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RESUMO: Dentre as preocupações de uma organização estão a governança corporativa e os 
investimentos com o meio ambiente. Este estudo teve como objetivo principal verificar como as 
empresas do segmento de energia elétrica estão se preocupando com a questão ambiental. Para 
tanto foi realizada uma pesquisa segregando as companhias do segmento em questão, que estão 
listadas na BM&FBOVESPA e que possuem algum nível de governança corporativa, buscando 
as certificações de cada uma e os seus respectivos investimentos financeiros na área ambiental. 
Visto que para as empresas terem certificações ambientais, elas devem seguir alguns conjun-
tos de regras, visando serem socialmente responsáveis e mais sustentáveis. Como resultado se 
constatou que das sessenta e sete empresas listadas no segmento de energia elétrica, somente 
dezenove possuem algum nível de governança de acordo com a BM&FBOVESPA. Quanto às 
certificações, verificou-se que as empresas classificadas no Novo Mercado, são as que possuem 
o maior número e também em relação aos investimentos ambientais. Outra constatação é que 
as empresas ainda investem muito pouco em relação à sua receita anual, o que parece ser uma 
informação preocupante, já que as elas necessitam dos recursos naturais para a geração do seu 
produto final.

Palavras-chave: Investimentos. Certificações ambientais. Energia elétrica. Governança corpo-
rativa. 

ABSTRACT: Among the concerns of an organization are the corporate governance and in-
vestments with the environment. This research aimed to verify how the Energy Service Compa-
nies are worrying about the environmental issues. To achieve the goal, a survey was conducted, 
segregating the companies that are included in the electric power sector, which are listed on 
the BM&FBOVESPA and have some level of corporate governance, searching the certifica-
tions of each, and its financial on the environmental investments. In order that companies have 
their environmental certifications, they must follow certain sets of rules, aiming to be socially 
responsible and more sustainable. 
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As a result it was found that among the sixty-seven Energy Service Companies; only nineteen 
have some level of governance according to the BM&FBOVESPA. In relation to the certifica-
tions, we verify that the companies classified on the New Market, are those with the highest 
number and also as far as environmental investiment, the companies still invest a little in terms 
of annual revenue, proving to be a worrying information, since that they require the natural 
resources to their final product.

Keywords: Investments. Environmental certifications. Energy. Corporate governance.

1 INTRODUÇÃO
 Entre tantos fatores que fazem uma empresa se destacar no mercado, têm-se a gover-
nança corporativa e suas políticas socioambientais, que buscam demonstrar gestão, valores e 
princípios frente a sociedade e seus investidores.
 A governança corporativa, segundo o IBGC (2014): é um sistema pelo qual as organi-
zações são dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo as práticas e os relacionamentos 
entre proprietários, conselho de administração, diretoria e órgãos de controle. Dessa maneira 
reduzem-se os conflitos de interesse dos stakeholders envolvidos no processo.
 Com a intenção de atrair novos investidores, regular o mercado, assumir compromisso 
ético com os consumidores e atrair novos incentivos, as empresas buscam estabelecer políticas, 
programas e procedimentos voltados às suas atividades atendendo aos princípios de responsab-
ilidade social corporativa e aos conceitos de sustentabilidade.
 Nesse sentido, para uma melhor avaliação das companhias de capital aberto frente aos 
princípios e de responsabilidade social corporativa e buscando valorizar a relação com os in-
vestidores, a BM&FBOVESPA (Bolsa de Valores de São Paulo – BOVESPA) estabeleceu a 
partir do ano de 2002, critérios de evidenciação das informações contábeis e demais práticas 
de gestão em três níveis de enquadramento, sendo eles Nível 1, Nível 2 e Novo Mercado, cada 
modelo com seus critérios.
 Como um dos segmentos mais exigidos quanto à sua relação com a área ambiental é 
o da energia elétrica, em que no Brasil é regulamentado pela Agência Nacional de Energia 
Elétrica (ANEEL) e apesar de as fontes de energias limpas, é considerado um setor altamente 
poluente.
 Tendo essas preocupações, este estudo tem como objetivo geral verificar como as em-
presas do segmento de energia elétrica que possuem níveis de governança estão se reportando 
com a questão socioambiental. Para tanto, tem-se os seguintes objetivos específicos: analisar 
os níveis de governança das empresas do segmento; observar as certificações e identificar por 
meio de indicadores os investimentos ambientais.
 Por fim, pretende-se responder à seguinte pergunta: Qual o nível de governança das em-
presas do segmento de energia elétrica no Brasil? Para o nível de governança serão identificados 
dois parâmetros de pesquisa. O primeiro, os níveis de governança da BM&FBOVESPA, com o 
objetivo de fazer um enquadramento das empresas que adotam a governança corporativa, entre 
os níveis Novo Mercado, Nível 2 e Nível 1; e o segundo, a governança ambiental considerando 
o compromisso socioambiental por meio de certificações pelas normas ISO e investimentos 
financeiros na área ambiental.

