FACULDADE FIPECAFI

PROGRAMA DE MESTRADO PROFISSIONAL EM
CONTROLADORIA E FINANCAS

KALLIENNY COSTA RESENDE

Percepgio de stakeholders sobre a normatizagao contabil dos relatdrios de

sustentabilidade

SAO PAULO
2022



KALLIENNY COSTA RESENDE

Percepgao de stakeholders sobre a normatizagao contabil dos

relatorios de sustentabilidade

Dissertacao de Mestrado apresentada ao Curso
de Mestrado Profissional em Controladoria e
Financas da Faculdade FIPECAFI, para a
obtencao do titulo de Mestre Profissional em
Controladoria e Financas.

Orientadora: Profa. Dra. Marta Cristina Pelucio
Grecco

SAO PAULO

2022



FACULDADE FIPECAFI

Prof. Dr. Edgard Bruno Cornacchione Jr
Diretor Presidente
Prof. Dr. Fernando Dal-Ri Murcia
Diretor de Pesquisa
Prof. Dr. Andson Braga de Aguiar
Diretor Geral de Cursos
Prof. Dr. Paschoal Tadeu Russo

Coordenador do Curso de Mestrado Profissional em Controladoria e Financas

Catalogagao na publicaciao
Servico de Biblioteca da Faculdade FIPECAFI
Fundacao Instituto de Pesquisas Contabeis Atuarias e Financeiras (FIPECAFI)

Dados fornecidos pelo (a) autor (a)

R433p  Resende, Kallienny Costa.
Percepcao de stakeholders sobre a normatizacao contabil dos rela.
/Kallienny Costa Resende -- Sao Paulo, 2022.
106 p. il. Col.

Dissertacao (Mestrado Profissional) - Programa de Mestrado
Profissional em Controladoria e Financas — Faculdade FIPECAFI Fundacao
Instituto de Pesquisas Contabeis Atuarias e Financeiras

Orientador: Prof.* Dr.* Marta Cristina Pelucio Grecco.

1. IFRS. 2. Relatério de sustentabilidade. 3. ESG. 4.Normatizacio. 5.
Stakeholders. 1. Prof.* Dr.* Marta Cristina Pelucio Grecco. II. Titulo.
363.7

Bibliotecaria: Greicyene Hamaguchi Ueki CRB-8/10667




KALLIENNY COSTA RESENDE

Percepgio de stakeholders sobre a normatizagao contabil dos relatérios de

sustentabilidade

Dissertacao de Mestrado apresentada ao Curso de Mestrado Profissional em Controladoria e
Financas da Faculdade FIPECAFI, para a obtencio do titulo de Mestre Profissional em

Controladoria e Financas.

Aprovado em: / /

Profa. Dra. Marta Cristina Pelucio Grecco
Faculdade FIPECAFI
Professora Orientadora — Presidente da Banca Examinadora

Profa. Dra. Fabiana Lopes da Silva
Faculdade FIPECAFI
Membro interno

Profa. Dra. Maria Thereza Pompa Antunes
Universidade Cruzeiro do Sul
Membro externo

SAO PAULO

2022



Dedico este trabalho a todos que acreditam no
potencial da educagdo como elemento de

transformacao social.



AGRADECIMENTOS

A Deus, por esta e tantas outras oportunidades que o Senhor tem me concedido vivenciar.

Aos meus pais por terem me ensinado a importancia de buscar conhecimento e sempre terem
lutado para que eu tivesse as melhores condigoes, ainda que isso tenha lhes trazido em alguns
momentos diversas restrigoes.

Ao meu marido que mais uma vez esteve do meu lado acreditando, apoiando e nao me deixando
desistit. Sem ele tudo teria sido mais dificil.

Ao meu filho, presente que Deus me deu ao longo deste processo, e que embora ainda esteja no
meu ventre tem me ensinado importantes licdes. Daniel, estou ansiosa aguardando nosso
reencontro. Obrigada por estar comigo.

Ao prof. Dr. Paschoal Tadeu Russo e a faculdade FIPECAFI por todas as oportunidades dadas
ao longo destes dois anos e que me permitiram realizar mais um sonho.

Aos professores do Mestrado por toda dedicagao e ensinamentos transmitidos, pela convivéncia,
apoio e amizade. Sem duvida uma grande equipe.

As professoras Dra. Fabiana Lopes da Silva e Dra. Maria Thereza Pompa Antunes que aceitaram
participar da banca e trouxeram valiosas contribuigdes para este trabalho.

A minha orientadora, profa. Dra. Marta Cristina Pelucio Grecco por ter aceitado me orientar
neste tema que tanto me agrada. Seu conhecimento, entusiasmo, objetividade e assertividade
foram fundamentais para o alcance dos objetivos. Marta foi muito mais que orientadora, é um
exemplo e fonte de inspiragao. Que sorte a minha.



RESUMO

O objetivo geral foi captar a percepcao de diferentes stakeholders acerca do processo de
normatizagao contabil dos relatérios de sustentabilidade proposto pela Fundagao IFRS. Foram
avaliadas as percepg¢oes dos respondentes do processo de consulta através da analise de conteudo
de 357 comment letters recebidas e publicadas no site da IFRS, baseada na metodologia de Bardin e
as percepcoes de 95 stakeholders no Brasil, através de survey aplicada com apoio da ANEFAC
(Associacao Nacional dos Executivos de Finangas, Administracio e Contabilidade), utilizando
analise descritiva e teste Qui-quadrado de Pearson. Para facilitar a analise, as questoes foram
divididas em dois blocos, sendo o primeiro voltado para entender a percep¢do quanto a
necessidade de um padrio global bem como o papel da IFRS e o segundo voltado para buscar a
percepgao quanto ao conteudo e formato do relatério. Os resultados mostram um maior
alinhamento dos respondentes quanto ao primeiro bloco que percebem como positivo o
desenvolvimento do padrio, visto que o atual cenario ¢ ruim tanto para preparadores que
enfrentam dificuldades para decidir o formato a ser usado e acabam tendo custos maiores quanto
para usuarios que nao tem ao seu dispor informag¢oes comparaveis e confiaveis para serem usadas
na tomada de decisio. Ja no segundo bloco, a nivel global houve maior polarizacio de
percepgoes, especialmente quanto ao escopo e materialidade, estando a metade favoravel ao
escopo inicial focado em clima e uso da materialidade unica e a outra metade favoravel ao escopo
amplo abordando todos os pilares ESG e uso da materialidade dupla. No Brasil, a maior parte
dos respondentes se colocou favoravel a abordagem ampla dos fatores ESG e uso da dupla
materialidade. Em ambos os casos, o ponto mais consensual sobre o relatério foi a necessidade
deste ser produzido em formato auditavel. Os testes conduzidos com os resultados da survey
mostraram que o nivel de conhecimento sobre o processo normativo foi capaz de influenciar a
percepcao sobre alguns temas. Conclui-se que o processo de normatizagao dos relatérios de
sustentabilidade conduzido por uma organizacao com legitimidade reconhecida buscando apoio
de iniciativas existentes é percebido como positivo pelos diferentes stakeholders tanto a nivel global
com a nivel local. Contudo, a Fundagao precisa se atentar que para atender ao desejo do maior
namero possivel de usuarios e reduzir o cenario de fragmentacdo de relatorios, as informagoes
precisam abranger os trés pilares ESG, usando dupla materialidade, com formato que permita
auditoria sendo flexivel o bastante para acomodar necessidades especificas dos paises, setores e
porte empresarial. Os achados contribuem com a Teoria dos Stakeholders com entendimento que
uma organizagao ¢ de interesse nao apenas de seus acionistas, mas sim de todas as partes com as
quais se relaciona e com as Teorias da Legitimidade e Divulgacio Voluntaria alertando que em
um ambiente sem regulacdo, as organiza¢oes podem fazer divulgacSes de maneira espontanea a
medida que enxergam beneficios para sua imagem ou visando legitimar suas a¢des, deixando de
informar questdes importantes para a tomada de decisdo. Este trabalho tem como contribui¢ao
pratica aos normatizadores com um direcionamento sobre seu papel regulatério na visao de
stakeholders, as empresas, auditores e contabilistas com uma visao antecipada de como o assunto
podera ser tratado, possibilitando que se preparem adequadamente, aos investidores trazendo
maior entendimento dos riscos e oportunidades da demanda de informagdes ESG e aos
profissionais em geral sobre as novas demandas de informag¢des que geram novas demandas de
conhecimentos e cria novas oportunidades de trabalho.

Palavras-chave: IFRS, relatorio de sustentabilidade, ESG, normatizagao, stakebolders.



ABSTRACT

The general objective of this work was to capture the perception of different stakeholders about
the accounting standardization process of sustainability reports proposed by the IFRS
Foundation. Respondents' perceptions of the consultation process were evaluated through the
content analysis of 357 comment letters received and published on the IFRS website, based on
Bardin's methodology, as well as the perceptions of 95 stakeholders in Brazil, through an applied
survey with support of ANEFAC (National Association of Finance, Administration and
Accounting Executives), using descriptive analysis and Pearson's chi-square test. To facilitate the
analysis, the questions were divided into two blocks, the first aimed to understand the perception
about the need for a global standard as well as the role and way of working of IFRS and the
second aimed to understand the perception of the content and report format. The results showed
a greater alignment of respondents regarding the first block. In both cases, most of them had a
positive perception about the development of the standard by the Foundation, since the current
scenario is bad for preparers who face difficulties in deciding which format to use and end up
having higher costs and for users who do not have have comparable and reliable information to
be used in decision making. In the second block, at the global level, there was a greater
polarization of perceptions, especially regarding to scope and materiality, with half favorable to
the initial scope focused on climate and the use of single materiality and the other half favorable
to the broad scope addressing all ESG pillars and use of double materiality. In Brazil, most
respondents were in favor of a scope with broad approach to ESG factors and the use of double
materiality. In both cases, the most consensual point about the report was the need for it to be
produced in an auditable format. The tests conducted with the survey results showed that the
level of knowledge about the normative process was able to influence the perception about some
topics. It is concluded that the process of sustainability reports' standardization conducted by an
organization with recognized legitimacy working together with existing initiatives is perceived as
positive by different stakeholders both globally and locally. However, the Foundation needs to be
aware that to meet the desire of the greatest possible number of users and reduce the scenario of
reporting fragmentation, the information needs to cover all the ESG pillars, using double
materiality, with an auditable format that is flexible enough to accommodate the specific needs of
countries, sectors and business size. The findings contribute to the Stakeholders Theory with the
understanding that an organization is of interest not only to its shareholders, but to all
stakeholders and with the Theories of Legitimacy and Voluntary Disclosure alerting that in an
environment without regulation, organizations can make disclosures spontaneously as they see
benefits for their image or to legitimize their actions, failing to inform important issues for
decision making. This work has as a practical contribution to standard setters with a direction on
their regulatory role in the view of stakeholders, to companies, auditors and accountants with an
early view of how the subject can be treated, allowing them to prepare propetly, to investors
bringing greater understanding of the risks and opportunities of the demand for ESG
information and to professionals in general about the new demands for information that generate
new demands for knowledge and create new job opportunities.

Keywords: IFRS, sustainability report, ESG, regulation, stakeholders.
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Percepcido de stakeholders sobre a normatizagdo contabil dos relatérios de
sustentabilidade

1. INTRODUCAO
1.1 Contextualizagio

Em 31 de outubro de 2021, deu inicio em Glasgow na HEscécia a Conferéncia da
Organizagao das Nagdes Unidas sobre Mudanga Climatica, COP26. O evento reuniu mais de 100
chefes de Estado focados em estabelecer estratégias e compromissos para redugao das emissdes
globais até 2030, visando controle do aquecimento global (UN, 2021a).

Durante o evento, os responsaveis da Fundacao IFRS (International Financial Reporting
Standards) anunciaram a formacdo de um novo comité denominado International Sustainability
Standards Board (ISSB), cujo objetivo é desenvolver padroes de divulgacao para as entidades que
consigam prover o mercado financeiro global com informagdes de alta qualidade sobre clima e
demais questdes relacionadas a sustentabilidade (IFRS, 2021).

A criagao do ISSB foi motivada pelo fato do International Accounting Standards Board (1ASB),
organismo normatizador contabil internacional que opera dentro da Funda¢ao IFRS, comegar a
receber crescentes pedidos de envolvimento nos assuntos relacionados a padronizagao
internacional dos relatorios de sustentabilidade visando atender a crescente demanda, por parte
de investidores e demais partes relacionadas, de producio de informacbes comparaveis e
confiaveis (IFRS, 2020).

Dessa forma, a Fundacao IFRS abriu entre setembro e dezembro de 2020 um processo
de consulta publica contendo dez questdes visando avaliar a opinido da sociedade quanto ao
tema. Neste periodo, foram recebidos 577 documentos, denominados comment letters, que
continham comentarios e/ou respostas, cujo conteudo sinalizou para a Fundagio a necessidade
de seu envolvimento e formaciao do novo comité (IFRS, 2020).

Segundo o World Business Council for Sustainable Development (WBCSD), o relatério de
sustentabilidade pode ser definido como o documento publicado pelas empresas visando
fornecer aos usuarios da informag¢ao uma imagem da posi¢ao corporativa e de suas atividades nas
dimensoes economica, ambiental e social, ou seja, nos trés pilares da sustentabilidade empresarial
(WBCSD, 2002).

O relatério de sustentabilidade muitas vezes é chamado de relatério nio financeiro,
porém, ha de se ter cautela na interpretagao deste nome. O relatério financeiro ja é bem
estabelecido e traz informagdes primarias como balango patrimonial, demonstragao de resultados,
dentre outras que podem ser mensuradas e expressas em uma mesma medida em contraste ao
relatério de sustentabilidade. Contudo, este também ¢é financeiro, uma vez que auxilia na
avaliagio da empresa e na tomada de decisao. Portanto, é ‘ndo financeiro’ apenas no sentido de
que nao ¢ atualmente reconhecido nas demonstragoes financeiras tradicionais (Barker & Eccles,
2018).

Em 2004, a sigla ESG (environmental, social and governance) comegou a ser disseminada no
mundo dos negdcios apds a publicagao do relatorio “Who Care Wins - Connecting Financial Markets
to a Changing World’. O trabalho foi resultado de uma iniciativa conjunta do Pacto Global em
parceria com o Banco Mundial, apés provocacio do secretario-geral da ONU Kofi Annan a 50
CEO (Chief Executive Officer) de grandes instituicbes financeiras, sobre como integrar fatores
sociais, ambientais e de governanga no mercado de capitais (Global Compact, 2004).

A gestao dos assuntos relacionados a sustentabilidade pode influenciar o desempenho e
até mesmo a sobrevivéncia das empresas. Por isso, buscando legitimar suas a¢oes diante suas
diversas partes relacionadas (stakeholders), tais entidades optam por divulgar de maneira voluntaria
informagoes além das exigidas pela legislacio de um pais ou 6rgao regulador, trazendo conteudos
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que versam sobre suas agoes sociais, ambientais e de governan¢a (Islam & Deegan, 2008; Friede,
Busch & Bassen, 2015; Souza et al, 2020; Almeida & Franga, 2021; Bahadori, Kaymak & Seraj,
2021; Dziadkowiec & Daszynska-Zygadlo, 2021; Yilmaz, 2021).

A KPMG divulgou em seu relatério intitulado “The time has come’ os resultados de um
estudo em que analisou os reportes publicados entre julho de 2019 e junho de 2020 pelas 100
maiores empresas de 52 pafses selecionados. Os nimeros mostram que em 1993 apenas 12%
destas publicavam relatério de sustentabilidade, tendo o numero saltado para 80% no periodo
pesquisado. Entre as 250 maiores empresas do mundo em termos de receita conforme ranking da
Fortune 500 de 2019, este percentual alcanga 96%. Ou seja, um aumento expressivo, mesmo
diante da nao obrigatoriedade em diversos paises (KPMG, 2020).

A Teoria da Divulgacao Voluntaria sugere que os gestores tomam a iniciativa de divulgar
mais informagdes que o obrigatério a medida que percebem que os beneficios desta acao, seja de
natureza econdmica ou institucional, superam seus custos, tais como maximiza¢ao do valor da
firma, obtencdo de vantagens em relacio aos competidores, dentre outros (Dye, 1985; Dontoh,
1989; Verrecchia, 2001).

A medida que o assunto foi ganhando importancia, surgiram organizacdes criadas com
objetivo de trazer orientagdes acerca da elaboraciao dos relatorios nao financeiros, tais como:
Global Reporting Initiative (GR); Sustainability Accounting Standards Board (SASB); International
Integrated Reporting Council 1IRC); Climate Disclosure Standards Board (CDSB) e Carbon Disclosure
Project (CDP). O estudo realizado pela KPMG mostrou que o uso de diretrizes e padres para
relatorios ESG esta cada vez mais difundido, tendo em 2020 a maior parte das empresas
estudadas usado algum modelo, sendo o padrio emitido pelo GRI o mais comum entre eles
(KPMG, 2020).

No entanto, embora ja existam esfor¢os para a producao de padrdes e melhoria dos
relatorios ESG, ainda existe uma forte queixa por parte dos usuarios quanto a falta de
informagGes comparaveis, confiaveis, materiais € que sejam capazes de mostrar quais 0s riscos e
oportunidades das a¢Ges da empresa e seus impactos na cria¢ao de valor, o que impede que estes
relatérios sejam mais bem aproveitados na tomada de decisio (Adams, 2017; Amel-Zadeh &
Serafeim, 2018).

Barker, Eccles e Serafeim (2020) apontam que a iniciativa da Funda¢ao IFRS pode ser
uma revolugao na comunidade contabil, visto que o grande nimero de organizagoes trabalhando
de maneira independente para desenvolver padrdes de reporte nao financeiro acaba trazendo
complexidade e confusdo para empresas e investidores. Os autores colocam que Fundagio ¢é
apropriada para cumprir este propodsito visto sua reconhecida capacidade na elaboragiao de
padrdes contabeis, sua legitimidade perante a comunidade corporativa e de investidores e o
suporte que tem de agentes reguladores ao redor do mundo.

Iudicibus (2021) define que o principal objetivo da Contabilidade e dos relatérios
produzidos através dela é “fornecer informagao econdmica, fisica, de produtividade, social e
ambiental relevante para que cada usuario possa tomar suas decisoes e realizar seus julgamentos
com seguranca.” Sendo assim, o sistema contabil precisa ser capaz de elaborar um conjunto
basico e padronizado de informacdes uteis para o maior numero possivel de usuarios a fim de
resolver suas necessidades mais prementes.

Almeida & Franca (2021) colocam que em um mercado sem falhas, as forcas do mercado
determinariam o tipo, quantidade e qualidade 6tima de informagio que seria disponibilizada.
Contudo, quando se assume algum tipo de falha, como a assimetria informacional, os gestores
podem utilizar informagdes privilegiadas para obterem vantagens ou mesmo nio enxergarem 0s
beneficios de sua divulgacao perante os custos incorridos, ocasionando em uma produgdao
insuficiente de informagdes que deixariam em desvantagens os usudrios externos. Dessa forma,
pode ser demandado o processo de regulagao.
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1.2 Questio de pesquisa

Diante do panorama apresentado, a questao de pesquisa estabelecida para o estudo é:
qual percepgao de stakeholders brasileiros acerca do processo de normatizagao contabil
dos relatorios de sustentabilidade proposto pela Fundagio IFRS?

1.3 Objetivo geral e especifico

Para responder a questio de pesquisa, o estudo tem como objetivo geral captar a
percepcao de diferentes stakeholders acerca do processo de normatizagao contabil dos relatorios de
sustentabilidade proposto pela Fundagao IFRS.

