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RESUMO

O RI é uma proposta que busca integrar as informagGes financeiras e ndo financeiras na
divulgacdo corporativa, sempre com destaque no processo de criacdo de valor. Essa iniciativa
tem sido importante para a discussao de sustentabilidade integrada ao modelo de negécios da
empresa. O presente trabalho busca investigar as tendéncias de divulgacdo ndo financeira das
empresas brasileiras, antes e depois da publicacdo da Resolugdo CVM n° 14 de 2020 que
tornou obrigatdria a OCPC 09 e a asseguracdo por firma de auditoria, caso a empresa opte por
divulgar um relato integrado. Foi realizado uma analise de 407 relatorios, entre os anos de
2019 e 2020, com o intuito de verificar qual foi a préatica de divulgacdo das empresas a partir
da publicacdo da norma, se as empresas ja adotavam RI, se passaram a adotar ou ndo adotam
o relato integrado em seus relatérios. Também foi investigado qual a tendéncia em relacdo ao
processo de asseguragdo das informacdes ndo financeiras. Adicionalmente foi apresentando o
engajamento com iniciativas como o GRI, o SASB dentre outros temas. Quanto aos
resultados, pode-se observar que ocorreu 0 aumento de empresas que adotavam RI apds a
publicacdo da Resolucdo CVM n° 14, o aumento da asseguracdo do relatdrio, principalmente
no grupo das empresas que adotam relato integrado e 0 aumento das empresas que contratam
firmas de auditoria para realizar a asseguracao dos relatorios.

Palavras-chave: Sustentabilidade; Relato Integrado; Resolucédo
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ABSTRACT

The RI is a proposal that aims to integrate the financial and non-financial information in the
corporate divulgation, always with emphasis on the creation process of value. This initiative
has been important for the discussion about integrated sustainability into the company
business model. The present work aims to investigate the trends of non-financial divulgation
of Brazilian companies, before and after the publication of the Resolution CVM n° 14 of
2020, which made it mandatory the OCPC 09 and the securing by an audit firm, in case the
company chooses to divulgate an integrated report. It was performed an analysis of 407
reports, between the years 2019 and 2020, in order to verify what was the divulgation practice
of the companies from the standard publication, if the companies already adopted the IR, if
they started to adopt or if they don’t adopt the integrated report in their reports. Also, it was
explored what was the trend regarding the securing of non-financial information.
Additionally, it was presented the involvement with initiatives such as the GRI, the SASB,
among other subjects. About the results, it could be observed that there was an increase of
companies that adopted IR after the publication of the Resolution CVM n° 14 of 2020, an
increase of the report securing, mainly in the group of the companies that adopted the
integrated report and an increase of the companies that hire auditing firms to perform the
reports securing.

Keywords: Sustainability; integrated report; Resolution.
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1 INTRODUCAO

A divulgacdo corporativa evoluiu com o passar dos anos para atender as necessidades
informacionais de investidores e de outras partes interessadas. Cada vez mais as empresas
divulgam informagdes né&o-financeiras para melhor representar seus resultados e suas
perspectivas futuras. Dentre as iniciativas que surgiram, o relato integrado vem ganhando
bastante visibilidade. Segundo Zaro (2021), o principal conceito da proposta de relato
integrado é o pensamento integrado, ou seja, que a tomada de decisdo de toda a organizacao,
nos mais diversos niveis, considere todos os aspectos e impactos relevantes da decisdo, sejam
eles financeiros, ambientais, sociais, intelectuais, entre outros.

Em outras palavras, o RI, objetiva explicar aos fornecedores de capital financeiro
como uma determinada organizagéo gera valor ao longo do tempo com 0 uso ou consumo dos
diversos recursos disponibilizados, e com isso também apresentar como a sustentabilidade faz
parte do processo de criacdo de valor. Levando isso em consideragéo, o relato integrado pode
servir como um meio de comunicagdo que pode ser utilizado ao relatar tanto os riscos sociais
qguanto os ambientais que sdo abrangidos nas operacGes das empresas (Garcia; Ciasca;
Marcal, 2019).

As divulgagOes de sustentabilidade da maioria das empresas brasileiras séo
voluntarias, compreendem tanto Relatério de Sustentabilidade, Relatério anual e Relato
Integrado. O Brasil tem um lugar de destaque em relagcdo ao envolvimento na criacdo da
estrutura conceitual para Rl. Em 2013, de acordo com a pesquisa de Zaro (2015), ressalva que
das 12 empresas brasileiras que fizeram parte do projeto piloto do International Integrated
Reporting Council, 9 empresas publicaram relatérios corporativos de acordo com a estrutura
para elaboracao do relato integrado referente ao ano de 2013.

De acordo com o relatério The state of play in sustainabiliy assurance (A situacdo dos
trabalhos de asseguracdo de sustentabilidade, traducdo nossa), publicado pelo Instituto
Federal do Acre em 2021, 16% das maiores empresas dos paises selecionados publicaram
relato integrado, da amostra como um todo 91% das empresas apresentam algum tipo de
relatério de ESG (Environmental, Social, and Governance) ou ASG (Melhores préaticas
Ambientais, Sociais e de Governanca) e 52% das empresas realizaram asseguracdo dos
relatorios, essa € uma indicacdo que as informacdes estdo sendo demandadas por diferentes
publicos de interesse, sendo que a maioria (66%) é realizada por firma de auditoria.

Pelo fato dos relatérios nao corporativos e informacgdes ESG (Environmental, Social,
and Governance) estarem ganhando maior visibilidade, o International Accounting Standards
Board criou o International Accounting Standards Board, para alinhar esforcos de varias
iniciativas, incluindo o relato integrado, para criar uma divulgagdo obrigatoria de
sustentabilidade a nivel internacional (Kuperchmit, 2022). O objetivo de ter bases comuns de
preparagdo das informagcOes e maior confiabilidade e maior comparabilidade entre as
informacdes. Entdo existe bastante preocupacdo de varios publicos para entender quais 0s
efeitos da normatizacgéo da divulgacdo das normas de sustentabilidade.

