade
das empresas de capital aberto do setor elétrico brasileiro com a norma SASB aplicavel ao setor.
Os participantes da pesquisa sdo empresas pertencentes ao setor de Utilidade Publica e subsetor
de Energia Elétrica listadas na B3 S/A — Brasil, Bolsa, Balcao (B3). Apos o processo de coleta
manual dos relatorios de sustentabilidade no sitio eletronico das empresas, conforme evidenciado
na Tabela 1, foram catalogados e analisados os relatdrios de sustentabilidade de 24 empresas
quanto ao disclosure voluntéario das métricas de divulgacao de sustentabilidade estabelecidas pelo
SASB, nos anos de 2022, 2023 ¢ 2024.

Tabela 1
Processo de filtragem e sele¢do da amostra final do estudo
DESCRICAO TOTAL
Empresas pertencentes ao setor de Utilidade Publica e subsetor de Energia Elétrica

listadas na B3 em 2022 64
(-) Empresas que ndo divulgaram relatério de sustentabilidade referente ao ano de 7
2022
(-) Relatério de sustentabilidade repetido uma vez que as empresas os divulgam de 33

forma agregada para o grupo econdémico
Total de empresas na amostra final 24

Nota. Os relatorios foram coletados por meio do sitio eletronico das empresas, quando ndo disponivel foi verificada a
disponibilidade dessas informag¢des no banco de dados da Aneel por meio da Central de Informagdes Financeiras.
Fonte: Elaborado pelos autores.
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O presente estudo utiliza as métricas de divulgagao de sustentabilidade propostas pelo
Sustainability Accounting Standard Board (SASB, agora absorvido pelo ISSB), sendo uma das
grandes organizacdes internacionais com um alto nivel de legitimidade (Stolowy & Paugam,
2023). Ressalta-se que, apesar de as Sustainability Accounting Standard emitidas pelo SASB
formarem um conjunto de 77 padrdes adaptados para diversas industrias (SASB, 2023), neste
estudo a avaliacdo ¢ direcionada as empresas atuantes no setor de energia elétrica. No Brasil, este
setor ¢ reconhecido por apresentar um alto nivel de divulgacdo de sustentabilidade para as
dimensdes econdmica, social e ambiental (Parente et al., 2014). Estas empresas estdo sujeitas a um
padrao minimo de disclosure de responsabilidade socioambiental, conforme o enforcement
requerido pela agéncia reguladora do setor (Aneel), cabendo a cada empresa decidir como elaborar
seus relatorios com base em padrdes mais amplos (Aneel, 2022; Garcia dos Reis et al., 2015). Essa
flexibilidade na escolha de padrdes complementares possibilita, portanto, a avaliagdo da
divulgacdo através do SASB em carater voluntario.

As Tabelas 2 e 3 apresentam os topicos e métricas do Sustainability Accounting Standard
aplicavel as empresas atuantes no setor de energia elétrica (Electric Utilities & Power Generators).
Os topicos de divulgagdo para o setor elétrico estdo organizados em nove blocos e estes se dividem
em um total de dezenove métricas (quantitativas ou qualitativas), além de cinco métricas de
atividade de cunho exclusivamente quantitativo.

Tabela 2
Topicos de Divulgagdo de Sustentabilidade e Métrica
L. . . Unidade de -
Toépico Métricas Categoria Mensuragio Codigo
Toneladas

(1) Emissoes globais brutas do Escopo 1,
porcentagem coberta por (2) regulamentos de
limitag@o de emissdes e (3) regulamentos de