2 REVISÃO TEÓRICA
2.1 Governança Corporativa
 A governança corporativa é praticada por empresas que visam resolver problemas ad-
vindos da estrutura empresarial, fazendo que as ações e decisões dos gestores sejam tomadas 
de acordo com o interesse dos proprietários e acionistas (FONTES; FERREIRA; OLIVEIRA, 
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2008).
 No Brasil foi publicado o primeiro código sobre tema, em 1999, pelo Instituto Brasile-
iro de Governança Corporativa – IBGC que tinha como principal função diminuir o conflito de 
agência entre os gestores e investidores.
 Nesse contexto, a governança corporativa surgiu com intensidade, no século XX. Isso 
pode ser explicado pela globalização econômica vivida neste século, pelo processo de reforma 
do Estado e pelo crescimento da influência das não estatais na política internacional (AN-
DRADE, 2009).
 Dalmácio et al., (2013) mostram em seus estudos que práticas diferenciadas de gover-
nança corporativa comunicam ao mercado bons sinais, podendo alterar a distribuição de inves-
tidores e/ou analistas de acordo com a teoria da sinalização. Acrescentam que este mecanismo 
tem custos, mas acredita-se que os benefícios gerados sejam superiores com a atração de novos 
acionistas.
 Bernardes e Guariente (2008, p.69) destacam que:

 Desse modo, vale ressaltar que o interesse dos investidores em aplicar capital em em-
presas que mostram preocupação com a gestão da organização está crescendo. Isso pode ser 
explicado pela maior segurança no sistema estratégico da organização, nos controles adotados, 
bem como na transparência das informações apresentadas.
 Segundo Malacrida e Yamamoto (2006), a governança corporativa emprega os mesmos 
conceitos da contabilidade, sendo eles: transparência, equidade, prestação de contas e respons-
abilidade corporativa. Esses fatores quando adotados pelas empresas mostram aos seus investi-
dores que almejam a responsabilidade de gestão e ética, contribuindo para sua competitividade 
no mercado.
 Zagatti e Ribeiro (2005) acrescentam que as adoções das práticas de governança cor-
porativa podem influenciar a empresa a ser mais eficiente, ajuda a aperfeiçoar a qualidade das 
informações que forem divulgadas, bem como a estimular o mercado de capitais nacional.
 Assim, quando se fala em governança corporativa pensa-se em empresas de grande 
porte ou que tenham suas ações negociadas na bolsa de valores. Porém, essas práticas também 
podem ser adotadas por empresas de menor porte, trazendo maior confiabilidade ao negócio.