No Brasil, a adocdo do relato integrado € voluntaria, porém existem alguns
instrumentos que podemos chamar de nudges para incentivar as empresas a se engajarem com
a iniciativa. Um Nudge “é qualquer aspecto da arquitetura de escolha que altera o
comportamento das pessoas de um modo previsivel sem proibir quaisquer opgdes nem alterar
significativamente seus incentivos econdmicos. > (Thaler, Sunstein, 2009, p. 6). Desde 2013,
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a Comisséo de Valores Mobiliarios solicitava no formulario de referéncia para a empresa
relatar relatdrio de sustentabilidade ou explicar o motivo de ndo relatar relatorio de
sustentabilidade e relato integrado. Esse movimento foi uma preparacdo para as empresas
brasileiras conhecerem e se aprofundarem sobre o RI. Em 2020, foi emitido a Resolucéo
CVM n° 14 que encoraja a decisdo de elaborar e divulgar o relato integrado. No entanto, se a
empresa optar por adotar o relato integrado é obrigatoria a Orientacdo CPC 09 — Relato
Integrado, emitida pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC e a necessidade de
realizar um processo de asseguracao limitada por auditor independente registrado na CVM.

Portando, a publicagdo da Resolugdo CVM n° 14 ndo torna obrigatéria a adocdo do
relato integrado, mas deveria gerar um incentivo para que as empresas realizem a divulgacéo,
por outro lado introduz um custo relacionado a obrigatoriedade do processo de asseguragédo
por terceira parte. Sendo assim, é esperado que as empresas facam uma anéalise de custo-
beneficio e so realizar a divulgagdo do relato integrado caso os beneficios superem os custos
do processo de asseguracao (Verrecchia, 2001; Lys et al., 2015; Braam, Peeters, 2017).

Os beneficios observados na divulgacdo do relato integrado e na asseguracdo das
informacBes ndo financeiras podem estar relacionados ao aumento da confianca dos
stakeholders na empresa, principalmente na integracdo dos aspectos de sustentabilidade no
processo de tomada de decisdo, aumentando a reputacdo da empresa, maior acesso a capital,
reducdo no custo de capital, reducdo dos custos de monitoramento, entre outros beneficios
econémicos (Braam, Peeters, 2017; Simnett et al., 2009, Cheng et al., 2014, Dhaliwal et al.,
2012).

1.1 DEFINICAO DA PROBLEMATICA

O presente trabalho, possui como finalidade, verificar a tendéncia das préaticas de
reporte ndo financeiro das empresas de capital aberto brasileiras, realizando uma comparacgéo
do periodo anterior a publicacdo da Resolucdo CVM n° 14. Para isso € feito uma anélise entre
0s anos de 2019 e 2020, com o intuito de saber se as empresas ja adotavam RI, se passaram a
adotar, ndo adotam ou deixaram de apresentar o RI, quais empresas realizam a asseguragéo de
seus relatorios e ainda aborda sobre outras questdes como a adocao do GRI, se utiliza 0 SASB
dentre outros.

A resolucdo entrou em vigor em 1° de janeiro de 2021, no Oficio n°
1/2021/CVM/SNC/GNC “A propésito, a referida Resolugdo entrou em vigéncia em 1° de
janeiro de 2021, aplicando-se aos Relatos Integrados referentes aos exercicios iniciados a
partir de 1° de janeiro de 2021. ” Sendo que os relatérios analisados comparam o periodo
anterior a publicacdo da Resolugdo CVM 14 em comparagcdo com o periodo posterior, no
entanto ela ainda ndo estava em vigor, sendo que s6 foi aplicada para os relatorios do ano
exercicio 2021, publicados em 2022.

A contribuicdo do presente trabalho reside em demonstrar como o processo de
regulacdo pode influenciar na divulgacdo voluntaria de demonstracdes e tambem identificar
quanto as empresas buscam atender a demanda de informagdes do mercado, quando ela passa
a ser mais custosa. Com isso o trabalho se debruca sobre duas vertentes tedricas, uma sobre a
divulgacdo voluntéria de informacdes, financeiras ou ndo, e outra que versa sobre a regulacao
e oneracdo da producao de informagdes das empresas.

FACULDADE DE ADMINISTRAGAO, CIENCIAS CONTABEIS E ECONOMIA - UFGD / Dourados (MS), Rodovia Dourados - Itahum, km 12
CEP 79.804-970, Cx. Postal 322, Fone: (0xx) (67) 3410-2040 / FAX (0xx) (67)3410-2046
e-mail: face@ufgd.edu.br



MINISTERIO DA EDUCACAO
UNIVERSIDADE FEDERAL DA GRANDE DOURADOS

FACE ™ Faculdade Administracdo, Ciéncias Contdbeis e Economia

No momento da publicacdo da a Resolucdo CVM n° 14, 0 Brasil apresenta um
cenario de preparagdo e amadurecimento da discussdo entre as empresas e posteriormente a
implementacdo de uma norma que faculta a adogédo do relato integrado pelas empresas, mas
possui exigéncias, caso a empresa realize o relato. Sendo assim, o Brasil apresenta uma
situacdo de andlise singular, que justifica o estudo e as evidéncias podem ser uteis para
reguladores, gestores e preparadores para informacao.

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral
Investigar as tendéncias de divulgacdo ndo financeira das empresas brasileiras, antes e
depois da publicagéo da Resolucdo CVM n° 14 de 2020.