Para isso, foram tracados dois objetivos especificos:

- Objetivo _especifico 1: Captar a percep¢ao dos participantes do processo de
normatizacao dos relatorios de sustentabilidade, através da andlise das comment letters enviadas na
consulta publica da Fundagao IFRS, a fim de descobrir qual o nivel de concordancia ou
discordancia e quais os principais argumentos utilizados para sustentar a opiniao dos
respondentes.

- Objetivo especifico 2: Captar a percepgao de stakeholders no Brasil através de uma survey
constituida de assertivas elaboradas a partir da combinagao das teorias apresentadas e os
resultados da analise feita no objetivo especifico 1.

1.4 Justificativas e Contribuigées

A escolha deste projeto prende-se na importancia que a gestdo, mensura¢ao e avaliagdo
dos fatores ESG nas empresas ganharam nos ultimos anos ao redor do mundo e ao importante
processo de convergéncia internacional dos relatérios nao financeiros que pode estar proximo de
acontecer devido ao envolvimento da Fundacio IFRS com a formaciao do International
Sustainability Standards Board.

Quanto ao primeiro objetivo especifico, Mellado-Bermejo e Esteban (2014) argumentam
que a analise das comment letters permite que os pesquisadores entendam melhor as questdes
criticas de um novo regulamento e estudem as caracteristicas, 0 comportamento e os motivadores
das partes que enviam seus comentarios. Além disso, eles permitem analisar a conexdo entre os
comentarios e o padrio final, sendo, portanto, uma informag¢ao valiosa para o mercado,
preparadores e usuarios. Essa etapa dard uma visao geral de como o mundo percebe o processo.

Quanto ao segundo objetivo especifico, cabe ressaltar que o Brasil tem importantes
questdes ESG que podem gerar riscos e oportunidades, tais como: grande biodiversidade;
economia muito voltada para exploragao de recursos minerais, petréleo e agronegocio; elevada
desigualdade social tanto a nivel pafs quanto a nivel corporativo; constantes escandalos de
corrupcao que abrangem tanto a esfera publica quanto privada. Portanto, as mudangas na forma
de reportar podem trazer impactos para as empresas que atuam no pafs.

Diante de tais consideragdes, a pesquisa contribui com o entendimento da a percepgao de
diferentes stakeholders no Brasil sobre os acontecimentos, sendo importante para:

j)normatizadores, visto que um dos papéis da contabilidade é suprir os usuarios com
informagoes que auxiliem a tomada de decisdao, portanto, a pesquisa pode mostrar uma dire¢ao
aos responsaveis pela edi¢cio das normas, auxiliando inclusive no embasamento para responder
futuros processos de consulta;
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i) empresas, auditores e contabilistas uma vez que ajudara a ter uma visao antecipada de
como o assunto podera ser tratado, possibilitando que estes se preparem adequadamente;

ii) investidores, visto que estes demandam cada vez mais informagdes ESG e a
divulgacdo destes relatorios podem auxiliar na tomada de decisio de investimentos, trazendo
maior entendimento dos riscos e oportunidades;

iv) profissionais no geral, visto que as decisdes tomadas podem demandar destes novos
conhecimentos, bem como criar oportunidades de trabalho, e;

v) academia, uma vez que estudar o processo de normatizagdao, a opiniao das partes
envolvidas e o contexto em que o processo ocorre, pode auxiliar no entendimento de como uma
norma foi produzida e pode ajudar a prever movimentos futuros que irdo necessitar de novas
pesquisas.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1. Teorias

Adams, Potter, Singh e York (2016) apontam que diversas teorias como teoria da agéncia,
stakeholders, legitimidade, econdémica, vém sendo usadas ao longo dos anos para aumentar o
entendimento acerca das praticas de divulgacao contabil, especialmente a divulgacao voluntaria de
informagoes nao financeiras. Os autores colocam, no entanto, que outros estudos tém concluido
que enquanto de maneira individual elas apresentam limitado poder explanatério, quando
consideradas em conjunto sio capazes de trazer melhor compreensio ao fendémeno de
divulga¢io corporativa.

2.1.1 Teoria dos Stakeholders

As questdes envolvendo o papel das empresas para além dos seus acionistas comegaram a
ganhar atengao em 1919, quando veio a publico o caso Dodge versus Ford. Em 1916, Henry Ford,
presidente e acionista majoritario da Ford, alegando objetivos sociais, decidiu nao distribuir parte
dos dividendos esperados, visando investimentos na capacidade de produgiao, aumento de
salarios e criagao de um fundo de reserva para a redugao esperada de receitas em fungao do corte
nos precos dos carros, contrariando com isso os interesses dos acionistas John e Horace Dodge.
A Suprema Corte foi favoravel aos irmaos Dodge, alegando que a corporacdo existe para o
beneficio dos acionistas e que diretores corporativos tém livre-arbitrio apenas quanto aos meios
para alcancar tal fim (Ashley, 2019).

A discussao sobre a responsabilidade social corporativa voltou a ganhar holofotes nos
Estados Unidos em 1953, no caso A.P. Smith Manufacturing Company versus Barlow. Neste caso,
o tribunal decidiu contra um grupo de acionistas e a favor da gestio em relagao a uma doagdo
corporativa para a Universidade de Princeton. Na decisdo, o tribunal decidiu que uma empresa
pode realizar acOes que fortalecem a sociedade. Dessa forma, foi estabelecido o direito de uma
empresa em buscar fortalecer a sociedade (Campbell, Gulas & Gruca, 1999). Na mesma época
também ficou marcado a publicacio do livro “Social Responsabilities of the Businessman” de H. R.
Bowen, considerado por muitos como o primeiro a tratar o assunto (Carroll, 1979).

Contudo, existiam diferentes argumentos em torno da questao. Em 1970, respondendo as
crescentes demandas por responsabilidade social corporativa, Friedman argumentou que a
responsabilidade das empresas consistia em aumentar seus lucros e que ag¢ées de filantropia era
uma taxagao injusta sobre os acionistas. Segundo ele, as agdes de responsabilidade social gerariam
custos que por sua vez poderiam reduzir o lucro dos acionistas, aumentar 0s pre¢os para 0s
clientes ou reduzir os salarios dos empregados (Friedman, 1970).

Em torno dos debates sobre as relagbes da empresa com a sociedade, comegou a ser
desenvolvido o conceito de stakeholders. De acordo com Rowley (1997) apud Schwartz & Carroll
(2007), ha evidéncias de uso desde 1938 com a obra de Barnard, passando pelo pensamento de
teoricos de sistemas March & Simon em 1958, posteriormente pelos planejadores corporativos
Mason & Mitroff em 1981, até que em 1984 comecou a ganhar papel de destaque na academia
em 1984 com a publicacao de Freeman intitulada “Strategic Management: A Stakebolder Approach”.

A Teoria dos Stakeholders ¢ uma visao do capitalismo que enfatiza os relacionamentos
interconectados entre uma empresa e seus clientes, fornecedores, funcionarios, investidores,
comunidades e outras pessoas que tém uma participa¢do na organizagao, argumentando que uma
empresa deve criar valor para todas as partes interessadas (stakebolders), e nao apenas para os
acionistas (shareholders). A teoria coloca que as a¢des das empresas afetam e sdo afetadas pelas
diversas partes com as quais se relaciona, por isso, devem ser consideradas (Freeman, 1984).

Clarkson (1995) define stakeholders como pessoas ou grupos que tém, ou reivindicam,
propriedade, direitos ou interesses em uma empresa e suas atividades, passadas, presentes ou
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futuras. O autor ainda os divide em dois grupos: i) primarios, cuja participacao continua é
essencial para o funcionamento da empresa e compreende dentre tantos outros os acionistas,
investidores, funcionarios, clientes e fornecedores; e, ii) secundarios, formado por aqueles que
afetam ou siao afetados pela empresa, contudo nio estao diretamente envolvidos em suas
operagoes, como ¢ o caso da midia.

Uma das premissas da teoria esta no argumento que os interesses de todos stakeholders sio
legitimos e nenhum deve se sobrepor aos demais. O propésito econémico e social da corporagao
¢ criar e distribuir maior riqueza e valor a todos, sem favorecimentos, considerando que riqueza e
valor ndo sao definidos adequadamente apenas em termos de aumento no preco das acoes,
dividendos ou lucros. A gestio deve envolver a aloca¢do de recursos organizacionais e a
consideracio dos impactos desta alocagio em varios grupos de interesse dentro e fora da
organiza¢ao. Nesta Otica, os gestores sao responsaveis pelo cumprimento das responsabilidades
da empresa, devendo ser capazes de gerenciar conflitos, que por sua vez resultavam em escolhas
e julgamentos éticos (Clarkson, 1995; Donaldson & Preston, 1995; Machado Filho, 2002).

Hillman e Keim (2001) argumentam que as empresas enfrentam um ambiente cada vez
mais competitivo e, portanto, precisam buscar vantagens a fim de continuar atraindo
investimentos. Nesse sentido, o desenvolvimento de um bom relacionamento com os stakeholders,
tais como clientes, funcionarios, fornecedores e comunidade em que opera, pode gerar uma
vantagem competitiva sustentavel dificil de ser copiada por seus concorrentes, aumentando dessa
forma a criagao de valor também para seus shareholders.

As discussoes iniciais envolvendo empresas e sociedades tratavam em geral de temas
sociais, contudo, ao longo do tempo, diversas outras questdes foram surgindo, tais como
responsabilidade ambiental, ética dos negdcios, cidadania, dentre outros. Assim, passou a ser
necessario que a gestdo empresarial seja feita dando atengdo a varios pontos para manter as
relagbes com os stakeholders em equilibrio, evitando colocar em risco a sua sobrevivéncia
(Schwartz & Carroll, 2007).

Além da diversidade de temas, o debate acerca da gestao dos stakeholders, tem crescido nos
ultimos anos, especialmente apds 2010, reforcando que a tematica é cada vez mais atual e em
evolucao (Mascena & Stocker, 2020). A 50* edicio do Férum de Davos, realizada em 2020,
trouxe para a discussio mundial o conceito de Stakeholders Capitalism, apoiando um modelo de
capitalismo em que empresas devem, sim, recompensar os investidores que assumem riscos, mas
que, no entanto, deve trazer também beneficios para todas as outras partes interessadas,
mantendo-se conscientes e responsaveis pela sociedade em geral (Beber & Rangel, 2020).

2.1.2 Legitimidade e Divulgagcio Voluntdria

Para se legitimar como confiavel, a empresa precisa estar atenta a quais informagoes tém
sido consideradas como mais relevantes pelos seus principais stakeholders e as incorporar em suas
divulgacées, a despeito da legislagio do mercado em que atua. Nesse sentido, a divulgacdo de
informagdes sociais, ambientais e de governanga, que em muitas vezes se caracterizam voluntarias
pode ser uma estratégia de valor para uma organizacao (Almeida e Franca, 2021).

A legitimidade organizacional acontece quando as organizagcbes procuram estabelecer
congruéncia entre os valores sociais associados ou implicitos de suas atividades e as normas de
comportamento aceitavel no sistema social mais amplo do qual fazem parte. Quando existe uma
disparidade real ou potencial entre os dois sistemas de valores, existe entio uma ameaga 2
legitimidade desta organizagao que pode assumir a forma de sangdes legais, econémicas e outras
sangdes sociais (Dowling & Pfeffer, 1975).

Considerando que as organizagdes sao parte de um sistema social amplo, a teoria da
legitimidade fornece perspectivas que indicam que as organizagdes s6 existem se a sociedade a
considerar legitima, criando um conceito de “contrato social” entre a organizagao e a sociedade
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na qual esta inserida. A insatisfacdo da sociedade com a maneira que a empresa esta operando
pode ocasionar na quebra deste contrato e ameagar sua existéncia, uma vez que consumidores
podem reduzir ou eliminar a demanda por determinado produto, o governo pode adotar medidas
para proibir agdes que estao em desacordo com as expectativas, dentre outros (Deegan, 2002).

A Teoria da Legitimidade afirma que as organiza¢cdes buscam continuamente garantir que
sejam percebidas como operando dentro dos limites e normas de suas respectivas sociedades, ou
seja, tentam garantir que suas atividades sejam percebidas como “legitimas” por seus stakeholders.
Esta preocupagiao por sua vez faz com que os gestores tomem diversas atitudes muitas vezes
voluntarias, incluindo o reporte de informagdes sociais e ambientais (Islam & Deegan, 2008).

Brown e Deegan (1998) encontraram uma preocupagao das empresas australianas com a
imagem de seu desempenho ambiental perante a sociedade. Os autores mostraram que quando
uma empresa comegava a receber maior aten¢do da midia, especialmente sobre assuntos que
pudessem ser desfavoraveis a ela, havia uma tendéncia de aumento de divulga¢do sobre assuntos
ambientais no reporte anual desta empresa, com o objetivo de tentar moldar as percepgbes da
comunidade sobre suas atividades, mantendo assim sua legitimidade.

Beerbaum (2021) coloca que os primeiros relatérios ambientais foram publicados no final
da década de 1980 por empresas da industria quimica, que apresentavam sérios problemas de
imagem e eram obrigadas a tornar transparentes as condi¢oes de trabalho e os impactos
ambientais. O outro grupo de adotantes iniciais era constituido por pequenas e médias empresas
comprometidas com sistema de gestdo ambiental muito avangado. Além disso, a industria do
tabaco também adotou esses relatérios muito antes do resto do mundo corporativo, na tentativa
de atrair novos investidores em um momento em que o investimento ético estava se tornando
cada vez mais popular.

E importante notar que as mudancas nos valores e normas sociais constituem por sua vez
em motivagdo para a mudan¢a organizacional em busca de manter legitimagio (Dowling &
Pfeffer, 1975). Dessa forma, a manutencao deste status pode ser complexa e a empresa precisa
entender como a legitimidade pode ser ganha, mantida ou perdida para entio escolher as
melhores técnicas ou taticas de legitimidade (O’Donavan, 2002).

Villiers e Staden (2006) argumentam que as corporagoes tendem a fazer de tudo para
preservar sua imagem de empresa legitima, e para isso utilizam diversos métodos, dentre eles o
gerenciamento da divulgaciao das informagdes. Os autores sustentam que quando as empresas
enfrentam mudancas nas expectativas da sociedade, elas vao mudar a forma como realizam a
divulgaciao voluntaria, alterando a extensdo (aumentando ou reduzindo) e o tipo (deixando mais
generalista ou especifica) a fim de permanecerem legitimas diante de seus principais stakeholders.

Contudo, esta tomada de decisiao sobre fazer ou nao determinada divulgacdo é complexa.
Dye (1985) argumenta que uma vez que o valor da firma antes e apds a divulgagao de
informagdes ¢ conhecida, em principio, os sharebolders poderiam incentivar os gestores a
suprimirem informacgoes desfavoraveis e publicarem apenas aquelas favoraveis. No entanto, se os
investidores souberem que existem informagdes que nao foram divulgadas, eles podem
interpretar isso como um evento desfavoravel e reduzir sua demanda pelas agoes, fazendo com
que o valor de firma reduza. Dessa forma, os gestores seriam incentivados a divulgar ndo apenas
boas informag¢oes, mas também as ruins, a fim de que elas ndo sejam consideradas piores que
realmente sdo, evitando perdas maiores.

O desafio dos gestores, portanto reside em encontrar o ponto de equilibrio de divulgagao
consistente com a interpretacio que o mercado dard, pesando os beneficios e prejuizos
envolvidos neste processo. Dessa forma, quanto menor for o custo, maior sera o nivel de
divulgacio de informagdo caso o gestor veja nisso uma oportunidade para otimizar o valor da
firma. Uma vez que o custo varia com o tempo, isto pode explicar a relagao entre a qualidade da
informagao e o momento em que ela é publicada (Verrecchia, 1983).

A Teoria da Divulga¢ao Voluntaria sugere que os gestores tomam a iniciativa de divulgar
mais informagoes que o obrigatério a medida que percebem que os beneficios desta agao, seja de
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natureza econodmica ou institucional, superam seus custos, tais como maximiza¢ao do valor da
firma, obtencdo de vantagens em relacio aos competidores, etc. (Dye, 1985; Dontoh, 1989;
Verrecchia, 2001). Almeida e Franca (2021) salientam que ndo é a quantidade de informagoes
divulgadas que ¢ relevante, mas a qualidade da informagao prestada, para a efetiva amplia¢ao da
compreensao do desempenho da empresa pelos usuarios da informagao.

Hummel e Schlick (2016) alinhados com a teoria da divulgagao voluntaria apontam que as
empresas que possuem um melhor desempenho de sustentabilidade acabam realizando
divulgacio de alta qualidade sobre este ponto a fim de sinalizar para o mercado sua superioridade
e obter vantagens. Por outro lado, de acordo com a teoria da legitimidade, as empresas que
possuem um desempenho sustentavel inferior acabam optando por divulgar menos informagdes
a fim de disfarcar seu verdadeiro desempenho e a0 mesmo tempo proteger sua legitimidade.

Deegan (2002) listou que as principais motivacdes que levam empresas a realizarem
divulgacao voluntaria de assuntos sociais e ambientais siao: 1) desejo de cumprir com requisitos
legais, embora este nao seja o principal motivador, visto a falta de exigéncias em muitos paises; ii)
racionalidade econdémica, visto a possibilidade de vantagens para as empresas que fazem as
“coisas certas”; iil) crenga na responsabilidade da prestagao de contas; iv) desejo de cumprir com
a exigéncia dos credores, uma vez que estes requerimentos fazem parte da gestao de risco de
algumas institui¢oes; v) cumprir com as expectativas da comunidade, a fim de obter dela sua
“licenga para operar”; vi) resposta para certas ameagas a sua legitimidade; vii) gerenciar um
determinado grupo de stakeholders; viii) atrair fundos de investimentos voltados a sustentabilidade;
iIX) cumprir com requisitos industriais ou codigos de conduta especificos; x) prevenir esforcos de
introduc¢do de normas de divulga¢ao mais onerosas e; xi) ganhar premiagdes especificas.

2.1.3 Regulagio Contibil

A contabilidade nasceu com o objetivo de atender as necessidades dos usuarios internos,
mas com o passar do tempo comegou a ser dominada por credores em paises onde os bancos
exerciam grande influéncia no sistema financeiro. Foi entdo para atender este publico que na
Europa Continental, a partir do Cédigo Comercial Francés de 1673 comegou o processo de
normatizagao da contabilidade, em seu estdgio inicial dotada de muito conservadorismo.
Posteriormente, novos grupos passaram a ter interesse nas informagdes contabeis, como Estado
e investidores. Além disso, as transagdes foram se tornando mais complexas e comegou existir
disparidades contabeis entre as diferentes culturas (Martins, Diniz & Miranda, 2020).

A partir de 1945 com o crescimento das grandes empresas multinacionais e o avango do
comércio mundial, essas disparidades contabeis comegaram a trazer custos, incomodos e
problemas. Por isso, nasceu um movimento para convergéncia das normas contabeis ao redor do
mundo. Um marco nessa historia foi a criagao do FASB (Financial Acconnting Standards Board) em
1973 nos EUA. No mesmo ano, os europeus juntaram suas for¢as com outros paises e criaram o
IASC (International Accounting Standards Committee), que acabou se transformando no que é hoje
denominado IASB (International Accounting Standards Board), responsavel pela emissio das normas
contabeis internacionais (ibidem).

O sistema contabil precisa ter a capacidade de elaborar um conjunto basico e padronizado
de informagdes uteis necessarias para resolver as necessidades do maior nimero possivel de
usuarios para que conforme colocado por Iudicibus (2021), a Contabilidade e os relatorios
produzidos através dela consigam atingir o objetivo principal de fornecer informagao econdmica,
fisica, de produtividade, social e ambiental relevante para que cada usuario possa tomar suas
decisGes e realizar seus julgamentos com seguranga.