2.2	 Governança	Ambiental	e	Certificações
 A governança ambiental envolve a decisão das companhias sobre o meio ambiente a fim 
de proteger a natureza dos desmatamentos, poluições, entre outros. As empresas devem adotar 
políticas de sustentabilidade socioambiental. 
 A Comissão sobre Governança Global das Nações Unidas (COMMISSION ON GLOB-
AL GOVERNANCE, 1995), define governança como “a soma das várias maneiras de indivídu-
os e instituições, público e privado, administrarem seus assuntos comuns” o que significa que 
governança não é sinônimo de governo. E que uma boa governança ambiental é capaz de au-
mentar a eficiência, confiabilidade e legitimidade da organização.
 Câmara (p.125, 2004) destaca que a governança ambiental pode ser caracterizada como 
um “arcabouço institucional de regras, instituições, processos e comportamentos que afetam a 
maneira como os poderes são exercidos na esfera de políticas ou ações ligadas às relações da 
sociedade com o sistema ecológico”. Corroborando com a ideia de que as empresas ao decorrer 
dos anos irão estabelecer regras socioambientais a serem seguidas na sua governança, com in-
tuito de atrair novos investidores, mostrando-se socialmente responsável.

[...] a GC envolve a criação de mecanismos internos e externos que asseguram que as 
decisões corporativas sejam tomadas no melhor interesse dos investidores, maximi-
zando a probabilidade de os aplicadores de recursos obterem retorno do investimento.
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Jacobi e Sinisgalli (2012, p.15) acrescentam:

 Castro, Hogenboom e Baud (2011) ressaltam que a governança ambiental pode ser en-
tendida como um processo dinâmico que se constitui em quatro fases: formação do conheci-
mento e discurso; formulação; implementação; e monitoramento/avaliação. Completam que 
esses mecanismos se alteram de acordo com o contexto histórico, social e ambiental.
 Outro conceito sobre governança ambiental seria que esta é o “arcabouço institucional 
de regras, instituições, processos e comportamentos que afetam a maneira como os poderes 
são exercidos na esfera de políticas ou ações ligadas às relações da sociedade com o sistema 
ecológico” (CAVALCANTI, 2004). Por conseguinte, nasce a necessidade de ligar a política am-
biental com as políticas públicas, desse modo a governança ambiental pode ser definida como 
um conjunto de acordos, convênios e normas internacionais que tem o objetivo de articular uma 
proposta de política ambiental global (MOTA et al., 2008).
 Dentre esses aspectos, têm-se as certificações ambientais que são concedidas as empre-
sas que praticam políticas ambientais, ou seja, que em seu processo de trabalho não agridam 
a natureza. Ela surgiu com o objetivo de diferenciar as empresas que possuem sustentabili-
dade ambiental das que não têm. Cada certificação ambiental possui seus próprios conjuntos 
de regras e critérios, para que possam ser avaliadas as empresas que se mostrem socialmente 
responsáveis. 
 Vale ressaltar também as certificações com ênfase no ambiente de trabalho que têm por 
intuito garantir a segurança dos servidores. Neste estudo foram analisadas as certificações ISO 
14001, 9001 e 26000, bem como a OSHAS 18001 e SA 8000, que serão detalhadas no quadro 
1 abaixo.

 Como ressaltado no quadro 1 acima as certificações visam garantir para a sociedade o 
bem-estar no ambiente de trabalho, bem como assegurar a integridade do meio ambiente.

2.3 Segmento de Energia Elétrica
 A governança corporativa e ambiental é uma prática que deve ser adotada por todos os 
setores da economia, neste estudo se tem a análise do segmento de energia elétrica que é essen-
cial para o bem-estar das pessoas e para o desenvolvimento da sociedade e, pode ser gerada por 
usinas hidrelétricas, eólicas, termoelétricas, solares, nucleares entre outras.
 O segmento de energia elétrica é regulamentado pela Agência Nacional de Energia 
Elétrica (ANEEL), que foi criada em 1996, no governo do presidente Fernando Henrique 