métricas (t)
Quantitativo CO2-¢, IF-EU-110a.1

relatdrios de emissoes Porcentagem
Emissoes de (%)
gases de efeito - . Toneladas
estufa e Emlsso’es de gases de ?felto estufa (GEE) Quantitativo  métricas (t) IF-EU-110a.2
. associadas ao fornecimento de energia
planejamento CO2-¢
de recursos
energéticos  Discussdo da estratégia ou plano de longo e curto
prazo para gerenciar as emissoes do Escopo 1, Discussdo e R
metas de redugdo de emissdes e uma analise do Analise n/a IF-EU-110a.3
desempenho em relagdo a essas metas
Emissdes atmosféricas dos seguintes poluentes:
: . Toneladas
(1) NOx (excluindo N20), (2) SOx, (3) material métricas (t)
Qualidade do ar particulado (PM10), (4) chumbo (Pb) e (5) Quantitativo Porcentagem IF-EU-120a.1
mercurio (Hg); porcentagem de cada um dentro o &
. < (%)
ou perto de areas de populagdo densa
(1) Agua total retirada, (2) 4gua total consumida, Mil metros
porcentagem de cada uma em regides com o cubicos (m?), Rt
estresse hidrico de linha de base alto ou Quantitativo Porcentagem IF-EU-140a.1
extremamente alto (%)
Geréncia de Numero de incidentes de ndo conformidade
agua associados a licengas, padrdes e regulamentos de  Quantitativo Numero IF-EU-140a.2

quantidade e/ou qualidade da dgua
Descricao dos riscos de gestdo da agua e . ~
. ~ L L. .. Discussdo e
discussao de estratégias e praticas para mitigar Andlise n/a IF-EU-140a.3
€sses 1iscos
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(1) Quantidade de residuos de combustdo de T(,)tn gladats
carvdo (CCR) gerados, (2) porcentagem Quantitativo Prgfcg(;;s E:r)n IF-EU-150a.1
Gestdo de reciclada %) &
cinzas de - ;
carvio Nur;leriltozial de r?prtzéegnlf;lt§§ dg r§s1d:ilos de
combustio de carvio , discriminados por oy
classificag@o de risco potencial e avaliagdo chle Quantitativo n/a IF-EU-150a.3
integridade estrutural
Tarifa elétrica média de varejo para (1) clientes o
residenciais, (2) comerciais eg (3p) industriais Quantitativo Taxa IF-EU-240a.1
(1) Numero de desligamentos elétricos de Porcentagem
Energia clientes residenciais por falta de pagamento, (2)  Quantitativo (%) IF-EU-240a.3
Acessivel percentual reconectado em até 30 dias
Discussdo do impacto de fatores externos na . ~
o . X . . . Discussdo e
acessibilidade do cliente a eletricidade, incluindo Analise n/a IF-EU-240a.4
as condi¢des econdmicas do territorio de servigo
Saude e
seguranca da (1) Taxa total de incidentes registraveis (TRIR), o
forca de (2) taxa de fatalidades e (3) taxa de frequéncia de Quantitativo Taxa IF-EU-320a.1
trabalho quase acidentes (NMFR)
Porcentagem
Eficiéncia de Porcentagem de carga elétrica gtendida pela Quantitativo (%) por [F-EU-4202.2
so final & tecnologia smart grid megawatts-
demanda E T de eletricidade do client lll\j)[ra (M\Xh)
conomia de eletricidade do cliente com oy egawatts-
medidas de eficiéncia, por mercado Quantitativo horag (MWh) IF-EU-420a.3
Numero total de unidades de energia nuclear,
Seguranga discriminadas pela Coluna da Matriz de A¢do da  Quantitativo Numero IF-EU-540a.1
Nuclear e Comissdo Reguladora Nuclear (NRC) dos EUA
Gestdo de Descrigdo dos esforgos para gerenciar a . ~
A ~ Discussdo e
Emergéncias seguranga nuclear e a preparagéo para Andlise n/a IF-EU-540a.2
emergéncias
Numero de incidentes de ndo conformidade com
padrdes ou regulamentos de seguranga fisica e/ou  Quantitativo Numero IF-EU-550a.1
cibernética
A (1) Indice de Duragio Média de Interrupgdo do
Re“gf;fe‘a da MS(iisteglaI(SAIDI), (2()1 insdice de gﬂ;@il)lci%) .
édia de Interrupcao do Sistema e o inutos e
Indice de Duragrz)io Meédia de Interrupcao do Quantitativo Numero IF-EU-350a.2
Cliente (CAIDI), incluindo dias de eventos
importantes
Nota. “n/a” corresponde a ndo se aplica.
Fonte: SASB (2023, pp. 6-7, tradugdo nossa).
Tabela 3
Meétricas de atividade
Métricas de Atividade Categoria Unidade de Mensuraciio Cédigo
Numero de cl1ente§: €)) r.eS}denc1a1's, (2) comerciais e Quantitativo Nimero IF-EU-000.A
(3) industriais atendidos
Eletricidade total entregue a: (1) residencial, (2)
comercial, (3) industrial, (4) todos os outros clientes de  Quantitativo Megawatt horas (MWh)  IF-EU-000.B
varejo e (5) clientes atacadistas
Comprimento das linhas de transmissao e distribui¢do  Quantitativo Quilémetros (km) IF-EU-000.C
.. Megawatt
o deridds e pornompr OO Qv pors MY, IFEU000D
’ Porcentagem (%)
Total de eletricidade por atacado comprada Quantitativo Megawatt horas (MWh)  IF-EU-000.E