Cardoso, Saraiva, Tenério e Silva (2009) sugerem que para se analisar a regulagao da
contabilidade, ¢ necessario que a contabilidade seja entendida como um conjunto de mecanismos
cujas finalidades estio em: reduzir assimetria informacional; delinear incentivos e tragar
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mecanismos de avaliagao de desempenho. A assimetria informacional ¢ um tema relevante para a
contabilidade e ocorre quando a sociedade e o mercado possuem informagdes que nao refletem a
realidade econoémica de uma empresa (Iudicibus, 2021).

O processo de regulagao é uma questao de interesse publico e por isso deve satisfazer os
interesses da sociedade, sendo capaz de gerar beneficios que superam os custos decorrentes de
seu processo. No entanto, varios sao os usuarios da informagdo contabil e seus interesses sao
muitas vezes diferentes. Dessa forma, a regulacdo passa a ser entendida como um processo
politico, ficando a cargo do regulador o papel de ponderar conflitos e posi¢oes de forma a
determinar o que seria melhor para a sociedade como um todo (Almeida & Franca, 2021).

Em um mercado sem falhas, as forcas do mercado determinariam o tipo, quantidade e
qualidade 6tima de informagao que seria disponibilizada. Contudo, quando se assume algum tipo
de falha, como a assimetria informacional, os gestores podem utilizar informagoes privilegiadas
para obterem vantagens ou mesmo nao enxergarem os beneficios de sua divulgacao perante os
custos incorridos, ocasionando em uma produgao insuficiente de informag¢oes que deixariam em
desvantagens os usudrios externos. Dessa forma, percebe-se que somente as forcas de mercado
nao seriam suficientes para controlar os problemas, sendo demandada regulacdo para proteger os
demais usuarios (ibidem).

Hendriksen e Van Breda (2018) colocam que a regulamenta¢ao ¢ um topico intensamente
debatido e nao pacificado. A existéncia destas falhas de mercado seria o argumento mais classico
em favor da regulacao. O segundo argumento estaria no fato da informacao ser considerada um
bem publico, cujo consumo por um individuo nao deveria afetar o consumo pelos demais. Ja o
terceiro argumento residiria na necessidade de comparabilidade das informagdes divulgadas
visando facilitar a analise dos usuarios externos. No entanto, os adversarios da regulamentagao
colocam que as empresas enxergam beneficio na publica¢ao de informagoes e, portanto, mesmo
na auséncia de uma determinagdo, estariam dispostas a arcar com o0s seus custos para fazé-la.
Outro ponto colocado pelos adversarios é que na tomada de decisio, o fornecimento de
informagcao relevante é mais importante que o fornecimento de informagao semelhante.

A observagiao de todos os pontos colocados mostra que o resultado deste embate deve
ser misto, uma vez que muitas empresas estdo dispostas a produzir e oferecer informagoes
completas aos seus usuarios visto entenderem os beneficios que a pratica pode proporcionar
enquanto outras permanecem relutantes, parecendo tirar proveito indevido das flexibilidades que
lhes sao conferidas na auséncia de regulacio (Hendriksen & Van Breda, 2018).

Kothari, Ramanna e Skinner (2010) também se colocam favoraveis a esta conclusio,
argumentando que embora o processo de regulagio seja importante para limitar as escolhas
contabeis, ele deve permitir certo grau de flexibilidade para que gestores, contadores e auditores
possam desenvolver seus relatorios, visto que a escolha contabil acaba sendo pega critica no
processo de inovagao e eficiéncia das praticas contabeis.

Ao longo dos anos diversas teorias surgiram para explicar a regula¢ao contabil, e embora
sejam concorrentes elas podem ser usadas de forma complementar entre si na compreensao das
alteracOes ocorridas na contabilidade nos ultimos anos (Cardoso et al. 2009). Almeida e Franca
(2021) colocam que embora existam varias correntes, as trés principais teorias usadas para
explicar a existéncia e as consequéncias da regulagao sao: Teoria do Interesse Publico, Teoria da
Captura e Teoria Econoémica.

Sob o aspecto do interesse publico, a regulagdo prioriza o interesse publico em
detrimento dos demais agentes economicos. Nessa visdo, a regulacio é uma resposta
benevolente e socialmente eficiente as falhas de mercado e coloca o regulador como um agente
infalivel e incorruptivel. Esta é uma premissa forte que exclui a possibilidade de /obbying e seus
potenciais efeitos no processo regulatério (Almeida & Franga, 2021; Kothari et al., 2010).Cardoso
et. al, (2009) colocam que sempre que o interesse publico tiver ameagado, o 6rgao regulador deve
agir, sendo assim, a regulacdo é justificada principalmente em casos de monopdlios naturais e



22

externalidades negativas, assim, os interesses da comunidades estariam priorizados, impedindo
que o interesse de grupos especificos se sobressaiam.

A Teoria da Captura por sua vez surgiu como um contraponto a primeira, uma vez que
diversas evidéncias empiricas apresentavam provas que a regulacao fora exercida em detrimento
da sociedade. Essa visio questiona o fato do regulador ser incorruptivel e infalivel, colocando-o
numa posi¢ao de agente econdémico que procura maximizar sua propria utilidade, podendo a
regulagao ser ou nao benéfica a sociedade (Cardoso et al., 2009; Kothari et al., 2010).

Lima, Oliveira e Coelho (2014) dizem que a regulacio ¢ produto da demanda de
determinados grupos de interesse e a oferta por parte dos reguladores. Kothari et al. (2010)
apontam que a regulagdo sob o ponto de vista dos grupos de interesse surge aliando a premissa
de falhas de mercado com a influéncia do /bbying sobre as agdes dos reguladores. Contudo, o
lobbying nao deve ser entendido como um processo de suborno em si, mas um mecanismo através
do qual, determinados grupos de interesse, convencem o regulador a agir conforme eles desejam
através de seus conhecimentos. Assim, a regulagio seria um produto das relagdes de poder de
diferentes grupos entre si (Cardoso et al., 2009).

Retomando aos relatérios de sustentabilidade, nota-se que a falta de regulacao pode fazer
com que as empresas divulguem apenas o que for mais conveniente para elas, deixando de exibir
riscos e problemas associados as suas atividades. Jacomossi, Casagrande e Reis (2015) alertam
sobre a necessidade de ter um olhar critico sobre tais divulgagoes, de forma a perceber eventuais
discrepancias entre discurso e pratica, visto que muitas organizagdes siao suspeitas de publicarem
relatorios de sustentabilidade em busca de legitimidade, sem, no entanto, adotar praticas que
realmente reduzam danos ao ambiente e a sociedade.

2.2 Sustentabilidade e reporte

O termo desenvolvimento sustentavel comecou a ser usado em 1987 no Relatorio
Brundtland, elaborado pela Comissao Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento da
Organizacao das Nagoes Unidas, chamado “Ouwr Common Future’, sendo definido como a
capacidade de atender as necessidades do presente sem comprometer a capacidade das geragoes
futuras de atenderem as suas proprias necessidades (UN, 1987). Esta definicio chama as
organizagoes para que reconhecam sua responsabilidade sobre sociedade e meio ambiente, e do
ponto de vista de negocios engloba trés elementos que estdo interligados: econdémico, social e
ambiental (WBCSD, 2002).

Desde entao, o desenvolvimento sustentavel tem sido um objetivo geral da comunidade
internacional. Contudo, apesar dos esfor¢os de muitos governos e cooperagdes internacionais
para implementar tais estratégias, existem preocupagoes continuas sobre o atingimento das metas,
intensificado pelas recentes e prolongadas crises mundiais de energia, alimentagao e finangas, e
enfatizado por continuos avisos de cientistas de que a sociedade esta transgredindo uma série de
fronteiras planetarias ou limites ecolégicos. Nesse contexto, a economia verde tem sido proposta
como meio de apoiar o desenvolvimento sustentavel (UN, 2021b).

Em 2015, os membros da ONU se comprometeram com o Acordo de Paris - Agenda
2030 como apelo global para acabar com a pobreza, proteger o meio ambiente e o clima e
garantir que as pessoas, em todos os lugares, possam desfrutar de paz e de prosperidade. A
Agenda propos 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) que devem ser cumpridos
até¢ 2030 (UN, 2021b). As empresas estao sendo chamadas a contribuir com os ODS, sendo
alertadas que o sucesso de longo prazo e a sobrevivéncia de algumas indudstrias e negdcios
depende do cumprimento de um ou mais dos ODS. Dessa forma, os lideres empresariais podem
incorpora-los na estratégia, comunicando sobre o desempenho de forma a impulsionar um
sistema financeiro orientado para investimentos sustentaveis (Adams, 2017).

Uma das formas que a empresa tem para se comunicar com seus diversos stakebolders é
através da publicacao de relatérios de sustentabilidade. O World Business Council for Sustainable
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Development (WBCSD) traz a seguinte defini¢do para o relatorio de sustentabilidade: “relatérios
publicos das empresas para fornecer as partes interessadas internas e externas uma imagem da
posi¢do corporativa e de suas atividades nas dimensdes economica, ambiental e social” (WBCSD,
2002, p. 7).

Um estudo realizado pela KPMG mostrou que houve um avango expressivo nos ultimos
anos em varios paises no nimero de empresas que reportam relatérios de sustentabilidade. Entre
as 250 maiores empresas mundiais em termo de faturamento, o numero passou de 35% em 1999
para 96% no periodo de julho de 2019 a junho de 2020. Os autores argumentam que O
crescimento ¢ orientado nao apenas por leis e regulagdes, mas também pelo crescimento do
entendimento do setor financeiro a respeito do poder que as questdes ESG exercem sobre o
desempenho financeiro e o valor da firma (KPMG, 2020).

Embora as manifestagcbes a favor de ag¢les sociais por parte das empresas sejam
registradas desde o inicio do século XX, apenas a partir da década de 1960 nos Estados Unidos, e
a partir da década de 1970, na Europa, particularmente na Franga, Alemanha e Inglaterra, que o
assunto comegou a ganhar forca. Posteriormente, comegou a ganhar relevancia também nos
paises emergentes a medida que as organizacGes percebem os beneficios da pratica,
principalmente empresas grandes, potencialmente poluidoras, que recebem mais pressio externa
ou aten¢ao da midia (Brown & Deegan, 1998; Neu, Warsame & Pedwell, 1998; Gray, 2002;
Patten, 2002; Daub, 2007; Ibase, 2008; Campos et al., 2013).

No Brasil, ainda ha pouca regulacio sobre o assunto. Por parte do Conselho Federal de
Contabilidade (CFC), existe a exigéncia para determinadas empresas da publicagao da DVA junto
as demais pegas contabeis ao final de cada exercicio, conforme regulado pelo CPC 09 -
Demonstracio de Valor Adicionado. Além disso, existe também a norma NBC T 15 —
Informac¢oes de Natureza Social e Ambiental, publicada em 2004 que estabelece os
procedimentos para divulgacio de tais informacdes e tem como objetivo demonstrar a
participagao e a responsabilidade social da entidade para a sociedade.

No setor publico, pode-se citar o Acoérdao 1.752/2011, em que o Tribunal de Contas da
Unido (TCU) dirigiu recomendagdes para incluir nas contas da Administragao Publica Federal
informagoes sobre a sustentabilidade e ado¢ao das medidas pertinentes com o objetivo de
aprimorar a gestao de recursos naturais (Brasil, 2011). A Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(ANEEL) também solicita as outorgadas do servi¢o publico de energia elétrica a divulgacdo de
informacoes contabeis, economico-financeiras e socioambientais (ANEEL, 2000).

O Banco Central do Brasil (BCB) publicou em 2014 a Resolugdao n® 4.327 que dispoe
sobre as diretrizes que devem ser observadas no estabelecimento e na implementagao da Politica
de Responsabilidade Socioambiental (PRSA) pelas instituigoes financeiras e demais instituicdes
autorizadas a funcionar pelo 6rgao (Febrabran, 2014). Ja em 2021, apds processo de consulta
publica, emitiu a Resolu¢io n° 139, que estabelece os requisitos para a divulgaciao, pelas
institui¢oes, do Relatério de Riscos e Oportunidades Sociais, Ambientais e Climaticas (Relatério
GRSAC), relativamente a informagdes sobre a governanga e gestao dos riscos sociais, ambientais
e climaticos. Além disso, anunciou uma segunda fase de aprimoramento regulatério do relatério,
prevista para 2022, para tornar obrigatéria a divulgagao de informagdes quantitativas, como metas
e métricas (BCB, 2021).

Em setembro de 2020, a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), o Comite de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) e o CFC ofereceram a Audiéncia Pablica Conjunta a Minuta
de Orientacao Técnica OCPC 09, equivalente ao framework emitido pelo IIRC. A CVM destacou
que inten¢ao do CPC nado ¢ tornar obrigatoria a elaboragao do Relato Integrado, mas torna-lo
referéncia como metodologia de integracdo de informacgao financeira com a informagdo nao
financeira (CVM, 2020). O documento ficou aberto para comentarios publicos durante um més
e recebeu o total de oito manifestacdes. Algumas opinides demonstraram preocupacdes e até
mesmo se colocaram contra a aprova¢ao da minuta, contudo, em de 09 de dezembro de 2020, a
CVM emitiu a Resolugio n® 14, aprovando a minuta apresentada. Dessa forma, tornou-se
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obrigatdria para as companhias abertas, quando da decisdo de elaboragao e divulgagio do Relato
Integrado, a Orientagao OCPC 09, devendo este ser objeto de asseguracdo limitada por auditor
independente.

Em outros paises pode-se notar uma evolu¢ao neste processo, contudo, Buallay (2019)
pontua que existe claro interesse de diferentes autoridades governamentais entre os paises
europeus nos ultimos anos em se movimentar de forma a estabelecer e implementar reporte ESG
como forma de fortalecer a relagdo entre sociedade e mundo empresarial em busca da
sustentabilidade. No entanto, as leis associadas com a divulgagdo destes relatérios ainda sao
fracas e carecem de maior atengdo para que se obtenha o propdsito desejado.

Buscando orientar as agles de divulgagoes ndo financeiras por parte das empresas,
algumas iniciativas surgiram ao redor do mundo propondo modelos de estrutura para estes
relatérios. A KPMG pontua que dentre eles, os cinco principais sao: GRI, SASB, IIRC, CDSB e
CDP. O estudo mostra ainda que a estrutura proposta pelo GRI ¢é a principal utilizada

mundialmente, alcangando o total de 84% dos relatérios das 250 maiores empresas mundiais em
termos de faturamento (KPMG, 2020).

2.2.1 Balango Social e DVA

Segundo o Instituto Brasileiro de Analises Sociais e Economicas — Ibase (2008), a ideia de
responsabilidade social das empresas popularizou-se na Europa na década de 1970 e a partir desta
ideia, a companhia alema Steag produziu um relatério com um balango de suas atividades sociais.
Contudo, foi em 1972, na Franga, que a empresa Singer fez o, assim chamado, primeiro balanco
social da histéria das empresas, sendo considerado um marco histérico.

O Balanc¢o Social surgiu como um novo instrumento destinado a refletir os resultados da
empresa sob o aspecto socioecondomico, em que se passou a evidenciar também os fatos sociais
relevantes da empresa, a par dos fatos econdomicos que ja vinham sendo reportados nas
demonstracoes contabeis tradicionais (Santos & Hashimoto, 2003).

Na Franca, em 1977 foi criada uma lei que determinava a obrigatoriedade do Balango
Social para as empresas com 300 ou mais funcionarios. Ja no Brasil, o assunto comegou a ser
discutido em 1961, em Sao Paulo, quando foi instituido a Associagiao dos Dirigentes Cristaos de
Empresas — ADCE, iniciando no pais uma pregacao sobre a responsabilidade do dirigente da
empresa nas questoes sociais. Contudo, apenas em 1984 foi publicado pela empresa Nitrofértil,
de maneira voluntaria, o primeiro documento brasileiro do género que assumiu o nome Balanco
Social (Ibase, 2008; Grecco et al., 2010; Costa, Guimaraes & Mello, 2013).

O Balango Social apresenta quatro vertentes: balango ambiental; balango de recursos
humanos; demonstracio de valor adicionado - DVA; e beneficios e contribuicdes a sociedade em
geral. Dentre os principais assuntos tratados, podem ser citados: evolu¢ao do emprego, relaces
profissionais, capacitagio/treinamento, formacio profissional, condi¢oes de higiene e seguranca,
prote¢ao ao meio ambiente e utilizagdo da riqueza da empresa (Santos & Hashimoto, 2003;
Grecco et al., 2010; Costa, Guimaraes & Mello, 2013).

A DVA ¢ uma das vertentes do Balan¢o Social cuja informagao ¢ de natureza econdémica,
tratando-se de um demonstrativo que apresenta de maneira ordenada a riqueza gerada pelas
atividades da empresa e sua distribui¢do aos acionistas, credores, empregados e governo (Santos
& Hashimoto, 2003). Ricarte (2005) sugere que a DVA é uma demonstracao complementar a
DRE uma vez que introduz uma magnitude mais social ao resultado das empresas.

O demonstrativo passou a ser obrigatorio no Brasil para as companhias abertas apos a
promulgacio da Lei no 11.638/07, contudo antes disso a DVA era incentivada e sua divulgacio
apoiada pela CVM (FIPECAFI, 2021, p.647) e algumas empresas ja a divulgavam de forma
voluntaria, seja por assumirem responsabilidades, por cobran¢a da sociedade ou mesmo por
estratégia de marketing (Cunha, Ribeiro & Santos, 2005).
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Santos (2005) afirma que a utilizagdo da DVA comecou a tomar impulso quando ela foi
incluida no calculo de exceléncia empresarial utilizado pela FIPECAFI — Fundagio Instituto de
Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras — para a escolha das empresas com os melhores
desempenhos nos setores para a edi¢ao de “Melhores e Maiores”, da Revista Exame. Em 1997,
quando a demonstragao foi utilizada pela primeira vez no referido calculo, 44 empresas fizeram
sua publicagao, subindo para 138 em 2004.

2.2.2 Global Reporting Initiative

Um modelo de relatério de sustentabilidade internacionalmente conhecido e amplamente
utilizado é o elaborado pela Global Reporting Initiative (GRI). A GRI é uma organizagao
internacional independente que trabalha com empresas, investidores, formuladores de politicas,
sociedade civil, organizagoes trabalhistas e outros especialistas para desenvolver as melhores
praticas globais para o relato publico de diferentes impactos econémicos, ambientais e sociais e
promover seu uso por organiza¢des em todo o mundo fornecendo a eles uma linguagem comum
global para comunicar sobre as contribui¢es positivas ou negativas de uma organizagao para o
desenvolvimento sustentavel (GRI, 2021).

A GRI foi fundada em Boston em 1997 apds protestos publicos sobre os danos
ambientais causados pelo derramamento de 6leo Exxon Valdez. O objetivo era criar o primeiro
mecanismo de responsabilizacido para garantir que as empresas aderissem aos principios de
conduta ambiental responsavel, que foi ampliado para incluir questdes sociais, economicas e de
governanga. O primeiro framework global para relatérios de sustentabilidade foi publicado em
2000. Em 2016, a GRI fez a transi¢ao do fornecimento de diretrizes para a definicio dos
primeiros padrdes globais para relatorios de sustentabilidade — GRI Standards. Os padroes sao
continuamente atualizados e adicionados, tendo incluido em 2019 uma tematica sobre impostos e
em 2020 sobre residuos (ibidem).

