
O Relato Ambiental nas Empresas Portuguesas Cotadas de 2005 a 2010 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Carlos Mata 
Professor Adjunto da Escola Superior de Ciências Empresariais do  

Instituto Politécnico de Setúbal  
Doutorando em Gestão especialidade de Contabilidade 

Setúbal – Portugal  
E-mail: carlos.mata@esce.ips.pt 

 
 

Ana Fialho 
bProfessora Auxiliar da Universidade de Évora 

Doutorada em Ciências Económicas e Empresariais  
Évora – Portugal 

E-mail: afialho@uevora.pt 
 
 

Teresa Eugénio 
cProfessora Adjunta da Escola Superior de Tecnologia e Gestão de Leiria, 

Instituto Politécnico de Leiria 
Doutorada em Gestão 

Leiria – Portugal 
E-mail: teresa.eugenio@ipleiria.pt 

 

 

 

 

 

 

 

Área Temática: Responsabilidade Social Corporativa 

 

 

Palavras-Chave: Relato Ambiental; Fatores Determinantes; Análise Conteúdo; 

Portugal. 

 



O Relato Ambiental nas Empresas Portuguesas Cotadas de 2005 a 2010 
 

1. Objetivos  
 

O relato de informação ambiental nas organizações pode ser de carácter obrigatório 

ou voluntário (Monteiro e Albar-Guzmán, 2010). As informações ambientais de 

carácter obrigatório, são exigidas pela legislação (leis ou regulamentação 

contabilística), as voluntárias são resultantes de diretrizes ou recomendações (Cormier 

e Magnan, 2003). 

O relato voluntário procura eliminar a assimetria de informação entre as partes 

interessadas internas e externas, e em particular os potenciais investidores. De acordo 

com Cormier e Magnan (2003) a ausência de informação sobre o desempenho 

ambiental pode implicar o não investimento na empresa. Assim, o relato ambiental 

voluntário pode ser interpretado como uma forma das empresas reduzirem os riscos 

de informação e, consequentemente, os custos associados dos potenciais e reais 

investidores (Brammer e Pavelin, 2006). 

Este estudo tem como objetivo geral avaliar o nível de divulgação de informação 

ambiental, pós adoção das International Accounting Standard (IAS), das empresas 

portuguesas cotadas no PSI20. Deste objetivo geral, derivam os três seguintes 

objetivos específicos: 

 - Analisar a informação ambiental obrigatória divulgada no Relatório e Contas;   

 - Analisar a informação ambiental voluntária divulgada no Relatório e Contas;   

 - Identificar os fatores determinantes da divulgação de informação ambiental. 

Para alcançar os dois primeiros objetivos específicos, foram elaboradas duas grelhas: 

Grelha 1 – Informação Obrigatória, de acordo com o preconizado pelas IAS que 

abordam a temática ambiental; e Grelha 2 – Informação Voluntária, de acordo com a 

literatura existente.  

Assim, face ao primeiro objetivo da investigação, foram formuladas duas hipóteses 

sobre a informação divulgada, obrigatória e voluntária, após a adoção das IAS: 

 - H1 - As empresas divulgam informação ambiental de acordo com o definido pelas 

IAS. 

 - H2 - As empresas divulgam informação ambiental voluntariamente. 

Pretende-se ainda identificar o tipo de documentos ou em que parte destes 

documentos é efetuada a divulgação desta informação.  

Alguns estudos procuram identificar os fatores que influenciam a divulgação deste tipo 

de informação, como por exemplo (Monteiro e Gruzman, 2010; Branco e Rodrigues, 

2008; De Villiers e Staden, 2006; Cormier et al. 2005; Adams e Kausirikun, 2000; 



Adams et al., 1998): dimensão (total do ativo ou o número de trabalhadores ou volume 

de negócios), rentabilidade, sector de atividade, estar cotada em bolsa, o país de 

origem dos detentores do capital e ter certificação ambiental. 

Para alcançar o terceiro objetivo específico, será efetuada uma análise dos fatores que 

influenciam a divulgação de informação ambiental e a sua inter-relação. 