1.2.2 Objetivos Especificos

Verificar a tendéncia das praticas de reporte ndo financeiro das empresas de capital
aberto brasileiras.

Comparar o periodo anterior a publicacdo da Resolu¢cdo CVM n° 14,

Analisar os anos de 2019 e 2020 para comparagéo

1.3 JUSTIFICATIVA

O Relato Integrado ¢ um tema novo para as empresas € o0 presente trabalho vem
mostrar a importancia desse recurso para a divulgacdo de informacdes. A finalidade do
trabalho é verificar a tendéncia das préaticas de reporte ndo financeiro das empresas de capital
aberto brasileiras, realizando uma comparacao do periodo anterior a publicacdo da Resolucao
CVM n° 14. O que os resultados demonstram € que ocorreu um aumento substancial de
empresas que publicam relato integrado. Portanto, o trabalho permite que o publico alvo tenha
acesso a essas informacdes obtidas e possam dar continuidade através de novas analises.
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2 REVISAO TEORICA

De acordo com Barth et al. (2017), “o IIRC Framework afirma que o objetivo
principal de um relatorio integrado é explicar aos provedores de capital financeiro como uma
organizacdo cria valor ao longo do tempo”. E complementa ressaltando que o mesmo ¢é
baseado em principios e por sua vez ndo fornece um formato padrdo para relatorios
integrados, isto €, tem um escopo mais abrangente que os relatérios tradicionais, como por
exemplo, relatério anual ou o relatério de sustentabilidade, pelo fato que abrangem tanto as
informac0es financeiras quanto as ndo financeiras.

Portanto, desde do inicio, as empresas buscam incluir as questdes de sustentabilidade
dentro do modelo de negdcio, com o intuito de refletir sobre comecar a apresentar um
relatorio mais direto, conciso e que demonstrasse efetivamente o que a empresa esta fazendo,
principalmente dentro das atividades, para gerenciar e verificar 0s impactos tanto positivos
guanto negativos e financeiros e nao financeiros.

Diante disso a CVM, aprovou a resolu¢do CVM n° 14 - Orientagdo Técnica CPC 09 —
Relato Integrado, a orientacdo possibilita que as empresas se encorajem a observar as
orientagdes do CPC, quando da decisdo de elaborar e divulgar o relato integrado, com isso, se
a empresa optar por adotar o relato integrado € obrigatdrio que a mesma faca a asseguracao
limitada por auditor independente registrado na CVM, em conformidade com as normas
emitidas pelo Concelho Federal de Contabilidade.

Isso pode levar a duas possiveis reacdes: a primeira € incentivar as empresas a adotar
relato integrado por ser um processo Sério, em que as empresas estdo comprometidas e tem
seriedade no processo de adogdo por firma de auditoria.

Salgado et al. (2017) relata que a criacdo de valor para o acionista, apds a adocdo do
relato integrado abrange novas finalidades que ndo eram abordadas antes, 0s autores
complementam dizendo que esse fato é possivel por conta da estrutura conceitual emitida pelo
IIRC, que leva a considerar o0 Rl como uma possivel melhor préatica para as organizacGes
passarem a divulgar suas informacdes, ajudando tanto na tomada de decisGes quanto na
criacdo de mais valor para os acionistas e também fornecendo uma maior seguranca para 0s
Stakeholders. Com isso, Salgado et al. (2017) ressalta que o fato do relato integrado fornecer
informagBes mais relevantes para possiveis tomadas de decisbes de longo prazo,
consequentemente transformara acionistas temporarios em investidores, isto €, criando um
relacionamento duradouro com a empresa.

Por outro lado, a segunda reacdo é desincentivar as empresas devido ao alto custo que
sera implicado na elaboracdo do RI e também o custo com 0 processo de asseguracdo que
exige uma estrutura de controle interno mais desenvolvido. Segundo Silva (2020) é
importante ter em mente que esta forma de relato exige mudancgas na organizagéo, pois um
relato bem elaborado requer a criagdo da sua propria estratégia integrada. Pelo fato de ter um
custo alto, também é necessario estudar e avaliar a vantagem econdmica que vai ser retornada
para a empresa caso opte por realizar o investimento.

E evidente que cada empresa possui as suas motivacdes especificas, ao reportar suas
iniciativas e resultados ambientais, sociais e de governanga corporativa. Esse € um processo
gue vem sendo incentivado a muito tempo, no préprio formulario de referéncias foi incluida
uma questao na qual pergunta se as empresas adotam relato integrado ou relatorio de
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sustentabilidade para incentivar a iniciativa. De acordo com a obra “Tendéncias e Desafios
da Integracéo de Informagdes Financeiras e de Sustentabilidade: experiéncias de empresas e
especialistas do mercado brasileiro” mostra no resultado de sua pesquisa que as principais
motivacOes para elaborar esse documento esté ligada ao desejo de comunicar aos stakeholders
tanto a exposicao a riscos quanto as oportunidades de negocios.

E notorio que os relatérios anuais tradicionais ndo sdo capazes de transmitir aos
fornecedores informacgOes relevantes que sejam suficientes para prever a capacidade das
empresas de criar valor no longo prazo. Com isso, os Relatorios Integrados (RI) passaram a
ser vistos como um tipo possivel, de Relatorios Corporativos. O que pode diferir o RI de
outras formas de relatrios € o fato que os relatérios integrados ndo sdo considerados um
componente adicional, mas sim um componente geral e abrangente do sistema (Mio, 2020).