Fonte: SASB (2023, pp. 8, tradugao nossa).
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A partir das métricas acima foi elaborado um check-list e nos relatérios de sustentabilidade
coletados foi realizada anélise de conteudo por Bardin (2016). O método foi escolhido por conta
do volume de métricas da norma, a diversidade de informagdes nos relatorios analisados (texto,
imagens etc.) e a necessidade de trabalhar os dados de forma objetiva e sistemdatica em uma analise
para além da leitura simples (Cardoso et al., 2021). Com base nessa analise o nivel de divulgacao
de cada uma das métricas foi categorizado em “Sim” quando a empresa atende a toda a divulgacao
requerida pela métrica, “Parcial” quando a empresa atende apenas parcialmente a divulgacao
requerida pela métrica, seja por contetido ou forma de divulga¢do da informagdo e “Nao” quando
a empresa nao atende a divulgacao requerida pela métrica. Na Tabela 4 ¢ evidenciada a pontuagao
que foi atribuida a cada uma das métricas, a partir da qual foi gerado um score de divulgagao (0 —
100%) com o Padrao SASB aplicavel ao setor elétrico de cada empresa. Para tanto, a pontuagao
do nivel de divulgacao obtida por cada empresa foi dividida pela pontuagdo maxima (100%), caso
houvesse aderéncia com todas as métricas aplicaveis a empresa. Algumas métricas, conforme
recomendado na prépria norma, foram consideradas como nao sendo aplicaveis para algumas
empresas da amostra por ndo se enquadrarem, sendo assim categorizadas como “NSA”.

Tabela 4
Pontuagdo atribuida na andlise de divulgag¢do com o Padrdo SASB
Categorizacio Pontuacéo atribuida
Sim 1
Parcial 0,5
Nao 0
NSA -

Fonte: Elaborado pelos autores.

A Tabela 5 apresenta os codificadores extraidos da estrutura da norma SASB e a estratégia
de andlise utilizada para cada um deles. Com base nesses codificadores, foi possivel identificar
temas e termos que auxiliam no processo de verificagdo das informacdes nos relatdrios de
sustentabilidade das empresas.

Tabela 5
Codificadores e estratégias de andlise
Codificadores Estratégia de Analise
Métricas A norma descreve o conteiido que a organizagdo deve divulgar referente a cada
métrica, a partir disso € possivel identificar se o conteido solicitado consta no
documento em analise.
Categorias A norma apresenta se as informagdes devem ser apresentadas de forma quantitativa
ou qualitativa (discussdo e analise).
Unidades de medida A norma apresenta unidades de medida especificas para as métricas quantitativas.
Codigo A norma apresenta codigos especificos para cada uma das métricas.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Por fim, os dados foram organizados e analisados através de estatistica descritiva, o que
permitiu obter dados comparaveis por topico, métrica, empresa e ano. Essa abordagem permitiu
sintetizar e comparar os resultados dos niveis de divulgagdo SASB das empresas analisadas.