[...] que a governança ambiental está relacionada com a implementação socialmente 
aceitável de políticas públicas, um termo mais inclusivo que governo, por abranger a 
relação Sociedade, Estado, mercados, direito, instituições, políticas e ações governa-
mentais, associados à qualidade de vida, bem-estar, notadamente os aspectos relacio-
nados com a saúde ambiental.
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Cardoso (Lei n°9427, 1996). A ANEEL exige que as empresas geradoras de energia elétrica 
elaborem o Balanço Social, utilizando o modelo IBASE (Instituto Brasileiro de Análises Soci-
ais e Econômicas) como padrão, que visa agir de forma mais democrática e sustentável.
 Morisue, Ribeiro e Penteado (2012) acrescentam que quando as empresas divulgam o 
Balanço Social, isso contribui para que a responsabilidade social da empresa aumente. Apesar 
de as energias limpas, ainda há forte degradação ambiental por parte da geração e distribuição 
de energia, fazendo que esse setor seja fortemente regulamentado. 
 De acordo com Schmidt et al. (2007):

 Entre os impactos sociais e ambientais gerados pela produção de energia elétrica tem-se 
a emissão de gases, represamento de rios, rejeitos radioativos, poluição do ar, entre outros. 
 Corroborando com isso, as empresas de energia elétrica que usufruem dos recursos 
naturais para desenvolver suas atividades devem prestar contas de seus impactos ao meio ambi-
ente. Assim, pretende-se ao decorrer da pesquisa evidenciar será mostrado se as empresas estão 
se preocupando e reestruturando o que foi por ela foi destruído a partir da destinação de parte 
de seu faturamento.

2.4 Estudos Anteriores
 No decorrer da pesquisa foram encontrados estudos que trataram do tema governança, 
sustentabilidade ambiental, investimentos ambientais e certificações ambientais, conforme se 
pode analisar no Quadro 2.

Dentre os desafios atuais para as empresas, estatais e privadas, que atuam no plane-
jamento, na implantação e na operação de empreendimentos elétricos, está a adap-
tação dos seus planejamentos à conjuntura política e econômica, da qual se destaca a 
preocupação com o meio ambiente. 
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 Com base na análise deste quadro, pode-se concluir que vários autores têm direcionado 
seus estudos ao tema governança ambiental. E esses estudos auxiliam a tornar público a im-
portância de as empresas adotarem a governança ambiental.

3 PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS
 Quanto aos objetivos apresentados, este trabalho é considerado uma pesquisa descritiva 
e exploratória. Segundo Gil (2002; p. 42):

 Já uma pesquisa exploratória, como o próprio nome diz, tem a intenção de explorar de 
forma mais aprofundada o tema desejado, a fim de aprimorar ideias e construir hipóteses.
 No que tange aos procedimentos técnicos, este trabalho é considerado um estudo de 
caso e é classificado ainda como uma pesquisa documental. O estudo de caso é utilizado, de 
acordo com Voss (2010), “quando o pesquisador tem pouco controle sobre os eventos e quando 
o foco se encontra em fenômenos contemporâneos inseridos em algum contexto da vida real”. 
Já a pesquisa documental é aquela que se utiliza de documentos como meio para adquirir as 
informações.
 A abordagem do problema foi realizada de forma quali-quantitativa. Para Souza, Fialho 
e Otani (2007 apud BENTO; PAIVA; CASAGRANDE, 2010), a pesquisa quantitativa “car-
acteriza-se pelo emprego da quantificação tanto no processo de coleta de dados quanto na uti-
lização de técnicas estatísticas para o tratamento dos mesmos”. E de acordo com Neves (1996), 
nas pesquisas qualitativas o pesquisador tenta entender os fenômenos do objeto de estudo e por 
meio disso possa fazer sua própria interpretação dos acontecimentos, sem enumerar ou medir 
os eventos.
 A trajetória metodológica se constitui dos seguintes passos: primeiramente foi identifi-
cado o objeto de estudo e as metas a serem atingidas; depois foram realizadas pesquisas acerca 
dos assuntos, para embasamento teórico. A partir disso realizou-se a busca das empresas do 
segmento de energia Elétrica listadas na BM&FBOVESPA, para então, por meio dos sítios 
eletrônicos, serem pesquisadas as certificações e investimentos de cada uma delas.
 