Mais do que uma inovagdo, o RI pode ser considerado um passo incremental nas
atuais formas de relatorios financeiros e de sustentabilidade, no qual o intuito € fornecer uma
explicacdo mais ampla e mais conectada do desempenho organizacional do que a que 0s
relatorios tradicionais, tanto financeiros quanto de sustentabilidade oferecem. Segundo Maria
et al. (2021) o RI ndo vai substituir ou reduzir a relevancia dos demais relatérios considerados
tradicionais, que possuem como proposito “fornecer informagdes contabil-financeiras que
possam ser utilizadas por investidores, credores e outras partes interessadas”.

O framework 1.0 do RI assume algumas metas, tais como: melhor transmissdo de
informac&o para provedores externos de capital financeiro e também uma melhor tomada de
decisdo interna. Diante disso, Maria et al. (2021) complementa sobre o assunto dizendo que
“entende — se que o RI traz beneficios na gestdo de risco, por haver melhora na capacidade de
discernir e gerenciar riscos que possam afetar a empresa no presente e no futuro”.

Por outro lado, o RI também traz criticas por parte de conselhos, gestores e
pesquisadores, uma das principais € a de que as organizagdes ainda possuem pouco
entendimento do relato integrado, por isso, € um tema que necessita ser aprimorado para obter
uma melhor divulgacdo. A base do relato integrado estd no fundamento no qual expde que
trata de um processo que resulta em um relatério baseado no pensamento integrado tanto de
geracdo quanto comunicacdo de valor ao longo do tempo, porém, na realidade nao funciona
assim, uma boa parte das empresas pensam que é apenas um planejamento estratégico e
acabam ndo vendo a grande oportunidade de crescimento que o RI oferece (Maria et al.,
2021).

E interessante observar que o Rl em seu contexto, qualifica um cenario viavel para
observar como 0s preparadores se engajam no processo de como determina 0 que é ou nao
material, com a importancia voltada a criagdo do Conselho de Normas Contabeis de
Sustentabilidade (SASB) (Maria et al., 2021).

A estrutura do Relato Integrado aperfeicoa tanto a prestacdo de contas quanto a
administracdo. Soriya (2021) expbe que o RI faz esse aperfeicoamento através de seis
capitais, que sdo: Capital Financeiro, Capital Industrial, Capital Humano, Capital de
Relacionamento Social, Capital Intelectual e por fim Capital Natural.

Varios paises estdo buscando e estudando sobre a implementacdo do RI em suas
organizacdes, pode ser citado, o Brasil, 0 Estados Unidos, a Africa do Sul e dentre vérios
outros. Soriya (2021) em seu estudo observa em seus resultados, que se tratando sobre
pesquisa de RI, o continente da Africa esté a frente dos demais e destaca que a Africa do Sul é
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0 Unico pais que adotou a estrutura de relato integrado em uma base denominada “cumprir e
explicar”.

Soriya (2021) relata que houve um aumento nas publicacfes sobre Rl logo ap6s o ano
de 2013, no qual, tinha como foco principal, o avanco do modelo conceitual em diferentes
paises. E complementa ressaltando que depois de 2018, a maior parte das publicacdes em
paises como Africa do Sul, Turquia e Tailandia estavam concentradas em divulgacdes ESG
tanto em seus relatorios integrados quanto de sustentabilidade. E o motivo encontrado pela
autora € o de que houve uma percepcao de que as questdes sobre ESG trariam uma vantagem
competitiva entre as organizagoes.

Se tratando do nivel organizacional, pode-se dizer que o RI aprimora sistemas e
processos e também melhora a alocacdo de recursos, tomada de decisdes e aperfeicoa o TI.
Soriya (2021) levanta um questionamento que relata as empresas nas quais tentam adotar o
relato integrado como estratégia de negdcio, ressalta que as mesmas utilizam as diretrizes do
IIRC, mas o questionamento é que se torna inviavel adotar diretrizes universais para todas as
organizacbes em diferentes paises em decorréncia das diferencas culturais, do tipo de
economia, do PIB, do ambiente politico e etc.

No estudo de Castanha et al. (2021) sobre as empresas brasileiras participantes do
projeto piloto do IIRC, concluiram que as empresas pioneiras do projeto ndo divulgam de
forma explicita os riscos relacionais que as mesmas estdo expostas, por outro lado,
apresentam informacgdes relacionadas a riscos e também evidenciam controles adotados para
diminuir seus efeitos.

3 METODOLOGIA

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Este trabalho tem o objetivo de analisar se ocorreu adogdo ou ndo das empresas ao RI
a partir da publicacdo da Resolucdo CVM n° 14, por meio do método quantitativo, mas
utilizando estatistica descritiva.

A pesquisa gquantitativa € um método de pesquisa social que utiliza a quantificacdo nas
modalidades de coleta de informacfes e no seu tratamento, mediante técnicas estatisticas, tais
como, percentual, média, desvio-padrao, coeficiente de correlacdo, analise de regressdo, entre
outros. (MICHEL, 2005). Essa pesquisa é mais utilizada quando existe a necessidade de
garantir resultados precisos, com a finalidade de evitar distor¢des tanto de analises quanto de
interpretacdo e também possibilita uma margem de seguranca quanto as presuncdes. E para
complementacdo é utilizado a estatistica descritiva que vai ter a finalidade de descrever e
resumir os dados. Na sua funcéo de descricdo dos dados, esta tem as seguintes atribuicdes: a
obtencdo, organizacdo, reducdo e representacdo dos dados estatisticos de forma a auxiliar a
descricdo do fendmeno observado (Tainah de Paula, 2019).

3.2 DEFINICAO DA AMOSTRA

O presente trabalho busca investigar as tendéncias de divulgacdo ndo financeira das
empresas brasileiras, antes e depois da publicagdo da Resolugdo CVM n° 14 de 2020 que
tornou obrigatoria a OCPC 09 e a asseguracdo por firma de auditoria, caso a empresa opte por
divulgar um relato integrado. Foi realizado uma analise de 407 relatérios, entre 0os anos de
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2019 e 2020.