Assim, formulamos um conjunto de hipóteses de investigação que relacionam o nível 

de divulgação ambiental (variável dependente) com as variáveis independentes 

identificadas nos estudos referidos anteriormente que vão ser objeto de análise: o 

sector de atividade; a rendibilidade; o endividamento; o controlo do capital; a 

internacionalização; e a certificação ambiental. 

 

2. Variáveis e Hipóteses 
 
2.1. Sector de atividade 

 

Diversos estudos discutem a importância do sector de atividade como fator que 

influencia as práticas de relato ambiental (Monteiro e Guzman, 2010; Branco e 

Rodrigues, 2008; De Villiers e Staden, 2006; Adams et al., 1998; Gray et al., 1995b). 

As empresas de sectores mais sensíveis a riscos ambientais e expostos a 

regulamentação, tais como os sectores químico, celulose e papel, combustíveis, 

indústria extrativa, indústria de eletricidade (Coetzee e Staden, 2011; Clarkson et al. 

2011; Laine, 2010 e 2009; Freedman e Stagliano, 2008; De Villiers e Staden, 2006; 

Deegan e Blomquist, 2006), tendem a divulgar mais informação do que as empresas 

que não estão tão sujeitas a esses riscos e, consequentemente, à pressão da 

comunidade, em geral, e do Estado, em particular, tendo como objetivos minimizar ou 

eliminar as sanções legais e alcançar a legitimidade junto dos stakeholders. 

Este fator permite, criar grupos de observação no sentido de identificar semelhanças e 

diferenças entre grupos de empresas de sectores distintos. A literatura sugere que as 

empresas do mesmo sector de atividade possuem práticas de divulgação semelhantes 

e que os sectores com maior impacto ambiental dão um maior relevo ao relato de 

matérias ambientais (Branco e Rodrigues, 2008; Deegan et al. 2002; Adams et al. 

1998; Gray et al. 1995b).  

 

2.2. Rendibilidade 
 
Os estudos sobre a relação entre rendibilidade das empresas e o nível de relato 

ambiental, apresentam diferentes resultados. Archel e Lizarraga (2001) concluíram 



que não existe uma relação significativa entre a rendibilidade e o nível de divulgação 

ambiental. Já Cohen et al. (1987) demonstraram que existe uma relação positiva entre 

a rendibilidade e o nível de divulgação ambiental. 

 
2.3. Endividamento 

 

Alguns estudos consideram que a legitimidade, a reputação e a confiança podem 

acrescentar valor económico e financeiro ao valor de mercado da empresa. Os custos 

associados às práticas de responsabilidade social podem contribuir para a empresa 

alcançar diversos benefícios (Simnett et al., 2009; Brammer e Pavelin, 2006): redução 

dos custos de agência, obtenção de financiamento, redução de passivos ambientais, 

aumento do valor da marca e melhoria da reputação. Assim, o endividamento das 

empresas é um fator significativo e normalmente associado ao nível de divulgação de 

informação.  

 

2.4. Controlo do capital 
 
O país de origem das empresas pode influenciar o relato ambiental praticado nas suas 

filiadas, noutros países (Amran e Devi, 2008; Jorgensen e Soderstrom, 2008; Frost, 

2007; Gao et al., 2005; Moneva e LLena, 2000; Adams et al., 1998; Gray et al., 

1995a). Num país com maior nível de consciência social é esperado que as empresas 

relatem mais informação voluntária sobre aspetos da contabilidade social e ambiental.  

Assim, o país de origem dos detentores de capital, dada a economia e cultura 

nacional, a legislação, a normalização contabilística, a existência de grupos de 

pressão e o desenvolvimento do mercado de capitais, tem sido utilizado como variável 

explicativa para as práticas/nível de divulgação de informação ambiental. Deste modo, 

importa analisar as empresas por país de origem do capital para identificar eventuais 

diferenças (Adams e Kausirikun, 2000) já que esta variável pode influenciar as práticas 

de relato ambiental das suas subsidiárias (Monteiro e Aibar-Guzmán, 2010).  