3.1 Procedimentos para a análise e coleta dos dados
 Inicialmente as empresas listadas no segmento de energia elétrica listadas na BM&F-
BOVESPA foram classificadas em níveis de governança. Os níveis de governança foram cri-
ados, em 2002 pela BM&FBOVESPA (Bolsa de Valores de São Paulo – BOVESPA), com o 
objetivo de fazer um enquadramento das empresas que adotam a governança corporativa. 
          Assim, os níveis de governança foram divididos em: Novo Mercado, Nível 2 e Nível 1.

3.1.1 Novo mercado
 Para uma empresa estar enquadrada no Novo Mercado, ela precisa se comprometer a 
praticar a governança corporativa nas ações negociadas pela empresa, sendo esta um adicional 
às exigências estabelecidas pela legislação brasileira. Bem como, precisam assinar um contrato 
se comprometendo a realizar essas regras (ALMEIDA; SCALZER; COSTA, 2008). 
 As regras deste mercado relacionado à estrutura de governança e direito dos acionistas, 
segundo a BM&FBOVESPA (2014) são:

As pesquisas descritivas têm como objetivo primordial a descrição das característi-
cas de determinada população ou fenômeno ou, então, o estabelecimento de relações 
entre variáveis. São inúmeros os estudos que podem ser classificados sob este título e 
uma de suas características mais significativas está na utilização de técnicas padroni-
zadas de coleta de dados, tais como o questionário e a observação sistemática.
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3.1.2 Nível 2
 As empresas enquadradas no Nível 2 devem seguir basicamente as mesmas regras do 
Novo Mercado; a diferença é que no Nível 2 as empresas têm o direito de manter as ações pref-
erenciais (BM&FBOVESPA, 2014).
 Segundo as pesquisas de Almeida, Scalzer e Costa (2008), as obrigações para as com-
panhias participarem deste nível são:

3.1.3 Nível 1
 As empresas que se enquadrarem no Nível 1 devem adotar mecanismos que favoreçam 
a transparência e o acesso às informações aos investidores; para alcançar esse objetivo devem 
divulgar informações adicionais às exigidas por lei, por exemplo, um calendário anual de even-
tos corporativos (BM&FBOVESPA, 2014).
 De acordo com os autores Almeida, Scalzer e Costa (2008), as obrigações para as com-
panhias participarem deste nível são:

• O capital deve ser composto exclusivamente por ações ordinárias com direito 
a voto;
• No caso de venda do controle, todos os acionistas têm direito a vender suas 
ações pelo mesmo preço (tag along de 100%);
• Em caso de deslistagem ou cancelamento do contrato com a BM&FBOVES-
PA, a empresa deverá fazer oferta pública para recomprar as ações de todos os acioni-
stas no mínimo pelo valor econômico;
• O Conselho de Administração deve ser composto por no mínimo cinco mem-
bros, sendo 20% dos conselheiros independentes e o mandato máximo de dois anos;
• A companhia também se compromete a manter no mínimo 25% das ações em 
circulação (free float);
• Divulgação de dados financeiros mais completos, incluindo relatórios trimes-
trais com demonstração de fluxo de caixa e relatórios consolidados revisados por um 
auditor independente;
• A empresa deverá disponibilizar relatórios financeiros anuais em um padrão 
internacionalmente aceito;
• Necessidade de divulgar mensalmente as negociações com valores mobiliários 
da companhia pelos diretores, executivos e acionistas controladore

•	 Divulgar	as	demonstrações	financeiras	de	acordo	com	o	IFRS	ou	US	GAAP;
•	 Devem	ter	cinco	membros	no	Conselho	de	Administração	com	o	mandato	de	
até	dois	anos,	permitida	a	reeleição;
•	 Em	algumas	circunstâncias	as	ações	preferenciais	devem	ter	direito	ao	voto,	por	
exemplo:	em	casos	de	fusão,	incorporação	e	cisão;
•	 Os	detentores	de	ações	ordinárias	devem	ter	as	mesmas	condições	obtidas	pelos	
controladores,	quando	na	venda	do	controle	da	companhia;
•	 Em	caso	de	fechamento	deve	ser	realizada	uma	oferta	pública	de	todas	as	ações	
em	circulação	pelo	valor	econômico.