3.3 TECNICAS DE COLETA DE DADOS

A coleta de dados se deu por meio da consulta ao site da B3, selecionamos a empresa
pretendida e procuramos os formularios de referéncia localizados no item 7 e foi acessado o
link disponivel, em seguida foi acessado os sites das empresas e verificado os relatérios, ao
total foram analisados 407 relatorios. Os termos buscados em cada relatorio foram: O Titulo
do relatdrio, o ano publicado, se citavam IIRC, se citavam Relato ou Relatdrio Integrado ou
Integrated reporting, se o relatorio era RI, se adotavam GRI, se estavam usando SASB, qual
era a asseguracdo, a empresa que realizava asseguracdo, caso tivesse, 0 tipo de norma
utilizada, se era Limitada ou Razoavel, se as empresas que realizavam a asseguracdo se
enquadravam nas BIG 4 e se era firma de auditoria ou nao.

3.4 TECNICAS DE ANALISE DE DADOS
As organizagdes dos dados obtidos foram todas realizadas por meio de planilhas de
Excel e posteriormente elaborado o grafico para o melhor entendimento.

4 RESULTADO E DISCUSSOES

Com a finalidade de contribuir na busca pelas respostas da questdo de pesquisa, este
trabalho se propde a verificar a adogdo ou ndo das empresas ao RI a partir da publicacdo da
Resolucdo CVM n° 14, comparando os anos de 2019 e 2020.

Inicialmente foi feita a classificacdo das empresas como optantes ou nao do relato
integrado. Para determinarmos quais empresas adotam RI, consultou-se nos Relat6rios os
termos “IIRC”, “Relato Integrado” ou “Relatorio Integrado” e “Integrated Reporting”. Essa
analise foi feita desconsiderando qual 0 nome que a empresa atribui ao relatério. Com isso,
verifica-se a amostra de empresas que adotam relato integrado, como mostra na Figura 1.
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Figura 1 - Empresas que adotam Relato Integrado
Fonte: Elaborado pela autora

Pode-se observar que das empresas analisadas, em 2019 foi identificado que 24,76%
adotavam RI e em 2020, observou-se 34,33% adotando RI, com um aumento de 9,57%
empresas.

De acordo com a Tabela 1, pode-se observar quais foram as empresas que adotavam
relato integrado, citadas na Figura 1. A Tabela 1, reforca a importancia da Resolu¢cdo CVM n°
14, pois com o resultado obtido quer dizer que a Resolu¢gdo CVM n° 14 (Objetivo desse
trabalho) contribuiu para o aumento do interesse das empresas a procurarem informacoes e

adotarem o Relato Integrado.

Empresas que adotam <RI>em 2019

Empresas que adotam <RI> em 2020

Itau Unibanco Holding SA

Itau Unibanco Holding SA

Banco do Brasil SA

Banco do Brasil SA

Banco Bradesco SA

Banco Bradesco SA

Banco Santander Brasil SA

Banco Santander Brasil SA

Centrais Eletricas Brasileiras SA Vale SA

Telefonica Brasil SA Centrais Eletricas Brasileiras SA
Suzano Holding SA JBS SA

Suzano SA Telefonica Brasil SA

Braskem SA Ambev SA

Itausa SA Suzano Holding SA

Gerdau SA Suzano SA

Companhia Siderurgica Nacional Cielo SA

Companhia Energetica de Minas Gerais CEMIG | Braskem SA

Atacadao SA Itausa SA

CPFL Energia SA

Companhia Brasileira de Distribuicao

BRF SA

Neoenergia SA

Companhia Paranaense de Energia

Gerdau SA

Equatorial Energia SA

Companhia Siderurgica Nacional

Banco ABC Brasil SA

Companhia Energetica de Minas Gerais
CEMIG

Cogna Educacao SA Atacadao SA
Lojas Americanas SA CPFL Energia SA
CCR SA BRF SA

Ultrapar Participacoes SA

B3 SA Brasil Bolsa Balcao

Engie Brasil Energia SA

Companhia Paranaense de Energia

EDP Energias do Brasil SA

Equatorial Energia SA

Light SA

Banco ABC Brasil SA

Banestes SA Banco do Estado do Espirito Santo

Cogna Educacao SA

CTEEP Companhia de Transmissao de Energia
Eletrica Paulista

Lojas Americanas SA
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Simpar SA CCRSA
Magazine Luiza SA Marfrig Global Foods SA
Azul SA Ultrapar Participacoes SA

BRB Banco de Brasilia SA

Engie Brasil Energia SA

B2W Companhia Digital

EDP Energias do Brasil SA

WEG SA

Light SA

CSN Mineracao SA

Banestes SA Banco do Estado do Espirito
Santo

Gol Linhas Aereas Inteligentes SA

CTEEP Companhia de Transmissao de
Energia Eletrica Paulista

Raia Drogasil SA

Simpar SA

Companhia de Saneamento do Parana Sanepar

Azul SA

Lojas Renner SA

Companhia de Eletricidade do Estado da
Bahia Coelba

Ecorodovias Infraestrutura e Logistica SA

BRB Banco de Brasilia SA

MRS Logistica SA

B2W Companhia Digital

Centrais Eletricas de Santa Catarina SA Celesc

WEG SA

Companhia Energetica do Ceara

CSN Mineracao SA

M Dias Branco SA Industria e Comercio de
Alimentos

Eneva SA

Movida Participacoes SA

CESP Companhia Energetica de Sao Paulo

SLC Agricola SA

Hapvida Participacoes e Investimentos SA

Fleury SA

Raia Drogasil SA

Enauta Participacoes SA

Companhia de Saneamento do Parana
Sanepar

Totvs SA

Lojas Renner SA

Vamos Locacao de Caminhoes Maquinas e
Equipamentos SA

Ecorodovias Infraestrutura e Logistica SA

Igua Saneamento SA

Sendas Distribuidora SA

MRS Logistica SA

Companhia Energetica do Ceara

M Dias Branco SA Industria e Comercio de
Alimentos

Companhia Energetica de Pernambuco

Elektro Redes SA

AES Tiete Energia SA

Omega Geracao SA

Movida Participacoes SA

SLC Agricola SA

Randon SA Implementos e Participacoes

C&A Modas SA

Companhia Estadual de Geracao e
Transmissao de Energia Eletrica CEEE GT

Fleury SA
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Enauta Participacoes SA