 

2.5. Internacionalização 

 

As empresas que estão presentes em mais do que um mercado de valores enfrentam 

uma maior pressão para a divulgação de informações, dado o maior número de 

acionistas (Silva, 2013) e maior exposição, sendo os Relatórios e Contas a principal 

fonte de informação. Também segundo Meek et al. (1995) as empresas que possuem 

os seus títulos e valores mobiliários negociados em mercados de valores 



internacionais enfrentam uma maior pressão para a divulgação de informações 

relativamente às empresas cotadas unicamente nas Bolsas de Valores dos seus 

países de origem. 

 

2.6. Certificação ambiental 
 

As empresas com certificado de gestão ambiental possuem uma maior tendência para 

o relato ambiental, pelo facto da estrutura organizacional estar orientada para a 

valorização desta temática (Sumiani et al., 2007). A implementação de um sistema de 

gestão ambiental, certificado de acordo com a norma ISO14001 ou pelo EMAS 

(Sistema Comunitário de Ecogestão e Ecoauditoria), facilita o relato ambiental dado 

que as empresas com essas certificações dispõem de um sistema de informação 

institucionalizado para evidenciar as suas práticas, bem como pretendem divulgar os 

resultados alcançados com o sistema de gestão ambiental (Monteiro e Guzmán, 2010; 

Mitchell e Hill, 2009; Jorgensen e Sodestrom, 2008; Sumiani et al., 2007). 

 

2.7. Hipóteses  
 

Em síntese, vamos analisar as seguintes hipóteses e as relações entre as variáveis 

independentes e a variável dependente: 

Variável Hipóteses 

Sector de 
Atividade 

H3 - Existe uma associação positiva entre o sector de atividade 
das empresas e a divulgação de informação ambiental. 

H4 - As empresas de setores de atividade sensíveis ao 
ambiente apresentam maiores índices de divulgação de 
informação ambiental. 

Rendibilidade H5 - A rendibilidade das empresas influencia positivamente o 
nível de divulgação de informação ambiental. 

Endividamento H6 - O endividamento das empresas influenciam positivamente 
o nível de divulgação de informação ambiental. 

Controlo do Capital 

H7 - Existe uma associação positiva entre o controlo do capital 
da empresa e a divulgação de informação ambiental. 

H8 - As empresas com o capital maioritariamente detido por 
entidades estrangeiras apresentam maiores níveis de 
divulgação de informação ambiental. 

Internacionalização H9 - A internacionalização da empresa influencia positivamente 
o nível de divulgação de informação ambiental. 



Certificação 
ambiental 

H10 - Existe uma associação positiva entre a certificação 
ambiental e a divulgação de informação ambiental. 

H11 - As empresas com certificação ambiental apresentam 
maiores níveis de divulgação de informação ambiental. 

 

3. Amostra  
 

Para o estudo empírico selecionou-se uma amostra constituída por 10 empresas 

cotadas no PSI20 no período de 2005 a 2010, tendo por base a sua dimensão medida 

através do Ativo total. A opção por empresas cotadas justifica-se pelo objetivo do 

estudo que é analisar o nível de divulgação após a introdução das IAS, e estas 

empresas estão obrigadas a aplicar as IAS desde Janeiro de 2005. 

 
 
4. Método de Recolha dos Dados 
 

Para obtenção dos dados recorrermos à metodologia de análise de conteúdo do 

relatório e contas das empresas selecionadas, dado que esta é a metodologia 

adoptada na maioria dos estudos que visam a análise da informação ambiental 

divulgada pelas empresas nos seus relatórios e contas (De Villiers e Staden, 2006; 

Gray et al., 1995a). 

Unerman (2000) demonstra, através de um estudo longitudinal à comunicação 

corporativa da Shell, que a informação ambiental divulgada no relatório e contas 

representa apenas uma pequena parte da totalidade da informação relatada pela 

empresa. Contudo, o relatório e contas continua a ser o documento mais utilizado na 

análise do relato ambiental dadas as vantagens que lhe são atribuídas, 

nomeadamente pela obrigatoriedade de elaboração, o seu acesso ser relativamente 

fácil a longo prazo, ser dirigido a vários stakeholders, apresentar maior credibilidade e 

ampla distribuição, sendo também um meio em que as empresas podem divulgar 

informação de carácter voluntário (incluindo ambiental) satisfazendo os diferentes 

stakeholders (Llena et al., 2007; Deegan et al., 2002). 
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