Brown, Jong e Levy (2009) argumentam que o GRI se tornou a estrutura mais conhecido
mundialmente para relatorios de sustentabilidade, pois foi um processo bem-sucedido desde a sua
fundagdao. Os autores colocam que o fato de ter sido elaborado com base em um modelo
financeiro familiar reduziu incertezas e aumentou a legitimidade. Além disso, a inclusio de
diversos stakeholders em seu processo contribui para este sucesso. Do ponto de vista institucional
este caso mostra como o processo de institucionalizacao ¢ profundamente afetado pelas
estratégias iniciais de seus fundadores.

Basseto (2010) coloca que o modelo tem ganhado cada vez mais importancia e adeptos
a0 seu uso, Visto que sua estrutura se centra em comparabilidade e flexibilidade sendo que a
primeira se liga a meta de desenvolver uma estrutura paralela aos relatérios financeiros. Ja a
segunda considera as diferencas legitimas entre organizagOes e entre setores da economia,
atuando de modo flexivel o suficiente para acomodar essas diferengas.

Embora o modelo tenha suas reconhecidas qualidades, Ferreira-Quilice e Caldana (2015)
apontam que no Brasil algumas empresas o consideram complexo, ambiguo e flexivel demais, o
que dificulta a padronizacio e comparagao entre relatérios. O estudo aponta também que
algumas organizagdes nao publicam informagdes confiaveis, o que traria um prejuizo a analise de
relatérios auditados com os nao auditados, contudo, a falta de padrio de auditoria de
sustentabilidade amplamente aceito também se mostra um problema.

Em junho de 2020, o GRI em parcetia com o Sustainability Accounting Standards Board
(8ASB) anunciou um plano de trabalho colaborativo com o intuito de mostrar as companhias
como usar os dois padrées em conjunto. Segundo o SASB, ambos os reportes siao
complementares e sao capazes de suprir diferentes propositos, baseados em diferentes
abordagens de materialidade (SASB, 2021).
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Busco, Consolandi, Eccles e Sofra (2020) argumentam que essa unidao ¢ capaz de atender
um maior numero de stakebolders visto a caracteristica de cada um. O GRI foi desenhado para
demonstrar as diversas partes interessadas as externalidades tanto positivas quanto negativas das
atividades da empresa, portanto, seu foco de materialidade esta no impacto social. Por outro lado,
uma vez que o publico principal do SASB sao os investidores, sua definicio de materialidade esta
focada na relevancia financeira de um fator ESG. Em resumo, ambos sio relatorios essenciais
que servem a diferentes finalidades e por isso se complemento. Até mesmo porque vale ressaltar
que a GRI identifica questdes que embora nao sejam financeiramente materiais hoje, podem se
tornar no futuro.

2.2.3 Relato Integrado

Com o objetivo de fazer integragao de informacdes financeiras e nao financeiras em um
unico relatoério, foi criado o Relato Integrado (RI). Em 2009, o Principe de Gales, questionou
como a contabilidade poderia contribuir para a sustentabilidade e dessa forma foi criado o
projeto Accounting for Sustainability (A4S), que uniu os esforcos de reguladores, investidores,
empresas, organismos de normalizacdao, contabilistas e organizagdes nao governamentais para
formar uma coalizio global denominada Infernational Integrated Reporting Council (IIRC), com o fim
de dividir opinides sobre o assunto e evidenciar como a empresa gerou valor (riqueza) no
passado e como ela pretende agir futuramente (Albuquerque, 2018).

Em 2013 o IIRC langou o primeiro framework do Relato Integrado com objetivo de
estabelecer principios orientadores e elementos de conteddo que regem o conteudo geral do
documento e explicar os conceitos fundamentais que os sustentam, tendo sido reformulado em
2021 (IIRC, 2021). Freitas e Freire (2017) colocam que os principios basicos para a preparagao do
RI sdo: foco estratégico e orientacao para o futuro; conectividade de informagao; relagdes com as
partes interessadas; materialidade; concisao; confiabilidade e completude; e, coeréncia e
comparabilidade.

Segundo o IIRC (2014), o Relato Integrado promove uma abordagem mais coesa e
eficiente ao processo de elaboragao de relatos corporativos, visando melhorar a qualidade da
informacao disponivel aos provedores de capital financeiro permitindo a alocagao de capital de
maneira mais eficiente e mais produtiva, sendo capaz de explicar como uma organizagao gera
valor ao longo do tempo.

Adams et al. (2016) colocam que as entidades participantes do projeto piloto reportaram
beneficios internos para a organizagdo, tais como: melhoria nas conexoes entre departamentos;
melhoria nos processos internos conduzindo a um melhor entendimento dos negdcios; maior
foco do conselho e alta administraciao; melhor articulagao da estratégia e do modelo de negdcios;
e criacdo de valor para os stakebolders. Os autores identificaram que com o passar do tempo,
houve uma notavel mudang¢a no reporte das empresas adeptas do Relato Integrado
demonstrando maior conexao entre as multiplas dimensoes sociais, ambientais e financeiras de
suas atividades.

Contudo, embora os beneficios acima sejam citados, alguns trabalhos fazem criticas ao
relatorio. Stubbs e Higgins (2014) argumentam que embora as organizagdes que estdo
produzindo alguma forma de relatério integrado estejam mudando seus processos e estruturas, a
adocdo de relatérios integrados nao estimulou necessariamente novas inovagoes NOs mecanismos
de divulgacio. Brown e Dillard (2014) argumentam que o relatério integrado, conforme
concebido pelo IIRC, fornece uma abordagem muito limitada e unilateral para avaliar e relatar
questdes de sustentabilidade, parecendo ter sido projetado para servir aos interesses do capital
financeiro muito mais do que a interesses publicos mais amplos.

O Sustainability Accounting Standards Board (SASB) é uma organizagdo sem fins lucrativos
criada nos Estados Unidos em 2011 com o objetivo de trazer as entidades e investidores uma
linguagem comum acerca dos impactos financeiros da sustentabilidade. Disponivel para 77
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setores, os padroes identificam o subconjunto de informagdes ESG mais relevantes para o
desempenho financeiro em cada um (SASB, 2021).

Devido a um chamado global tanto por parte de empresas como de investidores para
simplificagao da divulgagao ESG, em novembro de 2020, o SASB e IIRC anunciaram a intengao
de se unir, o que acabou se concretizando em junho de 2021 com a formacao do VValue Reporting
Foundation. De acordo com a nova Fundacido, a uniao do IR Framework com SASB Standards é
capaz de gerar um cenario mais completo sobre a criagao de valor no longo prazo, oferecendo
aos seus usuarios informagoes comparaveis, consistentes e confiaveis (VRF, 2021).

2.2.4 Algumas outras iniciativas

Além das iniciativas acima, outras mais focadas em clima também tem seu valor
reconhecido e sao amplamente utilizadas, sendo elas o Carbon Disclosure Project (CDP) e o Climate
Disclosure Standards Board (CDSB). O CDP é uma organiza¢ao sem fins lucrativos que trabalha em
sistemas de divulgacdo para que investidores, empresas, cidades, estados e regides gerenciem o
seu impacto ambiental (CDB, 2021). Ja o CDSB ¢ um consoércio de empresas ¢ ONGs
ambientais empenhados na constru¢do de um modelo global que seja de equiparar o capital
natural ao financeiro (CDSB, 2021).

O padrio CDSB ¢ comprometido com a implementagao das agdes do Task Force on
Climate-related Financial Disclosures (TCFD) que por sua vez trata-se de uma iniciativa liderada pela
industria criada para desenvolver um conjunto de recomendagdes para divulgacoes financeiras
voluntarias relacionadas ao clima (CDSB, 2021).

Em 2020, as principais organizagoes responsaveis pela elaboracao de padrées e estrutura
para relatorios de sustentabilidade, CDP, CDSB, GRI, IIRC e SASB, se uniram e produziram um
documento intitulado “Szatement of Intent to Work Together Towards Comprebensive Corporate Reporting”
com objetivo de mostrar as organizagoes como eles podem ser usados em conjunto para a
producao de um reporte corporativo mais coerente e abrangente (SASB, 2021).

Em 2017, no encontro anual de Davos, mais de 120 CEOs do World Economic Forum
International Business Council (1BC) assinaram uma carta afirmando interesse em alinhar os objetivos
organizacionais aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel da ONU de forma a melhor
servir a sociedade. Desde entdo, o IBC tem abordado desafios praticos para o atingimento desta
meta, dentre eles cita-se a falta de consisténcia pela qual as empresas mensuram e relatam aos
investidores e outras partes interessadas o valor criado e compartilhado através das agoes de
sustentabilidade (WEF, 2020).

Em 2019, o IBC langou entio um projeto para o desenvolvimento de propostas para que
seus membros possam medir e divulgar aspectos significativos e relevantes de seu desempenho
ESG e sua contribui¢do para o progresso nos ODS em uma base consistente e comparavel. Em
2020, no encontro anual do Férum Econdémico Mundial em Davos, foi apresentado um conjunto
de métricas de avaliacio baseados em quatro pilares — principios de governanga, planeta, pessoas
e prosperidade - denominado Stakebolder Capitalism Metries (WEF, 2020).

A Unido Europeia tem assumido um importante papel na area de sustentabilidade ao
tornar mandatdria a publicagao dos relatérios, contando principalmente com o apoio do EFRAG
(European Financial Reporting Advisory Group). Em 2014, o Parlamento Europeu adotou a Diretiva
de Reportes Nao Financeiros, conhecida como Non-Financial Reporting Directive (NFRD)
2014/95/EU, obrigatéria para empresas com mais de 500 funcionarios, cujo objetivo é melhorar
a relevancia, consisténcia e comparabilidade das informag¢bes (Hummel & Jobst, 2022).

Posteriormente outras iniciativas regulatérias também foram criadas, como Swustainable
Finance Disclosure Regulation (SFDR) que foca nos investidores e tem como um dos objetivos
melhorar a transparéncia, evitar greemwashing, estimular as finangas sustentaveis e a EU Taxonony
Regulation cujo objetivo ¢é estabelecer uma taxonomia padrao para as atividades de
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sustentabilidade, facilitando a comparacao dos relatérios. Além disso, varias outras acdes foram
adotadas como Action Plan for Financing Sustainable Growth cujo objetivo é fortalecer a economia
sustentavel e Eurgpean Green Deal um conjunto de ag¢des que visam a neutralizagdo do clima até
2050 (Hummel & Jobst, 2022).

2.3 Gestao ESG: riscos e oportunidades

A sigla ESG comecou a ser disseminada no mundo dos negdcios apos a publicacio em
2004 do relatorio “Who Care Wins - Connecting Financial Markets to a Changing World”. O trabalho foi
resultado de uma iniciativa conjunta do Pacto Global em parceria com o Banco Mundial, apds
provocagao do secretario-geral da ONU Kofi Annan a 50 CEO’s de grandes instituicdes
financeiras, sobre como integrar fatores sociais, ambientais ¢ de governan¢a no mercado de
capitais (Global Compact, 2004).

Um investimento de sucesso depende de uma economia préspera, que por sua vez
depende de uma sociedade saudavel, que por fim depende de um planeta sustentavel. No longo
prazo, os mercados tem claro interesse proprio em contribuir para uma melhor gestio dos
impactos ambientais e sociais de forma a contribuir para o desenvolvimento sustentavel global.
Dessa forma, a inclusdo dos fatores ESG acaba por trazer beneficios a todos os atores
envolvidos. A légica da sigla ESG reside no fato do sistema de gerenciamento de riscos e
governanga corporativa ser pré-requisito crucial para a implementacao bem-sucedida das medidas
que enderecam os desafios sociais e ambientais, portanto, os trés pilares estdo estreitamente
interconectados (Global Compact, 2004).

O relatério mostra ainda que diversos estudos confirmam que a forma como uma
empresa gerencia questdoes ESG é muitas vezes um bom indicador dos niveis gerais de
gerenciamento de risco e oportunidades - que sdo fortes determinantes do sucesso de longo
prazo. Empresas com melhor desempenho ESG podem aumentar o valor para o acionista,
através do melhor gerenciamento dos assuntos ESG emergentes, antecipando mudangas
regulatorias ou tendéncias de consumo, e acessando novos mercados ou reduzindo custos.

Ap6s 2004, houve um grande progresso e atualmente ha uma grande aceitagao de que os
fatores ESG exercem impacto financeiro em uma empresa individualmente e até mesmo sobre
um setor como um todo (IFC, 2008; Friede, Busch & Bassen, 2015; Souza et al, 2020; Bahadori,
Kaymak & Seraj, 2021; Dziadkowiec & Daszynska-Zygadlo, 2021; Yilmaz, 2021). A gestao dos
riscos ESG e sua incorporagio na estratégia, contabilidade e relatérios das entidades
desenvolveram-se muito rapidamente na udltima década. Percebe-se no setor corporativo um
aumento da interconectividade entre desempenho ambiental, social e economico. As evidéncias
do impacto dos escandalos de governanga corporativa, direitos humanos e questdes trabalhistas e
desastres ambientais sugerem que os riscos e oportunidades ESG estio se fortalecendo como
fator determinante do sucesso corporativo (Adams, 2017).

O relatério ESG ¢ classificado como relatério nao financeiro, porém, ha de se ter cautela
na interpreta¢ao deste nome. O relatério financeiro ja é bem estabelecido e traz informagoes
primarias como balanco, demonstracao de resultados, dentre outas que podem ser mensuradas e
expressos em uma mesma medida. Em contraste, o relatério nio financeiro é menos bem
definido e se trata das informagoes prestadas aos stakeholders apds a prestagio de contas
financeira. Contudo, em certo sentido também ¢ financeiro, uma vez que auxilia na avaliagao da
empresa. Portanto, ¢ ‘ndo financeiro’ apenas no sentido de que nao ¢ atualmente reconhecido nas
demonstragoes financeiras (Barker & Eccles, 2018).

Com a efervescéncia do tema, indices comecaram a ser criados de forma a avaliar o
desempenho das empresas perante os assuntos ESG. O primeiro deles, denominado Dow Jones
Sustainability Indices (DJSI), foi langado em 1999 como benchmark global de sustentabilidade e
acompanha o desempenho das ages das empresas lideres mundiais em termos de critérios
econdmicos, ambientais e sociais. Segundo a agéncia de rating S&P Global, os indices da familia
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DJSI funcionam como um referencial para investidores que reconhecem que as praticas de
negbcios sustentaveis sao essenciais para gerar valor para o acionista no longo prazo e que
desejam refletir suas convicgdes em suas carteiras de investimento (S&P Global, 2021).

Em 2019, buscando alavancar os dados de sustentabilidade, a agéncia lancou o conjunto
de indices S&P DJI ESG Score, dando aos profissionais de investimento, analistas e corporagoes
uma visao do desempenho das empresas ao atribuir pontuagées ambientais, sociais e de
governanga (S&P Global, 2021).

No Brasil, a B3 (Bolsa, Brasil, Balcao) lancou em 2005, em uma iniciativa pioneira na
América Latinha, o Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) trazendo uma analise
comparativa da performance das empresas listadas na B3 sob o aspecto da sustentabilidade
corporativa, baseada em eficiéncia econoémica, equilibrio ambiental, justica social e governanca
corporativa. Em 2010, foi lancado o Indice Carbono Eficiente (ICO2) com o propésito ser um
instrumento indutor das discussdes sobre mudanca do clima no Brasil, demonstrando com as
empresas estdo se preparando para uma economia de baixo carbono (B3, 2021a). Além disso, a
B3 também possui cinco niveis de avaliagio de governanga das empresas, sendo o mais alto deles
conhecido como Novo Mercado (B3, 2021b).

Gestores de ativos cada vez mais usam a classificacio ESG na tomada de decisio de
investimentos, buscando atenuar riscos e encontrar oportunidades em um mundo em constante
modificagio. Como exemplo, a gestora de ativos BlackRock, sediada em Nova York e
considerada a maior do mundo nesta area, administrando cerca de sete trilhdes de dolares,
declarou nos documentos para clientes que sempre incorpora a informac¢io ESG em suas
decisbes, independente da estratégia ter ou nao uma missao sustentavel (Beber & Rangel, 2020).

Jebe (2019) aponta que os investidores reconhecem o impacto dos fatores ESG na
criacao de valor em trés areas: reducdo de custos e eficiéncia, visto que informagoes sobre o uso
de energia, agua, matéria prima e emissao de gases de efeito estufa ajudam a entender a eficiéncia
da empresa, além de mostrar como esta pode ser afetada em caso de escassez de recursos ou
regula¢bes futuras, como uma possivel taxacao sobre carbono emitido; gerenciamento e avaliagao
de risco, visto que fatores ESG podem sinalizar volatilidade e risco em diversas formas, como o
caso de antecipagao da desvalorizacdo de ativos que podem contribuir com mudangas climaticas;
e perda de oportunidades, uma vez que ignorar tais fatores podem fazer a empresa perder
mercado visto aumento da procura por produtos “verdes” e certificados.

O estudo conduzido na Europa entre 2012 e 2018 mostrou que incertezas politicas
acabam prejudicando o desempenho das empresas, uma vez que aumenta a assimetria
informacional e os fatores de risco. No entanto, um alto nivel de divulga¢ao de informagoes ESG
baseado em mecanismos robustos de a¢ao, melhora o monitoramento e o controle de recursos ao
longo da cadeia de valores, atenua os riscos, fortalece a lideranga e consequentemente ajuda a
reduzir os problemas causados pelas incertezas politicas, melhorando assim o desempenho
financeiro organizacional (Ahsan & Qureshi, 2020).

Outro estudo realizado com bancos europeus no periodo de 2007 a 2016 também
mostrou forte correlagdo positiva entre agdes ESG e melhor desempenho financeiro destas
instituicoes (Buallay, 2019). Almeyda e Darmansyah (2019) encontraram correlagao estatistica
significante entre gestio ESG e o ROA/ROE de empresas do setor imobilidtio de sete paises.
Além disso, também encontraram correlagdo positiva entre divulgacio ambiental e prego das
agoes, 0 que sugere que os investidores tomam esse fator em consideracao.

Estudos realizados com companhias brasileiras de capital aberto também corroboram a
relagdo positiva entre desempenho financeiro e desempenho em sustentabilidade, confirmando
os beneficios de uma gestao baseada em stakeholders, com foco nas questdes ESG e sua posterior
divulgacdo através de relatorios adequados para a sociedade (Albuquerque, 2018; Alexandrino,
2020). Grecco, Geron e Grecco (2017) observaram que empresas com o melhor desempenho
apresentaram maior valor adicionado em suas operagoes e foram importantes na distribuicao da
riqueza para o governo, contribuindo dessa forma com a sociedade como um todo.
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Também ¢ possivel encontrar associa¢ao entre divulgacio de informacdes ESG com
diversos efeitos financeiramente significantes. Dhaliwal; Li; Tsang e Yang (2011) mostraram que
as empresas acabam explorando o beneficio de um menor custo de capital associado ao processo
de divulgacio ao atrair investidores dedicados. Cheng, loannou e Serafeim (2013) também
colocam que as empresas acabam encontrando melhor acesso ao capital associado ao seu
desempenho ESG visto maior engajamento dos stakeholders o que gera redugao dos custos de
agéncia e redugao da assimetria informacional devido ao aumento da transparéncia.

Na area de finangas sustentaveis, uma das mais proeminentes inovagdes dos ultimos anos
esta no desenvolvimento dos Green Bonds, que sio titulos usados para financiar investimentos
sustentaveis (Maltais & Nykvist, 2020). Estes titulos sio financeiramente mais atrativos que os
outros e trazem vantagens para os emissores (Gianfrate & Peri, 2019; Hachenberg & Schiereck,
2018). Além disso, a emissao dos titulos verdes passa uma imagem positiva em relacio ao
compromisso da empresa com o meio ambiente (Flammer, 2021).