Companhia Energetica do Rio Grande do
Norte Cosern

Totvs SA

Vamos Locacao de Caminhoes Maquinas e
Equipamentos SA

Igua Saneamento SA

Tabela 1 - Empresas que adotam <RI>em 2019 e 2020
Fonte: Elaborado pela autora

As empresas da Tabela 1, nas demais analises sdo identificadas como adotantes do
relato integrado, mesmo que o titulo do relatério ndo seja esse. As empresas divulgaram seus
relatérios em 2019 e 2020 com denominagfes variadas, mas para uma melhor clareza dos
dados, classificamo-las em trés categorias: Relatorio Anual, Relato Integrado e Relatério de
Sustentabilidade. Na Figura 2, pode-se observar que das empresas de 2019 que denominaram
o titulo como Relatério Anual, identificou-se que 52,50% sdo RI e das empresas de 2020,
constatou-se que 65,95% sdo RI. As empresas que divulgaram seus relatérios com o Titulo
Relato Integrado, todas, tanto em 2019 quanto em 2020, adotam o Relato Integrado. Ja as
empresas que divulgaram seus relatorios com a designagdo Relatorio de Sustentabilidade, das
empresas de 2019, resultou-se 19,30% sendo RI e das empresas de 2020, mostrou-se 28,84%
sendo RI. O item denominado ndo localizado, sdo empresas que ndao divulgaram relatorios.
Vale destacar na Figura 2 que ocorreu um aumento da quantidade de empresas que adotavam
em 2019 para 2020.
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Figura 2 - Titulo do Relatdrio divulgado pelas empresas
Fonte: Elaborado pela autora

Como citado acima, as empresas renomearam seus relatorios com varios titulos,
tirando os trés ja citados no grafico, pode-se destacar: Relatorio Anual Integrado e de
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Sustentabilidade, Relatdrio Anual de Sustentabilidade, Relato Anual e de ESG, Relatorio,
Relatério Anual de Responsabilidade Socioambiental e Econdmico — Financeiro, Caderno de
Indicadores, Caderno de indicadores de Sustentabilidade, Relatorio de Sustentabilidade
Ambiental, Social e Governanga, dentre outros.

O aumento das empresas que publicaram o relatério o identificando com o nome relato
integrado no ano de 2019 para o ano de 2020 é de 9,52%, indicando um acréscimo na
quantidade de empresas que declararam adotar o Relato RI a partir da publicacdo da
Resolugdo CVM n° 14, pois os relatérios de 2020 foram produzidos e publicados apds a
publicacdo da Resolugcdo CVM n° 14,

De acordo com a Figura 3, dos 407 relatorios analisados, 19,90% deles em 2019
adotam a estrutura internacional para Relato Integrado que sobe para 28,36% relatérios em
2020 que adotam a estrutura, aumento de 8,46%. J& 37,38% dos relatérios em 2019 ndo
adotam IIRC e 32,34% em 2020 nao utilizam a estrutura, uma diminuicdo de 5,04%. Os
denominados N&o Localizado, significa que ndo foi divulgado relatorios pelas empresas,
tendo uma diminuicédo de 3,42%.
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Figura 3 - Empresas que citavam IIRC em seus relatérios
Fonte: Elaborado pela autora

Na analise, podemos destacar na Figura 4 que houve um aumento de 10% de 2019
para 2020 das empresas que citaram Relato/Relatério Integrado ou Integrated Reporting em
seus relatorios. Entre as empresas que ndo citaram ocorreu uma diminuicdo de 6,10% de 2019
para 2020. Das empresas que ndo publicaram seus relatorios ocorreu uma diminuicdo de
3,90%.
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Figura 4: Empresas que citam Relato ou Relatério Integrado ou Integrated Reporting em seus relatérios
Fonte: Elaborado pela autora

De acordo com a Figura 5, a maioria das empresas adotam Global Reporting Initiative
em seus relatérios, 52,43% em 2019 e 58,21% em 2020, o grafico mostra que dos 52,43%
relatérios em 2019, obtém 45,37% desses sendo Rl e dos 58,21% de 2020, resultou-se
57,26% sendo RI. O grafico destaca que tanto na ado¢do do GRI quanto do RI, ocorreu um
aumento de 2019 para 2020.
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Figura 5 - Empresas que adotam GRI em seus relatérios
Fonte: Elaborado pela autora
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Na amostra é verificado que, compativel com o comportamento em outros paises, as
empresas brasileiras publicam as informacgdes com base no GRI, de forma crescente. No ano
de 2020, 184 das empresas da amostra citam GRI nos seus relatérios, que demonstra a
prevaléncia dessa metodologia nas divulgagdes de sustentabilidade.