4 RESULTADOS

Na Figura 1, € possivel observar o nivel de divulgagao por topico e a Tabela 6 complementa
a analise ao apresentar o nivel de divulgacao por métrica. No topico Emissao de Gases de Efeito
Estufa (GEE) & Planejamento de Recursos Energéticos, as empresas do setor apresentaram um
bom nivel de divulgacdo, apesar de uma diminui¢do de 5% no Gltimo ano de anélise. Como pode
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ser observado na Tabela 6, esse resultado ¢ reflexo da divulgagdo de informagdes de inventarios
de emissdes de GEE [IF-EU-110a.1 e IF-EU-110a.2], o que pode ser explicado pelo fato de muitas
empresas no Brasil publicarem seus inventarios de GEE (Fundacao Getalio Vargas, 2025). Por
outro lado, a discussdo de metas e de estratégias de longo e curto prazo para gerenciar as emissoes
de escopo 1 foi a métrica com nivel mais baixo de apresentacao.

No topico Qualidade do Ar, apenas 41% das empresas analisadas divulgaram informagdes
sobre emissoes de poluentes atmosféricos considerados perigosos em 2024. Entre as empresas do
segmento de geracdo, a maioria opera fontes de energia consideradas limpas. Ainda assim, ndo ¢
possivel afirmar se suas operagdes emitem ou nao esses poluentes, uma vez que essa informacgao
ndo ¢ divulgada. As empresas podem optar por ndo relatar o topico para evitar riscos reputacionais
associados a qualidade do ar decorrentes de suas operacdes (Gohar et al., 2025).

O topico de Energia Acessivel tem um nivel de divulgagdo relativamente baixo, apesar de
ter apresentado aumento no ano de 2024, o que significa que as informagdes sobre tarifas,
desligamentos e discussdes sobre impactos externos a acessibilidade a energia elétrica sdo pouco
apresentados nas divulgagdes da maioria das empresas. As empresas discutem pouco sobre seu
impacto nesse aspecto, quando considerada a sua conexdo com o ODS n.° 7, que estabelece, entre
suas metas até 2030, a garantia do acesso universal a energia moderna (United Nations, 2016).
Outro ponto que reforca a necessidade de maior discussdo sobre acessibilidade é que ainda ha
brasileiros sem acesso a energia elétrica (Instituto de Energia e Meio Ambiente, 2021).

Figura 1
Analise de divulgagdo por topico

Emissdes de gases de efeito estufa e planejamento  EEE————————— 317

e I 3 1%
de recursos energéticos 76%

I 26%
Qualidade do ar INEEEGEGEGEGEGEGEEEEE— 52%
41%
) I 54%
Geréncia de agua I 62%
66%
) I 55%
Gestdo de cinzas de carvio NG 22%
30%

) I 33%
Energia acessivel I 30%

Saude e seguranga da forga de trabalho IS 35%
Eficiéncia de uso final e demanda N 21%
Resiliéncia da rede I 65%

Meétricas de atividade I 60%

m2022 m2023 =2024

Fonte: Elaborada pelos autores.

Rev. Catarin. Ciénc. Contab., Florianopolis/SC, v. 25, 1-18, €3608, 2026

9de 18



‘ b _ Risielly Mota Silva Fernandes, Jodo Paulo Machado Ribeiro, Edilson Paulo

Tabela 6
Andlise de divulga¢do por métrica
Indicador Ano 2022 2023 2024
Tépico Sim P. NSA Nio % Sim P. NSA Nio % Sim P. NSA Nio %
Emissodes de gases de efeito estufa (GEE) e planejamento de recursos
energéticos
Emissoes globais brutas do Escopo 1, porcentagem coberta por (2)
IF-EU-110a.1 regulamentos de limitagdo de emissdes e (3) regulamentos de relatorios de 24 0 0 0 100% 22 0 0 2 92% 22 0 0 2 92%
emissdes
IF-EU-110a.2  Emissoes de GEE associadas ao fornecimento de energia 17 0 0 7 71% 20 0 0 4 83% 18 0 0 6 75%

Discussao da estratégia ou plano de longo e curto prazo para gerenciar as
IF-EU-110a.3  emissdes do Escopo 1, metas de reduc@o de emissdes ¢ uma analise do 17 1 0 6 73% 14 4 0 6 67% 11 8 0 5 63%
desempenho em relagdo a essas metas