Segundo o International Finance Corporation (IFC), os mercados emergentes emitiram 40
bilhdes de doélares em 2020, representando um aumento de 21% em relagido ao ano anterior,
mostrando grande resiliéncia mesmo perante os diversos desafios enfrentados por conta da
pandemia da Covid-19. Desde 2007, os green bonds emitidos totalizam 1 trilhao de ddlares. Entre
os principais emissores de titulos verdes em 2020 estao China (US$ 18 bi), Chile (US$ 3,8 bi),
Republica Tcheca (US$ 2,5 bi), Hungria (US$ 2,1 bi) e Brasil (US$ 1,9 bi) IFC, 2021).

Um exemplo pratico do beneficio da emissao de titulos relacionados aos objetivos ESG
pode ser visto no reporte anual de 2020 da empresa Suzano S.A., maior produtora mundial de
celulose fibra curta. Nele a companhia anuncia a emissao de titulos de divida no ambito dos
Sustainability-Linked Bonds (SLB) com uma das menores taxas da histéria da Suzano em captagdes
externas, associado a uma meta de reducdo de intensidade de emissdes de gases de efeito estufa
(GEE) pela empresa até 2025 (Suzano, 2021, p. 170).

Aos poucos o assunto tem permeado diversas esferas. Em mar¢o de 2021, o governador
do Estado de Sio Paulo sancionou a Lei Estadual n°® 17.348/21 que instituiu o ICMS Ambiental
que visa promover o desenvolvimento sustentavel por meio da reorientacio dos valores dos
repasses de ICMS (Imposto sobre Operagoes Relativas a Circulagdio de Mercadorias e sobre
Prestagoes de Servicos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e de Comunicagdo) aos
municipios paulistas. O governo estima que a lei deva transferir um montante superior a R§ 500
milhGes por ano para as prefeituras que sera destinado ao incentivo da preservaciao ambiental e a
adogdo de acdes voltadas ao desenvolvimento sustentavel (Governo de Sio Paulo, 2021).

Além dos beneficios de uma gestao bem orientada sobre os principios ESG, é importante
mencionar as perdas que as empresas podem sofrer quando atingem algum dos pilares. Embora o
Brasil tenha passado por diversos acidentes que causaram fortes danos ambientais e sociais, em
25 de janeiro de 2019 o rompimento da barragem de Brumadinho pertencente a empresa Vale
S.A. ganhou destaque, se tornando um dos piores desastres da histéria. Imediatamente, a empresa
sofreu uma queda de 25% nos valores de suas agoes e esta desvaloriza¢ao se mostrou persistente
por um longo periodo (Santos et al., 2019).

Em 12 de fevereiro de 2019, pouco apos ter conquistado uma posi¢ao no ranking do ISE,
a B3 anunciou a exclusiao da Vale do indice (B3, 2019). A analise das demonstra¢oes financeiras
mostra que embora a empresa tenha mantido faturamento similar em 2019 e 2018, no ano que o
acidente ocorreu o valor adicionado da empresa caiu de 70 para 23 bilhdes de reais e os
resultados mostraram que a empresa saiu de um lucro de 25,6 bilhdes para um prejuizo de 6,6
bilhdes de reais.

Por fim, importante colocar que a pandemia causada pela COVID-19 realgou a
conectividade entre pessoas, planeta e lucros. A crise expoOs diversas fraquezas do sistema
financeiro e reforcou a necessidade de atengao as questOes sociais e ambientais, principalmente
pelo risco do mundo enfrentar novas pandemias devido a conectividade sugerida deste problema
com mudangas climaticas, desmatamento e perda de biodiversidade. Neste periodo, foi
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observado que empresas com melhor rating ESG obtiveram maior retorno acionario e tiveram
menor volatilidade (Adams & Abhayawansa, 2021).

Como mostrado, as uma boa gestao dos fatores ESG pode agregar valor para uma
empresa, NoO entanto, as politicas e estratégias usadas devem estar alinhadas ao negdcio a fim de
atuar como forma de melhorar a reputacao e mostrar aos investidores a relevancia destas agoes
ou o risco de ndo as praticar. Caso contrario, os investidores podem nao visualizar os beneficios
do que esta sendo feito e ainda considerar desvantagem pelos gastos realizados (Alsahlawi,
Chebbi & Ammer, 2021).

2.4 Brasil no contexto ESG

O Brasil tem consideravel importancia no contexto ESG, seja pelos recursos naturais que
o pais detém ou pelos diversos desafios que enfrenta em seu contexto politico e socioeconémico,
por isso, muito tem que ser debatido sobre estes pilares para que as empresas que atuam no pafs
rumem para um desenvolvimento sustentavel com menor exposi¢ao a riscos.

Segundo o Instituto Chico Mendes de Conservacdo da Biodiversidade (ICMBio), o Brasil
abriga a maior biodiversidade do planeta, respondendo por mais de 20% do ndimero total de
espécies da Terra, que o torna a principal nagao entre os 17 paises megadiversos (ICMBio, 2015).
Contudo, devido principalmente as atividades agricolas e de pecuaria, o pais enfrenta sérios
problemas como o aumento da taxa de desmatamento dentro da area da Amazonia Legal,
colocando em risco varias espécies (INPE, 2020).

A exploracao de commodities tem grande influéncia na economia brasileira, sendo que os
principais produtos produzidos e exportados pelo pafs sao oriundos de extragdo, como minério e
petroéleo, ou agronegdcio, pecudria e floresta, como soja, proteina animal, acicar, celulose, dentre
outros (MDIC, 2021). Portanto, estao baseados no consumo dos recursos naturais, causando os
impactos cotidianos de suas atividades e expondo a riscos maiores, como o exemplo do
rompimento da barragem de Brumadinho da empresa Vale S.A.

De acordo com o estudo da organizacio Carbon Brief realizado no periodo de 1850 a
2021, o Brasil ocupa a quarta posicio no ranking de emissio acumulada de CO2 neste intervalo. A
frente estao apenas Estados Unidos, China e Russia. O estudo mostra que embora o pais nao seja
um grande utilizador de combustivel féssil, como é o caso dos trés primeiros colocados, o
intenso desmatamento e uso do solo contribuem fortemente para a emissao (Carbon Brief, 2021).

Sob o aspecto social, o Brasil ocupa a nona posi¢ao no ranking dos pafses mais desiguais,
ficando atras apenas de Moc¢ambique, Suazilandia, Republica Centro-Africana, Sao Tomé e
Principe, Zambia, Suriname, Namibia e Africa do Sul. O indice de Gini, que varia de O a 1 e mede
o grau de desigualdade, sendo nimeros proximos de zero os mais desiguais, mostrou que o Brasil
saiu de 0,545 em 2018 para 0,543 em 2019, apresentando leve piora. Sendo estes valores ainda
piores na regiao norte e nordeste e entre a populagao negra (Fundagao Joao Pinheiro, 2020).

Estudo divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) revela
grandes desigualdades de género no mercado de trabalho. Enquanto 73,7%dos homens com 15
anos ou mais integravam o mercado de trabalho em 2019, o percentual chegava a 54,5% entre as
mulheres, sendo a situagdo ainda pior entre mulheres pretas e pardas. Além da ocupagio, as
mulheres receberam, em média, 77,7% do montante auferido pelos homens, sendo essa diferenca
ainda maior nos niveis que asseguram maiores ganhos, como geréncia e diretoria (EBC, 2021).

O Indice de Percepg¢ao da Corrupgao publicado pela ONG Transparéncia Internacional,
avalia 180 paises e territérios e atribui notas em uma escala entre 0 (quando o pais é percebido
como altamente corrupto) e 100 (quando o pais é percebido como muito integro). Em 2020 o
pais ficou com nota 38, estagnado em um patamar ruim, “abaixo da média dos BRICS (39), da
média regional para a América Latina e o Caribe (41) e mundial (43) e ainda mais distante da
média dos paises do G20 (54) e da OCDE (64).” Com esta nota o Brasil ficou em 94° lugar no
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ranking ¢ a ONG alerta ainda que o paifs enfrenta sérios problemas no combate a corrupgio
(Transparéncia Internacional Brasil, 2020). Na historia recente, varios escandalos de corrupgao
envolvendo governos e grandes empresas foram divulgados, mostrando que ainda ha muito a se
fazer no quesito governanca.

2.5 Perspectivas sobre contabilidade e divulgagio ESG

Do ponto de vista social, as entidades realizam investimentos que podem assumir varias
formas, desde a filantropia tradicional empreendida com pouca ou nenhuma expectativa de
retorno econdmico no curto prazo, até abordagens mais integradas que incorporam as
necessidades de desenvolvimento social como parte das estratégias do negdcio. Estudos sugerem
que as organizagoes podem se beneficiar destas agdes perante seus stakeholders. Porém, a
informacao ¢ tipicamente divulgada na forma de estudo de caso ou comentario, carecendo do uso
de métricas baseadas em resultados quantificaveis que destacam os impactos mais amplos dos
investimentos para as sociedades, comunidades e organizagdes envolvidas e ¢ raro haver ligagdes
entre as atividades de investimento social e a criagao estratégica de valor (Adams et al, 2010).

Os principais stakeholders desejam que o negdcio seja sustentavel, transparentes e com boa
prestagao de contas. Dessa forma, os relatérios que avaliam a performance corporativa além dos
termos econémicos, ajudam a mitigar riscos, proteger a marca da empresa e assegurar uma
posicdao competitiva. Um reporte que traga de maneira clara os valores da organizagio, principios,
governanga, praticas gerenciais, informando sobre riscos e oportunidades associados a
responsabilidade social e impacto ambiental podem ser usados na tomada de decisio de
investimentos (WBCSD, 2002).

O crescente numero de investidores que estao procurando informagoes sobre as questoes
ESG para alocagdo de investimentos mostra que os relatérios dessa ordem estao cada vez mais
importantes, contudo, ainda ha uma forte insatisfacio com os niveis de divulga¢ao atualmente
fornecidos (Adams, 2017; Amel-Zadeh & Serafeim, 2018).

Amel-Zadeh e Serafeim (2018) conduziram uma pesquisa com entidades de investimento
localizadas em varios paises e obtiveram a resposta que 82% deles usam informagao ESG na
tomada de decisdo, motivados principalmente pelo desempenho financeiro, seguido por demanda
dos clientes, estratégia de produtos como ¢ o caso dos green bonds e por fim, consideracSes éticas.
Além disso, afirmagdes sobre a possibilidade de uso das informagoes para avaliacio de riscos
também ¢ um fator positivo. Contudo, a falta de um padrao que possa trazer comparabilidade e a
falta de confiabilidade dos relatérios ainda impede o seu melhor uso.

O relatério do WBCSD (2002) mostra que existe uma crescente preocupagao do setor
financeiro com o rating de sustentabilidade das empresas, contudo ha pouca comparabilidade
entre as diversas formas de avaliacdo e ainda persiste o desafio das empresas em reportar nao
apenas o valor gerado através da mitigacao de riscos, mas também seu impacto positivo sobre a
rentabilidade do negdcio.

Ligado ao crescente interesse pela performance corporativa ESG, cresce também as
discussoes internacionais sobre o modelo de reporte a ser usado para atingir de fato o
desenvolvimento sustentavel, visto que os atuais frameworks preocupados nao apenas com
questoes financeiras estao sendo capazes de influenciar o modo de pensar e também as agdes
tomadas pelas entidades, especialmente quando hd o comprometimento da gestio e/ou
penalidades para o ndo cumprimento das metas é aplicado (Adams, 2017).

Contudo, criar um padrio global ndo é uma tarefa simples. De acordo com o documento
publicado em conjunto pelo CDP, CDSB, GRI, IIRC e SASB (2020), enquanto os relatorios
financeiros ja ganharam legitimidade internacionalmente, os relatérios de sustentabilidade
existentes ainda precisam de avangos, pois apresentam maior complexidade, devido a diversas
razdes como maior variedade de usuarios da informacdo sobre sustentabilidade com objetivos
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diferentes e materialidade dinamica, visto que a natureza dos tépicos, interesse dos usuarios e
influéncia sobre o desempenho da empresa pode as vezes mudar rapidamente.

A materialidade foi um importante mecanismo adotado na elabora¢io dos reportes
financeiros e se refere a relevancia que uma informagao tem para analise ¢ tomada de decisdo por
parte de seu usuario, tendo também implicagoes legais. No caso das informagées nao financeiras
estdo relacionados aos fatores ESG capazes de significantemente afetar o desempenho
operacional e financeiro da empresa. Portanto, os investidores e demais stakebolders vem
utilizando tais informag¢des o que acaba impactando o valor das ac¢bes (Jebe, 2019; Schiehll &
Kolahgar, 2020; Madison & Schiehll, 2021).

Amel-Zadeh e Serafeim (2018) argumentam que a materialidade pode variar
sistematicamente entre paises (por exemplo, pafses que enfrentam problemas com polui¢io da
agua x paises que enfrentam problemas com corrupcao); setores (por exemplo, industrias
altamente afetadas pela mudanca climatica x industrias afetadas pela violacao de direitos humanos
na sua cadeia de suprimentos); e até mesmo estratégias (por exemplo, empresas focadas em
diferenciagao e empresas focadas em custo). Dessa forma, entender como esses fatores afetam a
materialidade ¢ de fundamental importancia.

Khan, Serafeim e Yoon (2016) encontram relagao direta da materialidade e retorno das
agoes. A pesquisa mostrou que as empresas com um bom rating em questoes ESG materiais
apresentaram um desempenho melhor que as empresas com um razing ruim. Por outro lado, as
empresas que tiveram um bom razing em questdes ESG imateriais nao tiveram desempenho
melhor que as empresas com rafing ruim nos mesmos fatores. Ou seja, ¢ importante que as
empresas saibam focar as acGes sobre os problemas materiais para e o fagam de maneira efetiva
para que possam ter o reconhecimento do mercado ( Consolandi, Eccles & Gabbi, 2020).

Em 2019, a Comissao Europeia propos formalmente pela primeira vez o conceito de
dupla materialidade, encorajando as empresas a julgar as informagoes sob duas perspectivas: 1)
“na medida necessaria para a compreensio do desenvolvimento, desempenho e posi¢do da
empresa” e “no sentido amplo de afetar o valor da empresa”; 2) impacto ambiental e social das
atividades da empresa em uma ampla gama de stakeholders. Ou seja, uma companhia deve divulgar
informagoes que influenciam o seu valor e que influenciam pessoa, meio ambiente e economia.
Além disso, o conceito implica na necessidade de avaliagio da interconectividade dos dois. Sua
aplicagao pratica pode melhorar o engajamento dos stakeholders (Adams et al., 2021).

A confiabilidade da informagao ¢ outro problema apontado em relagio aos reportes
voluntarios. Essa falta de confianca gera o receio de “greenwashing’ ou também conhecido como
lavagem verde, fendmeno que ocorre quando empresas inescrupulosas tentam obter vantagens
através de falsas declaragoes sobre sua atuagao ESG ou mesmo quando decidem fazer divulgagao
seletiva de informagdes que sao favoraveis a sua imagem, omitindo aquelas que podem
influenciar negativamente a percep¢ao dos stakeholders (Ackers, 2015).

A asseguracao dos relatérios ESG tem se tornado um mecanismo cada vez mais comum
entre as organiza¢oes que buscam passar maior confiabilidade das informagdes aos seus usuarios.
Porém o processo de auditoria nesse tipo de relatorio ainda carece de melhor desenvolvimento e
isso torna a asseguracao sujeita a abordagens restritivas que dependem de padrées desenhados
para relatérios financeiros e amplamente desconectados da materialidade das questoes de
sustentabilidade, causando grande fragilidade, levando a erros e subjetividade na analise. Essa
falta de padroes especializados acaba prejudicando a relevancia, consisténcia e credibilidade
(O’Dwyer, 2011; He, 2020).

Boiral e Heras-Saizarbitoriaas (2020) também argumentam que declaragoes dos relatorios
de asseguracio nao demonstram um processo de verificagdo material, substancial e confiavel.
Eles tendem a parecer como uma pratica hiperreal amplamente separada de questdes criticas de
sustentabilidade e preocupagoes dos stakeholders sustentados por padroes de garantia
desconectados dos requisitos especificos de relatérios de sustentabilidade.
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No aspecto regulatério, Aureli, Del Baldo, Lombardi e Nappo (2021) argumentam que a
necessidade de se legitimar somada a necessidade de cumprimento da legislagio pode tornar a
divulgacio dos relatérios ESG uma oportunidade para a empresa de fato se desenvolver no
caminho da sustentabilidade, especialmente se houver melhor integracao das areas através dos
trabalhos da auditoria interna.

Por outro lado, ha de se pontuar também os aspectos negativos do processo regulatorio.
Bansal (2002) coloca que embora a regulagao seja uma ferramenta bem-sucedida para forgar as
empresas agirem corretamente, ¢ dificil assegurar que as normas sejam aplicadas de maneira
igualitaria. Além disso, se o processo nao for bem pensado, pode aumentar os custos e ter pouca
efetividade ao induzir os gestores a simplesmente cumprirem os protocolos com pouco espago
para pré-atividade e agdes inovadoras.

Bebbington, Kirk e Larrinaga (2012) analisando o caso da Espanha e Reino Unido,
alertam que no processo de normatizacao de relatérios nao financeiros, as imposi¢oes legais
podem ndo funcionar caso as normas sejam percebidas como impraticaveis e ilegitimas. Por
outro lado, mesmo sem a intervengao legal, normas construidas com a participagao de diferentes
grupos visando atender objetivos diversos podem ter maior aderéncia. A legitimidade do
processo normativo nao depende da autoridade por si s6, mas também das caracteristicas das
normas e do processo pelo qual foram criadas.

2.6 Fundacgao IFRS

O  International Accounting Standards Board (IASB) ¢é um organismo normatizador
internacional, composto por um grupo independente de especialistas, criado em 2001, com o
objetivo de elaborar normas padrdes internacional de contabilidade, que podem ser comparaveis,
conhecidas como International Financial Reporting Standards (IFRS). As normas emitidas pelo IASB
sao adotadas integral ou parcialmente por mais de 140 paises, dentre eles o Brasil. Ao longo dos
anos o orgao foi ganhando visibilidade e prestigio no ambiente empresarial e contabil, se
consolidando com o principal agente da pratica de divulgacao financeira ao redor do mundo
(Carmo, Ribeiro & Carvalho, 2016; IFRS, 2021).

As normas do IASB sio desenvolvidas ao longo de uma série de etapas, nas quais estao
previstas a oportunidade para os diferentes stakebolders (tais como, preparadores, auditores, 6rgaos
reguladores, contabilistas, dentre outros) expressarem suas opinides e influenciarem as decisdes
através do envio de documentos denominados comment letters (Orens, Jorissen, Lybaert & Van Der
Tas, 2013). Este processo de participagao é um elemento chave da legitimidade do IASB, visto se
tratar de um organismo sem autoridade eleita ou governamental. Como os interesses dos
stakeholders podem ser distintos, observam-se muitas diferengas nas respostas recebidas pelo 6rgao
e isso acaba por despertar a atencao de diversos pesquisadores (Carvalho, Albuquerque, Quirds &
Justino, 2014; Carmo, Ribeiro & Carvalho, 2016).

O conhecido papel dos padroes IFRS em trazer maior transparéncia, responsabilidade e
eficiéncia econdémica, somado ao crescente foco nas questdes ESG, desenvolvimentos em
relatorios de sustentabilidade e crescentes pedidos de padronizagao de tais relatorios, levaram a
fundagiao abrir um processo de consulta publica para melhor entendimento da demanda dos
stakeholders na area do reporte de sustentabilidade e como a Fundacao poderia responder a essa
demanda (IFRS, 2020).