Ao contrario do GRI, o levantamento sobre a adocdo do SASB a maior parte dos
relatérios ndo adotam. De acordo com a Figura 6, em 2019 ocorreu um aumento das empresas
gue ndo adotavam SASB e em 2020 ocorreu um aumento das empresas que adotavam SASB.
Sobre Rl em 2019 das empresas que adotavam SASB, mostrou 12 delas sendo relato

integrado e em 2020 passou a ser 46.
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Figura 6 - Empresas que adotam SASB em seus relatorios
Fonte: Elaborado pela autora

H& um crescimento expressivo da adequacdo ao SASB no ano de 2020. O percentual
maior de empresas que adotam relato integrado que também atendem aos standards do SASB
provavelmente estdo associados a fusdo entre o 1IRC e o SASB. Essa fusdo criou The Value
Reporting Foundation, tornado assim essa norma provavelmente mais conhecida para o grupo
de empresas que adota relato integrado.

4.1 — Asseguracao nos Relatdrios de Informacdes néo financeiras

Na figura 7, aborda sobre Firma de Auditoria, se as empresas que publicaram seus
relatorios utilizaram asseguracao por firma de auditoria registrada na CVM.
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Figura 7 - Firma de Auditoria
Fonte: Elaborado pela autora

Na figura destaca-se que ocorreu um aumento das empresas que publicaram seus
relatorios utilizando firma de auditoria de 2019 para 2020, na amostra geral obteve um
aumento de 27%, na amostra restrita ao RI, obteve um aumento de 79%, isso indica que 0s
relatorios eram RI e passavam por firma de auditoria registrada na CVM. Vale ressaltar que
ndo é possivel afirmar que esse aumento é por causa da publicacdo da Resolugdo CVM n°14,
mas pode-se dizer que foi um indicio que motivou as empresas a buscarem publicar seus
relatérios com asseguracdo por firma de auditoria.

A Tabela 2, apresenta informacdes sobre a asseguracao de relatérios com informacdes
de sustentabilidade e a alteracdo apresentada no ano de 2020, apds a aplicacdo da resolucéo
CVM n° 14,

2019 2020| <RI1>2019 | <RI>2020
PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes 7 7 7 6
Deloitte Touche Tohmatsu Auditores
Independentes 3 3 3 3
KPMG 19 25 10 23
SGS 7 3 2 2
Bureau Veritas Certification 5 9 5 6
N&o Localizado 154 141 21 21
Ernst & Young 7 8 1 4
Grant Thornton Auditores Independentes 1 0 1 0
RUSSELL BEDFORD BRASIL AUDITORES
INDEPENDENTES S/S 0 1 0 1
RINA BRASIL SERVICOS TECNICOS 1 2 1 2
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LTDA
CONECTA CONSULTORES 1 0 0 0
Green Domus Sustentabilidade 0 2 0 1
BDO RCS Auditores Independentes 1 0 0 0

Tabela 2 - Empresas que utilizam empresas de asseguracdo em seus relatérios
Fonte: Elaborado pela autora

Fora os 33 relatorios citados acima que sdo Relato Integrado e também contrata firma
de auditoria, observa-se mais 45 relatorios que as empresas contratam firma de auditoria,
algumas firmas que constam na Tabela 2, séo: PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes, Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, Bureau Veritas
Certification dentre varias outras.

Portanto, pode-se esperar que pelo alto custo do processo de auditoria, as empresas
vao passar a deixar de relatar ou se o processo de relate ou explique levard a um
amadurecimento dos beneficios da adocdo do relato integrado, com isso, espera-se um
aumento do numero de empresas adotando o RI.

De acordo com a Figura 8, a norma mais abordada nos relatérios foi a NBC TO 3000
em 2019 e 2020, dos 25 relatérios que utilizaram a norma em 2019, abordou-se 16 deles
sendo relato integrado ja dos 30 relatdrios que utilizaram em 2020, mostrou-se 25 deles sendo
relato integrado.
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Figura 8: Norma utilizada nos relatérios divulgados
Fonte: Elaborado pela autora

Em 2019 as normas utilizadas pelas empresas foram NBC TO 3000, ISAE 3000, GRil,
ISO 27001, ISO 9001 e I1SO 31000. A diferenca de 2019 para 2020 ¢ a utilizacdo da Norma
NBR ISO 14064.

Ao classificar a asseguracdo em limitada ou razodvel, a Figura 9, destaca que em
2019, resultou em 17,96% sendo Limitada e nenhuma sendo razoavel, ja em 2020 ocorreu um
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aumento, 22,39% eram Limitada e foi encontrado 1% razoavel. A figura destaca também
que dos relatdrios que adotavam a asseguragdo Limitada, 64,86% deles eram Rl em 2019 e
em 2020, mostrou 84,44% sendo RI, ja a asseguracdo Razoavel que apareceu em 2020, todas
eram RI.
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Figura 9 - Asseguracdo Limitada ou Razoavel
Fonte: Elaborado pela autora

Das empresas de asseguracdo que foram observados, na Figura 10, destaca 37
relatorios constando empresas que se enquadram nas BIG 4 (nomenclatura utilizada para se
referir as quatro maiores empresas contabeis especializadas em auditoria e consultoria do
mundo) em 2019 e 53 relatorios que as empresas ndo se enquadravam nas BIG 4 em 2019. Ja
em 2020, obteve um aumento, no qual mostra 43 relatorios que se enquadram nas BIG 4 e
uma diminuicdo, que mostra 51 relatorios que nao se enquadram nas BIG 4. A figura destaca
também que 21 relatorios que se enquadram nas BIG 4 também eram relato integrado e de 15
relatorios que ndo se enquadram também eram relato integrado, em 2019. Ja em 2020, obteve
um aumento nos dois casos, 36 relatérios que se enquadravam nas BIG 4 também eram Rl e
19 relatdrios que ndo se enquadram nas BIG 4 também eram RI.
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Figura 10 - As empresas de asseguragéo se enquadram nas BIG 4
Fonte: Elaborado pela autora