Qualidade do ar

Emissdes atmosféricas dos seguintes poluentes: (1) NOx (excluindo N20),
IF-EU-120a.1  (2) SOx, (3) material particulado (PM10), (4) chumbo (Pb) e (5) merctrio 3 5 3 12 26% 11 0 3 10 52% 7 0 7 10 41%
(Hg); porcentagem de cada um dentro ou perto de areas de populagdo densa

Geréncia de agua

Agua total retirada, (2) 4gua total consumida, porcentagem de cada uma em

- - 0, 0, 0,
IF-EU-140a.1 regides com estresse hidrico de linha de base alto ou extremamente alto ? 10 ! 4 61% ? 10 ! 4 61% 17 2 ! 4 8%
IF-EU-1402.2 Numero de incidentes fie nao conformvldade asssx:lados a licengas, padrdes e 4 0 3 17 19% 10 0 2 12 45% 9 0 2 3 41%

regulamentos de quantidade e/ou qualidade da agua
IF-EU-140a.3 Descrlga'o dos riscos de gestdo da agua e discussdo de estratégias e praticas 17 0 3 4 81% 16 3 2 3 80% 17 1 2 4 80%
para mitigar esses riscos
Gestio de cinzas de carvio
IF-EU-150a.1 ;L)rg‘;?:;‘e(ifld;g‘i{:;;d“os de combustdo de carvdo (CCR) gerados, (2) 2 1 9 2 5% 1 1 16 6 19% 2 0 19 3 40%
F-EU-150a.2 Numero tota_l de reprgsar}lento_s de QCR, discriminados por classificacdo de 3 0 19 5 60% 5 0 16 6 25% 1 0 19 4 20%
risco potencial e avaliacdo de integridade estrutural
Energia Acessivel
IF-EU-240a.1 ;l;a)rlnflétlzlsiglaci: média de varejo para (1) clientes residenciais, (2) comerciais e 5 1 3 10 349 3 0 13 3 27% 3 5 12 7 339
F-EU-2402.3 (1) Numero de desligamentos elétricos de clientes residenciais por falta de 5 3 3 1 229 5 0 13 9 18% 5 0 12 7 42%

pagamento, (2) percentual reconectado em até 30 dias
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Discussao do impacto de fatores externos na acessibilidade do cliente a

IF-EU-240a.4 o . L . ca . 7 0 8 9 44% 5 0 13 6 45% 6 1 12 4 54%
eletricidade, incluindo as condi¢des econdmicas do territorio de servigo
Satide e seguranca da forca de trabalho
F-EU-320a.1 Taxa tOtéAll d; incidentes r(?glstravels (TRIR), (2) taxa de fatalidades e (3) taxa 13 3 0 3 81% 20 1 0 3 85% 19 5 0 3 839%
de frequéncia de quase acidentes (NMFR)
Eficiéncia de uso final e demanda
IF-EU-420a.2  Porcentagem de carga elétrica atendida pela tecnologia smart grid 2 0 3 18 10% 2 0 12 10 17% 2 0 12 10 17%
IF-EU-420a.3  Economia de eletricidade do cliente com medidas de eficiéncia, por mercado 5 1 3 15 26% 3 1 10 10 25% 3 3 12 6 38%
Seguranca Nuclear e Gestio de Emergéncias
Numero total de unidades de energia nuclear, discriminadas pela Coluna da o o o
IF-EU-540a.1 Matriz de Agdo da Comissdo Reguladora Nuclear (NRC) dos EUA 0 0 23 ! 0% 0 0 22 2 0% 0 0 22 2 0%
IF-EU-540a.2 Ie)nise(;rglgsgi ;isos esforgos para gerenciar a seguranga nuclear e a preparagéo para 0 0 23 | 0% 0 0 9 5 0% 0 0 9 5 0%
Resiliéncia da rede
F-EU-550a.1 Numero de incidentes de ndo conformidade com padrdes ou regulamentos de 9 0 0 15 38% 12 0 0 12 50% 17 0 0 7 71%

seguranga fisica e/ou cibernética

Indice de Duragio Média de Interrupgio do Sistema (SAIDI), (2) Indice de
IF-EU-550a.2  Frequéncia Média de Interrupgdo do Sistema (SAIFI) e (3) Indice de Duragéo 9 0 9 6 60% 8 0 14 2 80% 8 1 13 2 77%
Média de Interrupgdo do Cliente (CAIDI)