Em setembro de 2020 a Fundagao IFRS publicou em seu website um documento
denominado Consultation Paper on Sustainability Reporting. Nele estava explicito que através de um
engajamento informal, a fundag¢do percebeu que havia uma necessidade urgente de melhorar a
consisténcia e a comparabilidade nos relatérios de sustentabilidade visto que um conjunto de
padroes comparaveis e consistentes permitira que as empresas construam a confianga publica por
meio de uma maior transparéncia de suas iniciativas de sustentabilidade.
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A Fundagido coloca que embora atualmente ja existam organizacdes que trabalham em
prol de prover padroes, métricas e estruturas para divulgacio de informagdes de sustentabilidade,
cada uma esta focada em produzir um produto especifico, com objetivos e publicos diferentes.
Estas diferencas por sua vez conduzem a uma diferente abordagem de materialidade, sendo o
foco de algumas iniciativas o impacto dos riscos sobre a empresa e outras focando sobre o
impacto da empresa sobre o ambiente. Alguns paises e regides também trabalham de maneira
complementar, como é o caso da Unido Europeia que ¢é altamente engajada no reporte de
sustentabilidade. O problema ¢ que toda a diversidade que existe sobre o tema acaba levando a
uma fragmentacdo global e consequentemente dificuldades em engajar o mercado de capitais na
transi¢do para uma economia de baixo carbono.

A consulta publica ficou aberta até 31 de dezembro de 2020 e recebeu um total de 577
comment letters. A consulta foi composta por dez questdes, conforme Tabela 1 a seguir, que
visavam avaliar de maneira formal a opinido dos stakeholders quanto a necessidade de um conjunto
global de padroes de relatorios de sustentabilidade reconhecidos internacionalmente e em caso

positivo, avaliar também a maneira que a fundagao deveria atuar e o escopo do trabalho.

Tabela 1

Questdes apresentadas no processo de consulta publica da Fundagao IFRS

Questio

Contexto

1 - Existe a necessidade de um conjunto global de
normas de informacdo sobre sustentabilidade aceitas a
nivel internacional?

(@ Em caso afirmativo, deveria fundacio IFRS
desempenhar um papel na emissio dessas normas e
expandir suas atividades nessa area? (b) Caso contrario,
qual enfoque deveria adotar?

A questdo analisa a participagdo ou nio da Fundagdo neste
processo ¢ traz trés opgdes de atuacdo: manuten¢io do
status quo; facilitar iniciativas existentes e; criar um Conselho
de Padrdes de Sustentabilidade, sendo produtora de
padroes, trabalhando com iniciativas existentes a partir do
trabalho ja desenvolvido por elas.

2 - O desenvolvimento de um conselho de padrées de
sustentabilidade (SSB) para operar sob a estrutura de
governanca

da Fundagio IFRS ¢ uma abordagem adequada para
alcangar maior consisténcia e comparabilidade global
em relatérios de sustentabilidade?

A criagdo de um novo conselho, trabalhando em paralelo ao
IASB, dentro da estrutura de governanca da Fundacao IFRS
pode auxiliar a atingir os objetivos de desenvolvimento de
uma estrutura de reporte de sustentabilidade coerente e
conectada com o reporte financeiro.

3 - Vocé tem algum comentario ou sugestao adicional
sobre os requisitos para o sucesso, conforme listado no
paragrafo 31 (incluindo sobre os requisitos para
alcangar um nivel suficiente de financiamento e atingir
o nivel apropriado de especializa¢do técnica)?

A Fundagio relacionou sete fatores essenciais para o
sucesso: (a) Alcangar um nivel suficiente de apoio global das
autoridades publicas, reguladores globais e stakeholders do
mercado, incluindo investidores e preparadores, nos
principais mercados; (b) trabalhar com iniciativas regionais
para alcangar consisténcia global e reduzir a complexidade
nos relatérios de sustentabilidade; (c) assegurar a adequagio
da estrutura de governanga; (d) obter conhecimentos
técnicos adequados para os membros do novo conselho; (¢)
alcangar o nivel de financiamento separado necessario ¢ a
capacidade de obter apoio financeiro; (f) desenvolver uma
estrutura e cultura que busque construir sinergias efetivas
com relatérios financeiros; e (g) garantir que a missdo e os
da IFRS  ndo

recursos  atuais Fundaciao

comprometidos.

sejam

4 - A Fundacio IFRS deve usar seu relacionamento
com os stakebolders para auxiliar na adocio e aplicacdo
consistente dos padrGes globais do SSB? Caso positivo,
sob quais condi¢Ges?

5 - Qual seria a melhor maneira para a Fundac¢do IFRS
desenvolver e trabalhar com as iniciativas existentes em
relatérios de sustentabilidade para alcancar maior
consisténcia global?

Existe a preocupacio por parte de alguns stakeholders que a
atuagdo da Fundagio possa colocar em risco o progresso do
trabalho ja desenvolvido pelas iniciativas existentes. Uma
parceria com tais iniciativas pode se beneficiar da jungdo do
conhecimento em reportes de sustentabilidade que elas
possuem com o conhecimento em elaboracio de padrdes
globais que a Fundac¢io conquistou ao longo dos anos com
seu trabalho na area de reportes financeiros.
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6 - Qual seria a melhor maneira para a Fundagio IFRS
desenvolver e trabalhar dentro do sistema jurisdicional
existente, iniciativas para encontrar uma solugiao global
consistente para relatérios de sustentabilidade?

Um processo de cooperacdo “bottom-up” entre iniciativas
regionais ou normatizadores existentes por si s nio setia
suficiente para atingir o objetivo de estabelecer nem mesmo
um conjunto basico de padres. Para desenvolver tais
padroes, seria necessaria uma iniciativa global, e seria vital
que essa iniciativa global cooperasse com iniciativas
regionais para alcancar consisténcia e comparabilidade

globais.

7 - Se a Fundacio IFRS fosse estabelecer um SSB,
deveria inicialmente desenvolver divulgacdo financeiro
relacionada ao clima antes de potencialmente ampliar

suas atribui¢bes para outras areas dos relatérios de
sustentabilidade?

Na pesquisa informal realizada, a Fundagao observou que
havia uma grande preocupagio quanto aos riscos
relacionados a clima, portanto, considera importante o foco
neste tema. Contudo, observa que algumas jurisdigdes ja
adotam uma abordagem de amplos fatores ambientais e,

portanto, uma visio focada em clima poderia estar
8 - O SSB deveria ter uma definicio focada de riscos desalinhada as politicas existentes. Muitos stakeholders
relacionados ao clima ou considerar fatores ambientais defenderam —a  abordagem do  escopo amplo  de

sustentabilidade devido a correlacio entre os fatores

mais amplos? - : -
ambientais, sociais e de governanga.

Um grupo de stakebolders defende que a Fundagdo deve
focar em produzir informagdes sobre como eventos
relevantes afetam a entidade, contudo, outro grupo defende
o principio da dupla materialidade, em que o impacto da
entidade sobre o ambiente também deve ser reportado,
sendo util para multiplos stakebolders. A Fundagio pondera
que comegar pela dupla materialidade pode elevar a
complexidade e atrasar a ado¢io dos padroes.

9 - Vocé concorda com a abordagem proposta para a
materialidade no paragrafo 50 que poderia ser adotada
pelo SSB?

Para alcancar praticas de relatérios de sustentabilidade
globalmente consistentes, as informacdes de
sustentabilidade divulgadas pelas empresas precisardo, em
ultima instancia, estar sujeitas a verificagdo externa. No
entanto, existem desafios conceituais e praticos para
alcancar esse nivel, incluindo a necessidade de uma estrutura
aceita e as dificuldades de estabelecer requisitos qualitativos.

10 - As informacdes de sustentabilidade a serem
divulgadas devem ser auditadas ou sujeitas a verificagdo
externar

Caso contrario, quais tipos diferentes de garantia seriam
aceitaveis para que as informacoes divulgadas fossem
confiaveis e uteis para tomada de decisdes?

11 - Os interessados podem incluir qualquer outro
comentario relevante  para
consideracao.

ou  assunto nossa Espaco reservado para comentarios adicionais.

Fonte: Elaborada pela autora com base no Consultation Paper on Sustainability Reporting (IFRS, 2020).

De acordo com o feedback publicado pela IFRS (2021), as respostas obtidas nesta primeira
etapa confirmaram uma urgente e crescente necessidade em prol da criagao de um padrao global
de relatorio de sustentabilidade capaz de melhorar a consisténcia e comparabilidade entre eles e
deram suporte para que a Fundacdo desempenhasse um papel no seu desenvolvimento. Tanto
que em abril de 2021, foi aberto novo processo de consulta publica buscando opinides sobre
ajustes necessarios a serem feitos em sua constituicio de forma a acomodar a formagiao do
conselho de sustentabilidade, entio denominado Infernational Sustainability Standards Board (ISSB).

Conforme ja era esperado, de acordo com anuncios previamente feitos, em novembro de
2021, durante a COP 26 em Glasgow, a Fundagao IFRS formalizou a formagao do ISSB que
trabalhard de maneira independente, porém em estreita cooperagao com o IASB, garantindo a
conectividade e compatibilidade entre as normas financeiras de contabilidade e as normas de
sustentabilidade. Além disso, anunciou também que até junho de 2022 estara completamente
consolidado com o CDSB e o VRF (IFRS, 2021).
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3. METODOLOGIA DA PESQUISA

3.1 Delineamento da pesquisa

O presente trabalho se tratou de uma pesquisa de carater descritivo visto que buscou
descrever a opiniao dos diferentes stakebolders a respeito do posicionamento da fundagio IFRS
em relagdo ao relato de sustentabilidade. Segundo Sampieri, Collado e Lucio (2013), a pesquisa
descritiva procura descrever como sio e se manifestam determinados fenomenos sendo util para
mostrar com precisao seus angulos e dimensdes, ja a pesquisa exploratoria examina um problema
de pesquisa pouco estudado ou que ainda nao tenha sido abordado.

A abordagem foi qualitativa e quantitativa uma vez que no primeiro objetivo especifico
avaliou como os stakeholders responderam as perguntas observando seu posicionamento e 0s
argumentos que sustentaram sua opinido bem como a frequéncia de apari¢ao destes e no segundo
objetivo especifico buscou avaliar o grau de concordancia dos respondentes com as assertivas
apresentadas. Bardin (1977) coloca que a abordagem quantitativa se fundamenta na frequéncia de
aparicdo de certos elementos da mensagem, enquanto a abordagem qualitativa recorre a
indicadores nao frequenciais suscetiveis de permitir inferéncias.

Quanto ao procedimento para coletas de dados, no primeiro objetivo foi utilizado o
método documental baseado na técnica de analise de conteido de Bardin e no segundo objetivo
foi realizada uma pesquisa de levantamento (survey).

Bardin traz a seguinte colocagao a respeito da técnica:

A analise de conteido aparece como um conjunto de técnicas de analise das comunicaces, que
utiliza procedimentos sistematicos e objectivos de descricdo do conteudo das mensagens... A
intengao da andlise de conteido ¢ a inferéncia de conhecimentos relativos as condi¢cdes de
produgio (ou, eventualmente, de recepgio), inferéncia esta que recorre a indicadotes (quantitativos
ou nao) (Bardin, 1977, p. 38).

Weber (1990) apud Cariano, Albuquerque, Marcelino e Rodrigues (2017) define a analise
de contetdo como um método de investigagao que utiliza um conjunto de procedimentos com o
objetivo de elaborar inferéncias a partir de determinado texto, sendo particularmente util, uma
vez que permite transformar e codificar o texto no sentido da pesquisa a ser conduzida. Carmo et
al. (2016) colocam que a analise de conteudo ¢ a técnica mais utilizada para se analisar cartas de
comentarios enviadas em processos de consulta do IASB.

A percepe¢ao dos stakeholders no Brasil foi capturada através de aplicagao de questionario
contendo assertivas que foram baseadas nos achados do primeiro objetivo em conjunto com as
teorias apresentadas. Sampieri et al. (2013) definem as s#rveys como pesquisas nao experimentais
transversais descritivas ou correlacionais-causais que geralmente utilizam questionarios que siao
aplicados em diferentes contextos (aplicados em entrevistas cara a cara, via e-mail ou correio, em

grupo).

3.2 Amostra e procedimentos

Para atender o primeiro objetivo especifico foram utilizadas as 577 comment letters
apresentadas no sitio da fundagdo IFRS em resposta ao primeiro processo de consulta puablica
sobre relatério de sustentabilidade que foi encerrado em 31 de dezembro de 2020, intitulado
Consultation Paper on Sustainability Reporting.

O envio de opiniGes através de comment letters, ou cartas comentario, tem sido uma
importante ferramenta que os sfakeholders tém para tentar influenciar o IASB na redagdo de
normas contabilisticas (Albuquerque, Marcelino, Rodrigues e Cariano, 2017). Mellado-Bermejo e
Esteban (2014) argumentam que a analise destes documentos permite aos pesquisadores um
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melhor entendimento das questdes criticas envolvidas, das necessidades dos diferentes grupos de
interesse e permite uma visao do que pode vir a acontecer.

Para fins de padronizagao do estudo, as comment letters foram abertas e divididas conforme
classificacado mostrada abaixo:

- Cartas identificadas e respondidas por questio: documentos com identificagdo do
remetente e respostas desenvolvidas para as perguntas separadamente;

- Cartas identificadas, mas texto livre: documentos com identificacio do remetente,
porém em texto livre, ou seja, as respostas nao foram divididas por questao;

- Cartas sem identificacdo: documentos sem identificacio do remetente.

Dentre as 577 comment letters recebidas no processo de consulta, apenas 357 cartas foram
consideradas vidveis para analise desta pesquisa, constituindo a amostra final. As demais cartas
foram descartadas por nao estarem identificadas, ndo trazerem resposta de maneira explicita as
perguntas feitas ou mesmo por impossibilidade de abrir o documento disponivel no site.

Entre as cartas nao utilizadas, cerca de 40% delas apresentavam um texto muito
semelhante, o que pode indicar o reforco de diferentes stakeholders em relagao a uma determinada
opinido. Na maior parte delas nido foi possivel coletar informagdes em relagdo ao remetente,
contendo apenas uma assinatura.

A partir da leitura das cartas foi construido um banco de dados de forma sistémica,
utilizando o Excel, a fim de agregar as seguintes informag¢oes: numero da carta, pafs, continente
de origem, grupo de remetente, posicionamento quanto a questdo feita e argumentos utilizados.
Os remetentes foram divididos em diferentes grupos de stakebolders procurando captar existéncia
de potenciais interesses particulares. A agregacdo das respostas por grupos de interesse ¢
amplamente utilizada neste tipo de estudo, especialmente quando quer se analisar processos de
construc¢dao de normas (Carmo, Ribeiro & Carvalho, 2016; Albuquerque et al, 2017).

Para todas as questoes, foram analisados de maneira qualitativa os argumentos usados
pelos respondentes para sustentar seus posicionamentos. Em relagdo a analise qualitativa, os
argumentos foram elencados conforme seu tema. Bardin (1977) coloca que o tema é geralmente
utilizado como unidade de registro para estudar motivagoes de opinides em respostas as questoes
abertas e entrevistas e traz a seguinte defini¢ao:

Na verdade, o tema ¢ a unidade de significagdo que se liberta naturalmente de um texto analisado
segundo certos critérios relativos a teotia que serve de guia a leitura. O texto pode ser recortado
em ideias constituintes, em enunciados e em proposi¢oes portadores de significagSes isolaveis...
Fazer uma analise temdtica consiste em descobrir os «nucleos de sentido>> que compéem a
comunicacdo e cuja presenca, ou frequéncia de aparicio podem significar alguma coisa para o
objectivo analitico escolhido (Bardin, 1977, p. 105).

Baseado no trabalho de Silva, Niyama e Rodrigues (2016) as 577 cartas foram lidas
integralmente, analisadas e tabuladas de uma forma nao mecanizada devido as suas limitagoes
primarias. A construcao do instrumento de pesquisa se deu de forma qualitativa, mas a analise do
mesmo bem como a apresentacio dos resultados se deu de forma quantitativa. As respostas
obtidas para cada pergunta foram classificadas de duas maneiras: a) se o respondente concordava
ou discordava com o assunto proposto em cada questdo e, b) se o respondente embasava sua
resposta e que tipo de argumento utilizava. Devido as diferentes contribui¢cdes dos respondentes,
nao foi utilizada uma medida/nomenclatura fixa, conforme realizado por Vieira e Borba (2015).

Ainda segundo Silva et al. (20106) a construcao do instrumento de pesquisa cuja analise de
conteudo ¢ realizada utilizando-se de inferéncias de conhecimento relativas as condi¢oes de
produgao, faz com que os resultados sejam afetados pelo viés do pesquisador, tornando-se,
portanto, uma das limitacdes da pesquisa.

Para atender o segundo objetivo especifico foi realizado uma survey através de um
questionario construido com assertivas que foram elaboradas através do resultado obtido no
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primeiro objetivo especifico e nas teorias apresentadas. Foi utilizado o Google Forms e o link
contendo o questionario foi enviado para diversos stakebolders no Brasil.

Foi realizada a aplicagdo em fase de teste para trés respondentes (académicos) e apds
Jfeedback dos mesmos o link foi distribuido para demais participantes, ficando disponivel para
receber respostas durante os meses de maio e junho de 2022. Com apoio da ANEFAC
(Associagao Nacional dos Executivos de Finangas, Administracio e Contabilidade), o
questionario também foi distribuido em seu congresso em maio de 2022. Neste periodo foram
recebidas 95 contribuigdes, que compuseram a amostra final. O questionario foi constituido de
quatro se¢oes conforme detalhado a seguir:

e Secao 1: Breve descricao de pesquisa; e-mail de contato e termo de consentimento livre e

esclarecido.

e Secao 2: Perfil pessoal contendo género, idade e estado.

e Secao 3: Perfil profissional contendo grau de instrugao, grau de conhecimento sobre a
tematica ESG, grau de conhecimento sobre o processo de normatizacao investigado e

area de atuagao profissional.

e Secdo 4: Survey sobre o processo de normatizagao, sendo de 1 a 15 assertivas obrigatérias
avaliadas através de uma escala Likers variando de 1 (Discordo totalmente) até 5
(Concordo totalmente); de 16 a 18 questdes obrigatorias respondidas sobre o nivel de
atengao a ser direcionado aos pilares ESG separadamente (Pouca ou nenhuma atengao,
média atenc¢do e muita atenc¢do) e questio 19 opcional para comentarios adicionais. O
embasamento tedrico das questoes esta resumido na Tabela 2.

Tabela 2
Questdes/assertivas apresentadas na Survey

Questdes /assertivas aplicadas

Justificativa / Embasamento

1 - As empresas devem publicar informagées que atendam a
demanda dos principais stakebolders ¢ ndo apenas dos
acionistas / investidores.

Teoria dos Stakeholders defende que uma entidade é de
interesse de todas as partes com as quais se relaciona e
ndo apenas de seus sharebolders.

2 — Os relatérios de sustentabilidade publicados pelas

Pesquisa realizada pela Fundacio IFRS bem como artigos
publicados mostraram que embora seja crescente a
publicacio dos relatérios ESG, por diversos motivos eles
ainda ndo atendem completamente a necessidade dos
stakeholders.

empresas  brasileiras  atendem as necessidades  dos
investidores e demais stakeholders na tomada de decisao.
3 — O processo de normatizagio dos relatorios de

sustentabilidade trara beneficios para as empresas brasileiras.

Respondentes do Consultation Paper argumentaram que o
cenario atual gera confusdo, maior trabalho e custo na
elaboragilo e  publicagio  da  informacio  de

sustentabilidade.