•	 Melhorar	as	informações	prestadas,	por	exemplo,	adicionar	informações	as	In-
formações	Trimestrais	(ITRs);
•	 Melhorar	as	informações	referentes	às	Demonstrações	Financeiras	Padroniza-
das	(DFPs);
•	 Melhorar	as	informações	anuais	(IANs);
•	 Realizar	reuniões	com	analistas	e	investidores,	pelo	menos	uma	vez	ao	ano;
•	 Divulgar	os	contratos	entre	a	companhia	e	partes	relacionadas.
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4 RESULTADOS

4.1 Níveis de governança corporativa
 Nesta etapa foram elencadas as sessenta e sete organizações do segmento de energia 
elétrica que possuem suas ações negociadas na BM&FBOVESPA e partindo deste grupo, seg-
regaram-se essas empresas de acordo com a classificação dos níveis de governança estabelecida 
pela BM&FBOVESPA. Nos Quadros 3-5 abaixo são mostradas as empresas que compõem o 
Novo Mercado, Nível 2 e Nível 1.

 Pode-se inferir que das sessenta e sete empresas do segmento em estudo somente sete 
estão classificadas como Novo Mercado, por meio das exigências solicitadas para a inclusão 
neste tão seleto grupo, essas companhias se encontram no mais avançado nível de governança 
corporativa, indo além das exigências da legislação.

 Em relação ao Nível 2 de governança corporativa cinco empreendimentos foram qual-
ificados, ressalta-se que este nível está abaixo do Novo Mercado, devendo seguir as mesmas 
exigências, com exceção de que essas empresas têm o direito de manter as ações preferenciais, 
aquelas ações que não possuem direito a voto.
 No Nível 1 (Quadro 5), as empresas nele inclusas devem adotar práticas que colaborem 
com uma maior transparência e ao acesso à informação. Dos três níveis, este é o mais baixo e 
estão classificadas sete empresas do segmento elétrico.

 No total de sessenta e sete empresas listadas do segmento de energia elétrica, verifica-se 
que somente dezenove possuem governança corporativa de acordo com as práticas adotadas 
pela BM&FBOVESPA. O Gráfico 1 apresentada uma síntese dessa constatação.
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Gráfico 1 – Níveis de Governança
 

Fonte: Autores (2015)

 Analisando o Gráfico 1, percebe-se que as empresas, na sua maioria, não estão se 
preocupando com governança corporativa. Portanto, comprova-se que no segmento de energia 
elétrica, a questão da governança ainda é um problema para o mercado acionário, visto a falta 
de interesse em abrir suas informações. 

4.1	 Certificações	ambientais
 As certificações visam demonstrar para as partes relacionadas ao compromisso da em-
presa com a gestão, a qualidade, o meio ambiente, a segurança e saúde do trabalhador. Atende 
ainda a requisitos preestabelecidos em cada área, bem como processo de melhoria contínua. 
 Assim, no Quadro 6 estão identificadas as empresas que foram selecionadas no tópico 
anterior, ou seja, aquelas que possuem compromisso socioambiental por meio de certificações.
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 Pode-se verificar, que das dezenove empresas da amostra acima, as enquadradas no 
Novo Mercado cinco merecem destaque em relação às demais no quesito de certificações, con-
siderando que quatro possuem a norma ISO 14001 e OSHAS 18001 e uma além das referidas 
normas possui a certificação SA 8000. No entanto, poucas empresas do setor de energia elétrica 
estão sendo certificada, isso mostra que esse setor ainda está descomprometido com o meio 
ambiente.