A figura 9 demonstra que apds a vigéncia da Resolucdo CVM n° 14, as empresas que
publicam efetivamente o relato integrado aumentou, sendo observado um aumento de 15
empresas que asseguram as demonstragdes classificadas como RI, aumento de mais de 70%
do periodo anterior a normativa, que ndo exigia a asseguracao. Isso indica que as empresas
percebem o valor na publicacdo dessa informacdo a tal ponto de arcar com um processo

oneroso de asseguracéo.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho investiga como a publica¢do da Resolugdo CVM n° 14 influenciou
na adogdo do RI em empresas brasileiras. Essa resolugdo, embora incentive a publicacdo do
relato integrado, determina a obrigatoriedade de asseguracdo por auditor independente
registrado na CVM. Essa determinacdo acentua o calculo de custo beneficio da divulgacdo
voluntéaria, que conforme Verrechia (2001) a Unica explicacdo para a divulgacdo voluntaria é
que o valor trazido a organizacao supere o custo de preparo e divulgacéo.

O custo incremental da asseguragé@o do relato integrado seria uma forga externa que
poderia dissuadir empresas a postergar a decisdo de publicar o RI, descontinuar a publicacéo,
ou protelar a decisdo de publicar. Para avaliar esse efeito, acessou-se os relatérios publicados
de 407 empresas negociadas na B3, coletando a informacdo do titulo do relatério e das
mencdes a Relato Integrado, Integrated Reporting, GRI, SASB, para com essas informagdes
promover uma classificacao entre relatério de sustentabilidade, Relato Integrado, ou relatério
anual, pelas caracteristicas da publicacdo e ndo somente pelo titulo do documento.

O que os resultados demonstram é que ocorreu um aumento de empresa que publicam relato
integrado, seja com o titulo relato integrado, seja usando outro nome, mas estruturando o
relatério com mencdes a Relato Integrado, Integrated Reporting. Esse resultado preliminar ja
é interessante, pois indica que as empresas de fato percebem que a divulgacdo desse relatorio
é benéfica mesmo com a implantacdo de regulamentacdo que torna esse processo de
divulgacdo mais oneroso. Outro resultado interessante, € que o nimero total de
demonstracdes, denominadas Relato Integrado ou ndo, asseguradas aumentou de 2019, para
2020. Isso indica que empresas ndo buscaram furtar-se da responsabilidade da asseguracao ao
apresentar a informagéo com outra denominagéo e reduzir o custo de divulgagdo. Em especial,
0 aumento de empresas que divulgavam e asseguravam documentos que nesse trabalho foram
classificados como Relato Integrado saltou de 10,19% para 18%, um aumento de 7,81% em
comparacdo do montante de 2019 para 2020.

Tal resultado, pode indicar que regulamentacbes rigorosas sobre divulgacbes
voluntarias, que as empresas efetivamente percebam o valor, podem ser um importante
instrumento para avancar na implantagéo e aprimorar a qualidade do processo.

Outro resultado importante é na asseguracdo dos relatérios de informagdes nao
financeiras, se os relatorios da amostra passavam por firmas de auditoria registradas na CVM.
O resultado mostrou um aumento, na amostra geral o aumento foi de 27% e na amostra
restrita ao Relato Integrado foi de 79%, indicando que os relatérios eram Relato Integrado e
passavam por firma de auditoria registrada na CVM. Entretanto, ndo se pode afirmar que esse
resultado ¢ originado da publicacdo da Resolu¢cdo CVM n°14, mas € uma evidéncia que indica
que pode ter motivado as empresas a buscarem publicar seus relatérios com asseguracao por
firma de auditoria.

Algumas limitagdes desse trabalho devem ser levadas em consideragcdo para a
adequada compreensdo dos resultados. A Classificacdo dos relatérios foi realizada pela
mencdo dos termos Relato Integrado ou Integrated Reporting, para permitir a anélise e
compilacdo dos dados. Com isso, € possivel que algumas menc¢fes ndo sejam garantia efetiva
de que o relatério se trata de um Relato Integrado. Além disso, alguns dos relatorios
classificados como Relato Integrado, ndo o sejam para a CVM e dessa forma ndo estariam sob
efetiva aplicacdo da resolucdo CVM n° 14. Outro ponto sensivel, € que certas empresas
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que ndo declarem a adocdo, podem estar em processo de inicio de estruturacdo para adogéo.
Adicionalmente, embora a norma esteja em vigor a partir de primeiro de janeiro de 2021, a
CVM manifestou que so seria aplicavel para as demonstracdes de 2021, a ser preparadas em
2022. Entdo qualquer reagdo percebida nos relatorios de 2020 s&o apenas expectativa de efeito
e ndo o efeito efetivo.

Apesar das contribuigdes do trabalho, futuras pesquisas poderdo melhor avaliar esse
fendmeno. Replicar a pesquisa com as informacgdes dos relatérios de 2021, com a plena
aplicacdo da Resolugdo CVM 14, demonstrara um panorama mais efetivo da aplicagdo da
norma. Além disso, uma analise individual das empresas que passaram a adotar apds a
aplicacdo da resolucdo e comparar com a andlise individual das empresas que deixaram de
adotar apés a aplicacdo, pode apresentar padrGes de percepcdo do beneficio do relato
integrado frente a seu custo. Outra analise que pode trazer informacdes Uteis é das empresas
que utilizam alteraces no uso do titulo de Relato Integrado, pois pode indicar o efeito da
saliéncia do nome do relatério na aplicacdo do normativo. Por fim, uma recomposicdo das
empresas que adotaram o Relato Integrado em cada periodo, desde o inicio do projeto piloto
em 2013 até hoje, pode apresentar informacg6es sobre a aderéncia ao framework, e motivac6es
para continuar a publicacdo ou néo.
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