4 — O processo de normatizagio dos relatérios de
sustentabilidade trard beneficios investidores, acionistas e
demais stakeholders.

Um dos principais problemas apontados nas comment letters
refere-se a falta de comparabilidade, consisténcia e
confiabilidade dos relatérios de sustentabilidade. De
acordo com os pontos discutidos no tépico de regulacio
contabil, estes problemas poderiam ser resolvidos com o
processo de normatizagao.

5 — Niao ¢ necessaria a producdo de um padrio global de
divulgacdo de informagdes de sustentabilidade, pois os
padroes existentes (GRI, SASB, TCFD, dentre outros) ja
suprem a necessidade das empresas e stakeholders no Brasil.

Alguns respondentes do Consultation Paper colocaram que
nao ¢ necessitio um novo padrio visto os existentes
suprirem a necessidade. Outros acreditam que o cendrio
atual é muito fragmentado e os relatérios individualmente
nao atendem as demandas existentes.

6 — A Fundagao IFRS ¢ o o6rgdo mais indicado para
conduzir a produgido de padroes globais de sustentabilidade.

Diversos respondentes do Consultation Paper argumentaram
que a Fundagio IFRS tem legitimidade para conseguir
produzir um padrio de sustentabilidade globalmente
aceito.
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7 — A divulgacio voluntaria dos relatérios de
sustentabilidade pode fazer com que as empresas divulguem
apenas o que for benéfico para sua imagem, em busca de
legitimar suas operagoes.

A Teoria da Legitimidade e da Divulgacdo Voluntaria
coloca que na auséncia de um processo regulatério, as
empresas podem se aproveitar da situacdo para divulgar
apenas informagdes que legitimam suas agGes.

8 — Os custos do processo de normatizacio contabil dos

Alguns respondentes do Consultation Paper argumentam

relatérios  de sustentabilidade serdo maiores que os que o cendrio atual acaba gerando mais custos para as
beneficios. empresas.

9 - O processo de padronizacio dos relatorios de A Questdao 7 do Consultation Paper gerou uma grande
sustentabilidade deve focar inicialmente apenas em polarizagio entre os respondentes, sendo que o0s

informacdes relacionadas ao risco climatico (emissao de
gases de efeito estufa, por exemplo).

favoraveis ao foco inicial em clima argumentam que este é
um assunto urgente e¢ ja existe o padrio TCFD bem
desenvolvido que sera capaz de dar suporte para a
elaboragdo do novo padrio.

10 - O processo de padronizacio dos relatérios de
sustentabilidade deve abranger todos os principais fatores
ESG desde o inicio.

Ainda em relacio a Questio 7, outro grupo de
respondentes argumenta que todos os fatores ESG devem
ser considerados desde o infcio dada a inter-relacio entre
eles.

11 - Os relatorios de sustentabilidade devem trazer
informagGes materiais apenas do ponto de vista do
investidor / acionista.

A Questio 9 do Comsultation Paper gerou grande
polarizacio entre os respondentes, sendo que 0s
favoraveis argumentaram que focar na materialidade
financeira daria mais agilidade ao processo, estaria mais
alinhada a missdo da Fundacio e garantiria maior adesao.

12 — Os relatérios ESG devem usar a dupla materialidade,
ou scja, avaliar os impactos dos fatores ESG sobre a
empresa bem como os impactos da operacio empresarial
sobre o ambiente, considerando também as necessidades
dos principais stakebolders.

Ainda em relagio a Questdo 9, outro grupo de
respondentes argumenta que a materialidade dupla deve
ser usada desde o inicio, pois diversos sdo os relatérios de
sustentabilidade. Além disso, ja existem padroes e
jurisdicbes que usam esse formato e ¢é crescente a
demanda por este tipo de informacio para que se tenha
uma visdo completa dos riscos e oportunidades da
organizagio.

13 — A normatiza¢ao dos relatorios de sustentabilidade deve
ser tratada com urgéncia no Brasil.

A agilidade foi um tema tecorrente nas tespostas
fornecidas, sendo inclusive colocado como fator de
sucesso, visto que o cenario atual ndo ¢é satisfatorio.

14 - Os relatérios de sustentabilidade devem ser auditaveis
ou sujeitos a asseguragao externa.

A confiabilidade foi um tema bem debatido entre os
respondentes. A falta de confianca na informagao impede
que ecla seja usada de maneira adequada, contudo, os
padroes ainda ndo estdo maduros, o que causa certo receio
na aplicagdo inicial do processo de auditoria, dentre outros
problemas.

15 — Se houver um processo de normatiza¢io dos relatérios
de sustentabilidade, as pequenas ¢ médias empresas também
deverio ser incluidas.

A Fundagio IFRS elabora normas financeiras
diferenciadas para pequenas e médias empresas. EHsta
necessidade também foi levantada por diversos
respondentes.

16 — Selecione o nivel de atenciao que deve ser direcionada
ao pilar E (Ambiental) nos relatorios de sustentabilidade das
empresas que operam no Brasil.

As preocupagdes com os problemas ambientais amplos
foram colocadas diversas vezes pelos respondentes.

17 — Selecione o nivel de aten¢io que deve ser direcionada
ao pilar S (Social) nos relatérios de sustentabilidade das
empresas que operam no Brasil.

Embora o Consultation Paper abra espago para tratar
questdes sociais no futuro, a principio o foco esta em
questoes  climaticas. Contudo, diversos respondentes
reforcaram a necessidade de atengdo aos fatores sociais,
especialmente com a pandemia da Covid-19.

18 — Selecione o nivel de aten¢do que deve ser direcionada
ao pilar G (Governanga) nos relatérios de sustentabilidade
das empresas que operam no Brasil.

Na Questdo 8 do Consultation Paper diversos respondentes
reforcaram a necessidade de se trabalhar os fatores ESG
em conjunto, ou seja, abordar também as questdes de
Governanca. No entanto, este pilar nao recebeu a mesma
aten¢do que os demais nem por parte da Fundagio nem
por parte dos respondentes.

Fonte: Elaborado pela autora.
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Para verificar a associacdo entre o perfil pessoal e profissional dos respondentes e suas
percepgoes com relagdo as 18 questdes apresentadas, foi aplicado o teste Qui-quadrado de
Pearson (Pearson’s Chi Square Tesi) por meio do soffware Sofa, considerando os niveis de
significancia (p-value) de 1%, 5% e 10%.

O teste qui-quadrado de Pearson ¢ um teste de hipdteses que se destina a encontrar um
valor da dispersio para duas variaveis categoricas nominais e avaliar a associagdo existente entre
variaveis qualitativas. O valor é encontrado somando-se os quadrados dos desvios entre as
frequéncias observadas e esperadas divididas pelas frequéncias esperadas, sendo representada por
x?, onde y ¢ a letra grega qui. Se as frequéncias observadas nao se assemelham em magnitude as
frequéncias esperadas, rejeita-se a hipdtese nula, portanto trata-se de um teste unilateral (Sharpe,
De Veaux & Velleman, 2011).
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4. ANALISE DOS RESULTADOS E DISCUSSAO

A seguir foram descritos os principais achados e discussoes da pesquisa realizada. O texto
foi dividido em quatro subsecdes, sendo elas: 4.1) Perfil dos respondentes do Consultation Paper,
onde ¢ apresentado o perfil nas comment letters analisadas; 4.2) Percepcgao avaliada nas comment
letters, no qual foi apresentada a posi¢ao de concordancia ou discordancia, bem como a
argumenta¢ao dos respondentes; 4.3) Perfil dos respondentes da Swurwey, onde foi apresentado o
perfil dos voluntarios que responderam ao questionario elaborado e; 4.4) Percepgao avaliada na
Survey, em que foram apresentados as respostas obtidas pelos 90 respondentes.

4.1 Perfil dos respondentes do Consultation Paper

Das 357 cartas da amostra final analisadas, quase metade vieram do continente Europeu,
seguido de América do Norte, Asia, Africa, América do Latina e Oceania. Além disso, onze
remetentes foram classificados no grupo “Diversos” por serem organismos internacionais ou
grupo de respondentes presentes em diversos continentes e nao trazerem de maneira explicita o
endereco do responsavel pela submissio do documento.

Em relacdo aos paises que fizeram parte da amostra, conforme Tabela 3, quase 20% das
cartas vieram do Reino Unido, seguido de Estados Unidos, Canada, Alemanha e Australia.
Algumas cartas foram enviadas por grupos que pertenciam a mais de um pafs, portanto, foram
classificadas como “Diversos”. O Brasil enviou um total de dezoito contribui¢bes, das quais
quinze foram consideradas para analise.

Tabela 3
Remetentes por pais de origem
Pais de origem Quantidade % Pais de origem Quantidade %
Reino Unido 65 18,21%  Noruega 2 0,56%
EUA 36 10,08%  Finlindia 2 0,56%
Canadi 28 7,84% Roménia 2 0,56%
Alemanha 20 5,60% Argentina 2 0,56%
Austrilia 19 532%  India 2 0,56%
Africa do Sul 15 4,20% Chile 2 0,56%
Brasil 15 4,20% Russia 2 0,56%
Holanda 14 3,92% Turquia 1 0,28%
Franca 13 3,64% Dinamarca 1 0,28%
Bélgica 12 3,36%  Austtia 1 0,28%
Hong Kong 10 2,80% Barein 1 0,28%
Japao 7 1,96% Taiwan 1 0,28%
Ttalia 7 1,96% Indonésia 1 0,28%
Colombia 5 1,40% Arabia Saudita 1 0,28%
Espanha 5 1,40% Polbnia 1 0,28%
Suica 5 1,40% Porto Rico 1 0,28%
Suécia 5 1,40% Cingapura 1 0,28%
Nigéria 5 1,40% Tanzania 1 0,28%
Nova Zelandia 4 1,12% Uganda 1 0,28%
Malasia 4 1,12% Ira 1 0,28%
Coréia do Sul 4 1,12% Quénia 1 0,28%
China 3 0,84% Botsuana 1 0,28%
Irlanda 3 0,84% Diversos 22 6,16%
México 2 0,56%

Total 357 100%

Fonte: Dados de pesquisa.

Este padrio de predominancia de comentarios enviados por pafses Europeus,
especialmente do Reino Unido pode ser observado em outros trabalhos. Os Estados Unidos
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também apresentam importante contribuicio nos processos de consulta publica abertos pelo
IASB. O Brasil por sua vez tem comegado a aumentar a participagdao nos ultimos anos (Vieira &
Borba, 2015; Silva et al. 2016; Schlotefeldt, Schlup & Klann, 2020; Visoto, Nobre, Silva &
Rodrigues, 2020).

Segundo Silva et al. (2016), o nivel de convergéncia aos padroes contabeis internacionais,
visto a obrigatoriedade do padrio IFRS na Unido Europeia, bem como a forte influéncia dos
paises europeus nos processos normativos, podem fundamentar maior participagao destes paises.
Além disso, a maior facilidade com a lingua inglesa pode também contribuir. Na Tabela 4
apresenta-se a participa¢ao de remetentes por continente.

Tabela 4

Remetentes por continente de origem

Continente Quantidade %
Europa 168 47%
América do Norte 65 18%
Asia 37 10%
Africa 26 7%
América Latina 26 7%
Oceania 24 7%
Diversos 11 3%
Total 357 100%

Fonte: Dados de pesquisa.

Em relacao aos remetentes, Carvalho, Albuquerque, Quirds e Justino (2015) apontam que
os grupos mais comuns em trabalhos que analisam comment letters sio: empresas, associagao de
empresas, empresas de contabilidade, associag¢ao de profissionais de contabilidade, académicos,
bancos, seguradores, reguladores/normalizadores e outros. A depender da motivaciao do estudo,
alguns grupos podem ficar juntos numa mesma categoria, como por exemplo, a categoria de
preparadores, que podem agrupar empresas, associagao de empresas, bancos e seguradoras.

Neste trabalho foram adotados os seguintes grupos de rementes, com as quantidades de
participagoes apresentadas na Tabela 5:

- Academia: estudantes, professores e pesquisadores.

- Associagdes: associagoes, federagdes e confederacGes profissionais e empresariais.

- Auditoria / Consultoria: empresas de auditoria, consultoria e associacdes de auditortia.

- Individual: profissionais e individuos interessados no tema.

- Organizagoes com fins lucrativos: empresas, bancos, gestores de investimento.

- Outros 6rgaos: 6rgaos governamentais, reguladores, normatizadores e organizagoes sem
fins lucrativos.

Tabela 5
Grupo de remetentes

Grupo de interesse Quantidade Yo
Otganizagdes com fins lucrativos 82 23%
AssociacGes 58 16%
Academia 43 12%
Individual 18 5%
Auditoria / Consultoria 15 4%
Outros 6rgaos 141 39%
Total 357 100%

Fonte: Dados de pesquisa.
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4.2 Percepgao avaliada nas Comment Letters

A seguir foi demonstrado o posicionamento e argumentagao dos respondentes das 357
cartas da amostra final da pesquisa para cada uma das onze questdes do Consultation Paper. Nas
perguntas em que o posicionamento foi concordante parcialmente ou com ressalvas, foi
considerado na categoria “Favoravel” e as ressalvas anotadas nos comentarios. Perguntas em que
nao foi possivel entender o posicionamento, nao foi atribuida nenhuma categoria e apenas os
argumentos foram anotados. Devido a diversidade de comentarios obtidos, apenas aqueles com
maior frequéncia foram elencados nas tabelas de argumentos.

Question 1: Is there a need for a global set of internationally recognised sustainability reporting standards?

(a) If yes, should the IFRS Foundation play a role in setting these standards and expand its standard-setting
actipities into this area?

(b) If not, what approach should be adopted?

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.15).

A Questdo 1 teve uma taxa de resposta de quase 98% dentro da amostra considerada,
tendo sido a questio com maior participagao, conforme apresentado na Tabela 6. Entre os
respondentes, 93% concordam com a necessidade da criagio de um padrao global de normas de
sustentabilidade, considerando a Fundacao IFRS adequada para estar a frente da atividade.

Tabela 6

Posicionamento Questio 1

Grupo de remetente Favoravel Desfavoravel Total
Academia 31 11 42
Associacoes 57 1 58
Auditoria / Consultoria 14 1 15
Individual 15 2 17
Organizagdes com fins lucrativos 78 4 82
Outros 6rgaos 131 4 135
Continente Favoravel Desfavoravel Total
Africa 25 0 25
América Latina 62 2 64
América do Norte 23 3 26
Asia 34 1 35
Europa 152 15 167
Oceania 19 2 21
Diversos 11 0 11
Total 326 23 349

Fonte: Dados de pesquisa.

Em relagio aos grupos respondentes, os académicos apresentaram o maior
posicionamento desfavoravel, sendo 26% deles contra o desenvolvimento de outro padrio e¢/ou
envolvimento da IFRS com o tema. J4 entre os continentes, América do Norte, Oceania e
Europa apresentaram os maiores percentuais de rejeicao, sendo 12, 10 e 9%, respectivamente.
Entre os argumentos utilizados, a existéncia de padroes ja aceitos e amplamente usados, como o
caso do GRI e a falta de experiéncia e/ou envolvimento anterior da IFRS com o tema, foram os
mais citados. Os argumentos estao compilados na Tabela 7.
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Tabela 7
Principais argumentos Questio 1

Argumentos favoraveis

- Um relatério padrio ird aumentar a transparéncia e eficiéncia dos mercados de capitais, melhorando a tomada de
decisdo baseada em informag¢ées ESG, além de impulsionar as acSes positivas nas empresas.

- Necessario maior consisténcia, confiabilidade e comparabilidade das informagoes.
- A fragmentacio de padrdes gera duvidas e aumento de custos para as empresas.

- IFRS ¢ bem-posicionada para a demanda, visto sua estrutura, experiéncia em normatizagio e legitimidade global,
podendo assim ter maior aceitagao.

- A IFRS sera capaz de criar conexdo entre o relatério financeiro e o relatério de sustentabilidade.

- Deve-se trabalhar em conjunto com as iniciativas existentes, buscando harmonizag¢io do trabalho realizado
anteriormente.

Argumentos desfavoraveis

- Ja existem padroes amplamente aceitos e utilizados, a exemplo do GRI
- IFRS deveria apenas apoiar as iniciativas existentes, sem, no entanto, se envolver na producio de padrdes.
- Ja existe o trabalho do EFRAG bem desenvolvido.

- IFRS tem foco em relatério financeiro e nao tem conhecimento do tema ESG.
Fonte: Dados de pesquisa.

Adams e Mueller (2022), pesquisando especificamente sobre as cartas enviadas pelo grupo
de académicos neste processo de consulta, colocam que a maior parte das submissoes feitas se
opOe as propostas feitas pela Fundagao IFRS sobre as questdes-chave. A maioria dissidente
apresenta registros de pesquisas cientificas em relatorios de sustentabilidade para embasar o
argumento, enquanto aqueles que apoiavam eram significativamente menos propensos a fazer
referéncia a pesquisas ou declarar suas credenciais e, apesar de apoiarem, levantaram
preocupagdes com as propostas. Adams e Abhayawansa (2021) colocam que entre os pedidos de
harmonizacdo, os respondentes buscam erroneamente simplificar os relatérios de
sustentabilidade bem como a analise ESG e transferir o controle da definicdo de padrées para um
o6rgao do setor privado orientado para o investidor.

A professora Carol Adams, pesquisadora com mais de 30 anos de experiéncia na area e
tundadora do periddico Sustainability Accounting, Management and Policy Journal, expressa sua
preocupac¢dao em relagao a proposta nao estar atendendo ao interesse publico. Dentre as teorias
que debatem a regulagao, a Teoria do Interesse Publico coloca que justamente esta é uma das
premissas que justificam a atua¢do do regulador (Almeida & Franca, 2021; Kothari et al., 2010).
A respondente traz os seguintes argumentos:

Ao se concentrar em interesses restritos de um subconjunto de stakebolders, a proposta nio atingira
uma meta declarada dos curadores da Fundagio IFRS de reduzit o numero de
estruturas/padrdes...

Ja existe um conjunto global de padrées de relatérios de sustentabilidade reconhecidos
internacionalmente. Ndo ha necessidade de outro. Os padrSes GRI siao reconhecidos
internacionalmente e usados por empresas de todo o mundo (Carol Adams, comment letter 5, p.1).

Alguns se posicionaram parcialmente favoraveis a questao, como no caso da _Association
Frangaise de la Gestion Financiere (AFG) que coloca que existe a necessidade de um padriao de
sustentabilidade internacionalmente reconhecido, no entanto, a IFRS nao ¢ o 6rgao mais indicado
para este papel, visto que por muito tempo ignorou as questoes ESG e, portanto, tem uma
experiéncia limitada com o assunto (AFG, comment letter 228, p.1).