Métrica da atividade

Numero de clientes atendidos: (1) residencial, (2) comercial e (3) industriais

IF-EU-000.A atendidos 10 4 6 4 67% 10 2 5 7 58% 11 1 3 9 55%
Eletricidade total entregue a clientes: (1) residencial, (2) comercial, (3) o o o

IF-EU-000.B industrial, (4) todos os outros clientes de varejo e (5) clientes de atacado 6 3 6 7 47% 100 3 1 48% ? 4 3 8 2%

IF-EU-000.C Comprimento das linhas de transmissdo e distribuigao 16 0 7 1 94% 15 0 6 3 83% 13 0 8 3 81%

[F-EU-000.D Eletrl_mdade total gerada (MWh) e porcentagem por principal fonte de 17 2 2 3 829 13 2 4 5 70% 17 5 5 3 829
energia, porcentagem em mercados regulados

IF-EU-000.E Total de eletricidade comprada no atacado (MWh) 5 0 2 17 23% 8 0 4 12 40% 8 0 3 13 38%

Nota. “P.” corresponde a parcial e “%” corresponde a percentual
Fonte: Elaborada pelos autores.
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No topico Saude e Seguranca da Forga de Trabalho, observa-se elevado comprometimento
das empresas na divulgacao de informagdes, com percentuais superiores a 80% em todos os anos
analisados. No setor elétrico, esse tema abrange principalmente a divulgacao de acidentes de
trabalho, considerando a periculosidade de fungdes essenciais, especialmente nas empresas
envolvidas com transmissdo e manutencao de redes. Em contraste, no topico Eficiéncia no Uso
Final e Demanda, a evidenciacdo de informagdes de eficiéncia e economia de energia
permaneceram substancialmente baixas no periodo.

Sobre a Resiliéncia da Rede, as informagdes tém um nivel médio de evidenciagdo nas
empresas analisadas (48%). Contudo, ao se analisar as métricas individualmente, a divulgagdo da
quantidade de incidentes ¢ relativamente baixa (38%), enquanto a métrica sobre interrupgdes nas
atividades ¢ mais divulgada (60%). Uma observagdo ¢ que nenhuma empresa constituinte desse
estudo apresenta informacdes sobre Seguranga Nuclear e Gerenciamento de Emergéncias, pois
elas ndo geram energia por meio dessa fonte.

Com base nos dados da Figura 1 e da Tabela 6, observa-se que, no geral, as métricas com
maiores niveis de divulgagado correspondem as métricas de emissao de gases de efeito estufa (GEE)
e saude e seguranca e forga de trabalho no setor analisado. Isso demonstra que estdo avangando
para divulgacdo obrigatoria correspondente a IFRS S2 - Climate-related Disclosures, precisando
elaborar melhor as informagdes qualitativas de estratégia, metas e o andamento destas. E previsto
o lancamento de uma norma IFRS S sobre capital social, entdo ¢ importante que as empresas ja
demonstrem algum esfor¢o em divulgar sobre esse topico.

No que se refere a divulgacdo sobre emissdes de GEE, este pode ser explicado pelo
tamanho das empresas, a divulgacao de indicadores propostos pelo GRI e que empresas associadas
a um risco mais alto na emissdo de GEE tendem a ter um melhor nivel de divulgacdo desses
aspectos (Prado-Lorenzo, 2009; Gerged et al.,, 2021). Quanto a satde e seguranca dos
trabalhadores, satisfazer as demandas dos stakeholders e a utilizagdo desses indicadores para
fortalecer politicas e praticas sociais corporativas estao entre os motivadores da divulgacao dessas
informagdes (Monteiro et al., 2023). A seguir, a Figura 2 apresenta o resultado por empresa nos
anos analisados.