4.2 Investimentos ambientais
 Para uma comparação quanto aos investimentos, fez-se a relação do total investido em 
meio ambiente, de acordo com os Balanços Sociais e a Receita de vendas divulgada no sítio 
eletrônico da BM&FBOVESPA no item das Demonstrações Financeiras. Vale ressaltar que as 
empresas enquadradas nesta pesquisa que não tiveram investimentos ambientais foram excluí-
das do Quadro 7.
 

 Analisando o Quadro 7 pode-se aferir que os investimentos na área ambiental possuem 
pouca evidenciação, considerando que os demonstrativos contábeis têm como função o recon-
hecimento econômico, que por vezes considerando os aspectos tributários são contabilizados 
como custos ou despesas, buscando a redução das bases tributárias. Ressalta-se que os valores 
apresentados têm como base a publicação do Balanço Social nos seus sítios eletrônicos onde na 
ausência deste atribuiu-se o percentual de 0%. 
 A empresa que mais investiu em questões ambientais de acordo com sua receita foi a 
Transmissora Aliança de Energia Elétrica S.A em 2012 e 2011, seguida pela empresa Renovar 
Energia S.A. Em 2010, a empresa que teve maior percentual foi a Centrais Elétricas de Santa 
Catarina S.A.
 Em contrapartida as empresas que menos investiram em questões ambientais foram a 
Eletrobrás, CEEE-D e CEEE-GT nos anos de 2010 a 2013. Comprovando a tendência de falta 
comprometimento das empresas em questões relacionadas ao meio ambiente.

5 CONCLUSÃO
 Este estudo teve como principal objetivo verificar como as empresas do segmento de 
energia elétrica listadas na BM&FBOVESPA que possuem governança corporativa estão se 
preocupando com o meio ambiente. Para tanto, observou-se os níveis de governança estabeleci-
dos pela BM&FBOVESPA, as certificações ambientais e os investimentos realizados por essas 
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empresas.
 Para atender ao principal objetivo, dividiu-se as empresas do segmento de energia elétri-
ca de acordo com as suas classificações de governança estabelecidas pela Bovespa. Com a 
amostra, pesquisou-se, em meios eletrônicos, as certificações recebidas pelas empresas e com 
isso, analisou-se os investimentos financeiros realizados pelas organizações selecionadas em 
prol do meio ambiente, com base nos dados financeiros divulgados nos sítios eletrônicos e nos 
relatórios divulgados na BM&FBOVESPA.
 Após análises, tem-se que das sessenta e sete empresas do segmento escolhido, apenas 
dezenove possuem algum nível de governança corporativa. Esta informação mostra o que pode 
ser considerado um problema para aqueles que investem seus capitais nessas companhias, já 
que a governança tenta evitar os conflitos de interesse.
 Quanto às certificações, observou-se que as empresas classificadas no Novo Mercado, 
são as que têm o maior número de certificados, podendo ser explicado pela maior regulamenta-
ção estabelecida para essas organizações. E, por último, quanto aos investimentos ambientais, 
se percebeu que o segmento de energia elétrica ainda despende pouco em relação ao seu fatur-
amento para o meio ambiente.
 Conclui-se que os resultados obtidos demonstram tanto em questões de governança 
quanto de meio ambiente, que as empresas de energia elétrica listadas na Bovespa ainda têm 
necessidade de maiores preocupações com a governança corporativa, preservando os interesses 
dos acionistas, e também maiores investimentos na área ambiental, já que necessitam dos bens 
naturais para a exploração do seu produto final.
 Para futuros trabalhos, sugere-se analisar as políticas ambientais do segmento de ener-
gia elétrica, bem como a mesma análise em outros segmentos de empresas da BM&FBOVES-
PA.
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