Figura 2
Analise por empresas

100,00%
90,00%
80,00%

70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%

0,00%

NN NN NN > g PPN P P S
ST S S ST S SIS E I
2022 m2023 =2024

Fonte: Elaborado pelos autores.

Dentre as empresas analisadas, trés alcangaram percentual de aderéncia préximo a 100%
(EEO01 91,67%, EE03 91,67% e EE17 95%) com a norma SASB do setor em 2024. Ou seja, que
apresentaram informagdes sobre quase todas as métricas sugeridas pela norma sejam qualitativas
ou quantitativas, dentro das especificagdes da norma em seus relatorios de sustentabilidade. Em

Rev. Catarin. Ciénc. Contab., Florianopolis/SC, v. 25, 1-18, €3608, 2026

12 de 18



R‘ b, Adesdo voluntaria aos padroes SASB e reporte de sustentabilidade no setor elétrico brasileiro

contrapartida, ¢ perceptivel que hd empresas com baixa (EE 23,33%) ou nenhuma divulgacdo
dessas métricas no periodo (EE16 e EE18). A média geral de divulgacdo apresentou um leve
crescimento ao longo dos anos analisados, alcangando 63,31% em 2024. Esses resultados
corroboram com o estudo similar realizado com empresas do setor elétrico nos Estados Unidos,
onde os dados mostraram que empresas que apresentam melhor nivel de divulgacdo em uma
métrica de sustentabilidade podem ndo apresentar esse mesmo resultado em outras (Eng & Fikru,
2022).

Por fim, ¢ possivel observar que a andlise através das métricas SASB torna possivel
comparar informagdes entre empresas do mesmo setor quanto a divulgacdo de métricas
financeiramente materiais de divulgacao de sustentabilidade.

5 CONCLUSAO

O objetivo desse estudo foi analisar o nivel de adesdo dos relatorios de sustentabilidade das
empresas de capital aberto do setor elétrico brasileiro com a norma SASB aplicavel ao setor. Com
base nos resultados apresentados, as empresas do setor elétrico analisadas nesse estudo ainda
precisam progredir significativamente na divulgacdo de informagdes sobre sustentabilidade,
especialmente sob as diretrizes do SASB. Os resultados indicam que o setor apresenta diferentes
niveis de maturidade na divulgacao de informagdes alinhadas ao SASB, com empresas altamente
aderentes com outras de baixo desempenho.

Observa-se ainda que, ao longo dos ultimos trés anos, ndo houve crescimento expressivo
nos indices de aderéncia, o que evidencia uma estagnacdo no avanco das praticas de divulgacao.
A média de 63,31% em 2024 sugere que a incorporagdo sistematica das métricas materiais da
norma ainda ndo se consolidou entre as empresas analisadas. Isso evidencia que, mesmo em um
setor que ja apresenta relatérios de sustentabilidade ha alguns anos e possui um alto nivel de
regulacdo no Brasil, ainda ha a necessidade de aumentar a divulga¢do de informagdes de
sustentabilidade financeiramente materiais. Esse processo pode ser fundamental para facilitar a
futura adogdo obrigatéria das normas IFRS S1 e S2, bem como das demais que ainda serdo
emitidas. Além disso, pode fortalecer a transparéncia e melhorar a comparabilidade de
informacdes.

A relevancia deste estudo vai além do setor elétrico e do contexto geografico onde foi
aplicado. Ele pode servir de base para futuras pesquisas voltadas a melhoria da divulgagdo de
sustentabilidade, além de contribuir com esclarecimentos para a implementagdao das normas de
sustentabilidade da IFRS Foundation, seja de forma voluntaria ou obrigatéria. Estudos futuros
podem ainda explorar relagdo entre caracteristicas das empresas e o nivel de divulgacao e elaborar
analises comparativas com amostras de outros setores e entre paises diferentes. Quanto as
limitagdes, destacam-se a metodologia utilizada, que pode apresentar vieses inerentes a sua
aplicacdo, além disso, o estudo foi aplicado apenas em empresas de capital aberto do setor elétrico
brasileiro.
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