Ja entre os favoraveis, a falta de consisténcia, confiabilidade e comparabilidade foram os
principais argumentos usados. Alguns respondentes citaram o receio com greemwashing, justamente
causado por nao haver total confianca nas divulgacoes. Os respondentes colocam que um padrao
global poderia melhorar o uso da informagdo para tomada de decisio, e por consequéncia
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poderia estimular boas praticas por parte das empresas, que poderiam inclusive notar redu¢ao nos
custos e menor duvida na elaboragao do relatério, conforme apontado:

Uma suposi¢do razoavel é que a divulgacido efetiva de sustentabilidade permititia que os
investidores fossem mais bem informados e fosse a base de um didlogo e engajamento, em
principio melhorando as decisdes de alocagdo de capital por empresas e investidores (Weil et al.
2013; Leuz e Wysocki, 2016; Christensen et al, 2019; Hombach e Sellhorn 2019). Ha um ganho de
eficiencia em oferta aqui, porque o desenvolvimento insustentavel acaba se manifestando
inevitavelmente em resultados econémicos adversos (Arrow et al., 1995; Heal, 2016; Helm, 2015),
e quanto menos eficaz for a divulgacdo de informacgdes, maior serd as perdas futuras ocultas
(IPBES, 2019). Embora atender a essa demanda por informag¢des nio implique necessariamente a
necessidade de padrdes de relatérios, ¢ economicamente eficiente que as empresas sigam
orientagdes comuns sobre relatérios, em vez de cada uma tentar inventar a roda ou enfrentar
varias opg¢des entre diferentes estruturas. Uma abordagem padronizada seria uma realocagio
eficiente dos recursos que as empresas ja estio comprometendo com uma variedade de formas de
relatérios de sustentabilidade. As empresas também querem ser capazes de se comparar com seus
concorrentes em desempenho de sustentabilidade, assim como fazem em relacdo a seu
desempenho financeiro. Tal abordagem ¢ eficiente também para usudrios de relatorios
corporativos, a0 comparar empresas entre si (Barker e Eccles, comment letter 480, p.7).

A anilise da Teoria da Divulgacao Voluntaria permite entender que sdao validos os receios
apontados, uma vez que na auséncia de regulagao as empresas podem ajustar a divulgacao de
informagoes ao seu favor de forma a se manterem legitimas perante seus principais stakeholders
(Villiers & Staden, 20006). Cho, Laine, Roberts e Rodrigue (2015) colocam que em determinadas
circunstancias, os relatorios voluntarios de sustentabilidade se transformam em ferramentas
estratégicas que as organizagdes tém ao seu dispor para gerenciar demandas dos stakebolders, em
que nem sempre o divulgado ¢ alinhado com os valores e objetivos reais da empresa.

Conforme estudo divulgado pela KMPG (2020) tem aumentado o nimero de empresas
que se utilizam de algum padrio para publicagido das informacdes de sustentabilidade, tendo sido
o modelo GRI o mais difundido. Este cenario ¢ diferente das normas financeiras de contabilidade
onde o padrio desenvolvido pela IFRS ¢ usado em quase 170 jurisdi¢oes (IFRS, 2022). Ou seja,
as empresas optam pela maneira que for melhor aos seus interesses.

O trabalho de Amel-Zadeh e Serafeim (2018) também esta de acordo com os
comentarios, visto que encontraram que as informagoes ESG estdo cada vez mais importantes,
no entanto, a falta de comparabilidade ainda é um fator restritivo. Hendriksen e Van Breda
(2018) citam que uma das justificativas dos defensores do processo regulatério reside justamente
na necessidade de comparabilidade das informagdes divulgadas visando facilitar a analise dos
usuarios externos.

Os argumentos favoraveis ao envolvimento da Funda¢do com o relatério de
sustentabilidade encontram apoio nas obras de Iudicibus (2021) e Hendriksen e Van Breda (2018)
ao colocarem que o papel da contabilidade deve ser de fornecer informagdoes uteis para a tomada
de decisio e a regulagdo é o mecanismo que pode auxiliar nisto.

Uma importante observagdo em relagdo as respostas recebidas, é que embora a existéncia
do padrao GRI tenha sido citada como argumento dos respondentes desfavoraveis, a iniciativa
prestou seu apoio a Fundagdo. A BlackRock também se colocou favoravel ao movimento.

Ha uma demanda articulada clara e crescente por relatérios financeiros que abordem as
implicacées financeiras das questdes de sustentabilidade. Existe uma lacuna no mercado em
termos de orientacoes globalmente aceitas e potencialmente também padrées que auxiliam as
empresas na divulgagio de riscos e oportunidades financeiras, bem como impactos nas
demonstracSes financeiras e avaliacio financeira...

Acreditamos que a Fundac¢do IFRS, com sua atual missdo, governan¢a e mandato, estd bem-
posicionada para abordar a lacuna existente relacionada a divulgacio das implicac¢oes financeiras
das questoes de sustentabilidade e recomendamos que a IFRS concentre seus esfor¢os de definigao
de padroes nessa area (GRI, comment letrer 41, p.11).
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A BlackRock concorda fortemente que existe a necessidade de um conjunto global de padroes de
relatérios de sustentabilidade reconhecidos internacionalmente. Com o aumento da
conscientizagdo sobre a materialidade financeira dos fatores ambientais, sociais e de governanga —
sustentabilidade coletiva — para o desempenho e a prosperidade de longo prazo das empresas, os
investidores e outras partes interessadas precisam ter uma visdo mais clara de como as empresas
estdo gerenciando os fatores de sustentabilidade hoje e no futuro.

Em janeiro, a BlackRock pediu que as empresas aprimorassem seus relatérios de sustentabilidade,
destacando que: “Um progresso importante na melhoria da divulgagdo ja foi feito — e muitas
empresas ja fazem um trabalho exemplar de integracdo e relatérios sobre sustentabilidade — mas
precisamos alcangar uma adog¢do mais ampla e padronizada.” Estamos confiantes que, nos ultimos
12 meses, muito mais empresas estejam publicando divulgagdes substanciais sobre sua
sustentabilidade.

No entanto, a proliferacdo de abordagens de divulgacio, muitas das quais se sobrepdem, levou a
esforcos duplicados por parte dos preparadores e a falta de dados consistentes e comparaveis. A
convergéncia para estabelecer uma estrutura de relatérios de sustentabilidade reconhecida
globalmente e um conjunto de padrdes melhoraria as informagées disponiveis para os mercados de
capitais e reduziria a carga de relatérios para as empresas.

Acteditamos que a Fundagiao IFRS tem um papel central a desempenhar na defini¢io de tais
padroes, dada a sua experiéncia de dominio e as relagdes que mantém com formuladores de
politicas publicas e reguladores de mercado, que sdo essenciais para estabelecer um sistema de
relatérios confidvel que alcance reconhecimento e adocdo global. Embora o papel da Fundagio
IFRS seja global, ela deve coordenar com aqueles que desenvolvem requisitos de relatérios de
sustentabilidade especificos em sua jurisdi¢do, como na Unido Européia. Da mesma forma, os
esforcos especificos da jurisdicdo devem procurar ser harmoniosos com o conjunto global de
padroes de relatérios de sustentabilidade da Fundagio IFRS.

Dado o progresso consideravel feito pelas estruturas e padrdes de relatérios de sustentabilidade do
setor privado, acreditamos que a Fundagdo IFRS deve aproveitar esses esforgos para acelerar o
desenvolvimento de padrdes globais. Conforme discutido em mais detalhes em nossa resposta a
pergunta 5, a BlackRock apoia fortemente a estrutura desenvolvida pelo TCFD e as métricas
identificadas pelo SASB. Em janeiro, pedimos as empresas que publicassem divulgacoes alinhadas
a0 SASB e ao TCFD, um pedido que reiteramos em nossas expectativas de administracdo para
2021 (BlackRock, comment letter 390, p.2).

Question 2: Is the development of a sustainability standards board (SSB) to operate under the governance
structure of the IFRS Foundation an appropriate approach to achieving further consistency and global
comparability in sustainability reporting?

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.15).

A Questiao 2 teve uma taxa de 93% de respostas considerando a amostra pesquisada,

estando 91% dos respondentes favoraveis a criagio de um board especifico de sustentabilidade
debaixo do guarda-chuva da Fundagao IFRS, conforme Tabela 8.
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Tabela 8

Posicionamento Questio 2

Grupo de remetente Favoravel Desfavoravel Total
Academia 25 12 37
Associacoes 54 0 54
Auditoria / Consultoria 12 1 13
Individual 15 3 74
Organizacoes com fins lucrativos 71 6 21
Outros 6rgaos 126 7 133
Continente Favoravel Desfavoravel Total
Africa 25 1 26
América Latina 22 3 25
América do Norte 56 1 57
Asia 31 1 32
Europa 142 18 160
Oceania 16 5 21
Diversos 11 0 11
Total 303 29 332

Fonte: Dados de pesquisa.

Muitos consideram que a Fundagdo tem uma boa estrutura de governanga e um board
especifico permitirda que assuntos financeiros e de sustentabilidade possam ser tratados de
maneira independente sem que um comprometa o trabalho do outro. Isso permitiria uma
conexao entre os relatorios e promoveria uma maior aceitacao dos padroes.

Além disso, assim como na primeira questdo, os respondentes afirmam a necessidade de
um trabalho conjunto com iniciativas existente e citam a importancia de haver diversidade e
representatividade entre os integrantes do board. Nas opinides coletadas isso ¢ fundamental para
obter suporte, prevenir a fragmentacio de padroes atualmente existente e dar agilidade ao
processo. As iniciativas existentes inclusive formalizaram concordancia com a questao. Os
principais argumentos estao compilados na Tabela 9.

Tabela 9
Principais argumentos Questio 2

Argumentos favoraveis

- Melhor estrutura de governanga.

- Conexao com relatério financeiro.

- Necessario equipe com conhecimento técnico especifico.

- Ira prevenir a fragmentagao.

- Necessaria diversidade e representatividade dos membros do board, adotando uma abordagem multi szakeholders.

- Deve trabalhar com iniciativas existentes.

Argumentos desfavoraveis

- IFRS nao tem conhecimento sobre o tema ESG.
- Nio deve ter um board separado da parte financeira.
- Ja existem outras iniciativas, IFRS poderia simplesmente apoid-las.

- Nio estd claro a necessidade de um board separado.
Fonte: Dados de pesquisa.

Dessa forma, permite-se concluir que a decisao de formacao do International Sustainability
Standards Board (ISSB) esta em linha com o desejo dos stakeholders que responderam o processo de
consulta. Além disso, os anuncios da consolidacao do ISSB com o CDSB e VRF ¢ a assinatura de
um acordo de colaboracio com a GRI, bem como a formacgdo do Technical Readiness Working
Group (TRWG) que fara um trabalho integrado com outros 6rgaos tais como o IASB e IOSCO,
(IFRS, 2021; IFRS, 2022) também mostram um alinhamento com boa parte das opinides
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recebidas em diversas questoes que visaram ressaltar a importancia desse trabalho em conjunto e
a conexao com o relatério financeiro.

A Fundagido IFRS deve criar um novo conselho de padroes de sustentabilidade ao lado do IASB.
Uma abordagem global coordenada para o desenvolvimento de padrdes de sustentabilidade de alta
qualidade, liderada pelo SSB, pode evitar a fragmentagio regulatéria, abordar tépicos globais de
sustentabilidade como o clima e pode promover melhor consisténcia e comparabilidade global
(IFAC, comment letter 34, p.5).

O SASB apoia, em principio, a proposta de criacdo do Sustainability Standards Board (SSB) sob a
estrutura de governanca da Fundagdo IFRS. Somente uma solugdo globalmente aceita pode
atender efetivamente as necessidades de informagdo dos mercados de capitais. Atualmente as
empresas tém cadeias de suprimentos globais, enfrentam riscos globais e tém investidores globais.
Da mesma forma, os investidores de hoje gerenciam portfélios globais e precisam de informagoes
comparaveis em todas as empresas de seu portfélio. Na auséncia de uma abordagem globalmente
aceita para a divulgacdo financeira relacionada a sustentabilidade, tanto as empresas quanto os
investidores continuardo a enfrentar desafios significativos (SASB, comment letter 44, p.22).

Sim, apoiamos a criacio do Sustainability Standards Board operando sob a estrutura de governanga da
Fundagio IFRS. Isso mantém a promessa de criar pela primeira vez clareza real para os
preparadores sobre os padroes de relatérios de sustentabilidade que eles devem atender. E
essencial que, no cumprimento de sua tarefa, o SSB se baseie no excelente trabalho dos
normatizadores existentes, em particular CDSB, IIRC, SASB e TCFD, bem como seja informado
pelo trabalho da GRI identificando mudangas nas expectativas dos stakeholders sobre os negocios e
questdes de sustentabilidade que estio crescendo em materialidade (Generation Investment
Management LLP, comment letter 461, p.2).

Em relagio aos respondentes desfavoraveis a formagao do board, as principais
justificativas recaem principalmente sobre a falta de conhecimento da Fundagiao sobre o tema
ESG, a existéncia de outras iniciativas e a consideragdo sobre a nao separa¢ao da parte financeira.
Neste topico nota-se que alguns dos apoiadores da primeira questio se posicionaram contra
justamente por acharem que embora seja adequado o envolvimento da Fundagdo na confecgio
de um novo padrio, isto nao precisa ser feito através de um novo conselho.

Nio consideramos a proposta de estabelecimento do Sustainability Standards Board (SSB) separado
como a abordagem mais eficaz e duradoura para elevar os padrGes de relatérios de sustentabilidade
sob a governanca da Fundagdo IFRS. Tal abordagem pode: comprometer a atual missdo central da
Fundagdo IFRS se surgir uma desconexdo entre o IASB e o SSB proposto; levar a duplicagio de
esforcos e burocracia adicional na elaboracio e implementacdo de novos padrdes; cotrer o risco de
o SSB e/ou novos padres de sustentabilidade — em substincia ou percepgio — serem
considerados secundérios ou juniotes aos padtdes IASB/IFRS, tanto dentro da Fundacio quanto
com terceiros (New Zealand Superannuation, comment letter 434, p.4).

Dado que o IASB faz parte do CDR (Corporate Reporting Dialogne) e também membro do TFCD
(Task Force on Climate-related Financial Disclosures), dado o valioso conhecimento acumulado ao longo
do tempo e as correlagdes que o IASB pode fazer entre esses requisitos e os regulamentos
contdbeis, acreditamos ser mais adequado que o SSB opere como parte do IASB, em vez de atuar
como um 6rgio distinto.

Nossa preocupacio ¢ que o processo de instalacio de um novo conselho como o SSB, possa levar
mais tempo para ser executado de forma eficaz e eficiente. Como o tempo ¢ a esséncia - agir com
urgéncia para padronizar esses aspectos é de extrema importancia. E mais uma questio de urgéncia
(Chamber of Financial Auditors of Romania, comment letter 500, p.1).
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Question 3: Do you have any comment or suggested additions on the requirements for success as listed in
paragraph 31 (including on the requirements for achieving a sufficient level of funding and achieving the
appropriate level of technical exipertise)?

P 31: The Trustees have provisionally chosen to further develop the SSB option, on the condition that it would
meet the following requirements for success. The Trustees consider these requirements essential for success:

(a) achieving a sufficient level of global support from public authorities, global regulators and market
stakeholders, including investors and preparers, in key markets;

(b) working with regional initiatives to achieve global consistency and reduce complexity in sustainability
reporting;

(¢) ensuring the adequacy of the governance structure;

(d) achieving appropriate technical expertise for the Trustees, SSB members and staff;

(e) achieving the level of separate funding required and the capacity to obtain financial support;

() developing a structure and culture that seeks to build effective synergies with financial reporting; and

(g) ensuring the current mission and resources of the IFRS Foundation are not compromised.

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.15).

A Questio 3 contou com a colaboracio de 87% dos respondentes. De maneira geral
houve concordancia com os requerimentos apresentados no paragrafo 31. Além deles, diversos
respondentes apontaram para a necessidade de ter agilidade e apresentar um cronograma de
atividades. A diversidade e representatividade dos membros do board foram citadas de maneira
recorrente e caracteristicas especificas do relatério também foram colocadas: padrao baseado em
principios, flexibilidade, métricas claras etc. Respondentes da Unidao Europeia reforgaram a
necessidade de se considerar as iniciativas existentes localmente.

Nesta questao nota-se que o pedido de diversos respondentes para a diversidade e
representatividade dos membros do board, bem como a ampla participagio dos stakeholders
apresenta grande alinhamento com a teoria proposta por Freeman (1984), pois sugere que a
entidade deve atender ndo apenas os objetivos de seus sharebolders, mas sim de todas as partes
com as quais se relaciona. Os principais argumentos da Questao 3 estdo compilados na Tabela
10.

Tabela 10
Principais argumentos da Questdo 3

Total de respostas: 306

Argumentos apresentados

- Conhecimento técnico dos membros do board.

- Sinergia com relatério financeiro.

- Buscar fontes de financiamento.

- Ter agilidade e apresentar um cronograma de atividades.

- Trabalhar com iniciativas existentes em nivel global e regional.

- Buscar suporte global de reguladores, normatizadores, governos, dentre outros.

- Ter diversidade e representatividade dos membros do board, buscando ampla participagdo dos stakebolders.
- Definir escopo, objetivos, estrutura de governanga e conceito de sustentabilidade.

- Padrio baseado em principios, com certo nivel de flexibilidade, com métricas claras, passivel de auditoria e
abrangendo grandes, médias e pequenas empresas.

- Ndo comprometer a missao da IFRS.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Os pedidos por agilidade e apresentacio de cronograma por sua vez podem ser
relacionados aos topicos discutidos sobre regulagao contabil. Os respondentes mostram que ha
uma urgéncia na disponibilidade deste tipo de informagao, ou seja, é necessirio que o
normatizador se envolva de maneira breve para cobrir esta lacuna. Conforme discutido por Lima,
Oliveira e Coelho (2014) a regulacao ¢ produto da demanda de determinados grupos de interesse
e a oferta por parte dos reguladores.

Além dos requisitos para o sucesso listados no paragrafo 31 do Consultation Paper, acreditamos ser
imperativo que a Fundagdo IFRS inicie o trabalho o mais rapido possivel e seja capaz de
estabelecer padroes internacionalmente aceitos sobre relatérios de sustentabilidade em tempo
habil. Caso contrario, ha um risco crescente de fragmentacdo continua, que pode ser dificil e
custosa de superar posteriormente (Bank of England, comment letter 305, p.2).

Além dos requisitos ja declarados para o sucesso, acreditamos que o SSB deve ser definido em
uma base multi-stakeholders, ndo apenas focada na perspectiva dos investidores, com representantes
de ambos os usuarios (investidores, ONGs, sociedade civil, reguladores, etc.) e preparadores. Essa
composicio pode aumentar a credibilidade, o suporte global e facilitar a convergéncia para um
padrio ESG tunico. Outro fator de sucesso seria que a Fundagdo IFRS trabalhasse com, ou pelo
menos levasse em consideracio, o trabalho de definicio de padrées conduzido por 6rgios
semelhantes (ex. GRI/CDSB/SASB/IIRC/CDP, trabalhando em um unico padrio ESG), para
garantir o alinhamento e evitar uma maior proliferacdo de padrSes. Além disso, ¢ importante
ressaltar o fato de que o SSB deve trabalhar a partir das melhores praticas existentes, regulamentos
e outras “hard law”’ que as empresas devem cumprir em termos de relatérios e divulgagSes, como a
EU NFRD e outras Leis europeias (como EU Taxonomy) e padtdes/diretrizes geralmente aceitos, a
fim de obter consisténcia global e reduzir a complexidade nos relatérios de sustentabilidade (Eni,
comment letter 224, p.3).

Acrescentamos dentro dos requisitos para o sucesso a necessidade de garantir uma verdadeira
representacio dos stakebolders  globais, considerando que as necessidades podem wvariar
consideravelmente. Um desafio serd fornecer sinais suficientes sobre o ritmo e o alcance da
mudanca. A necessidade de colaboragio vertical e hotizontal com varios stakeholders significa que ¢é
importante definir marcos para o progresso, para evitar conflitos de interesses que impe¢am
decisGes e progresso realizado (City Hive, comment letter 443, p.2).

Question 4: Could the IFRS Foundation use its relationships with stakeholders to aid the adoption and
consistent application of SSB standards globally? If so, under what conditions?

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.15).

A Questdio 4 contou com 89% de participagdo na amostra realizada, sendo 97%
favoraveis ao questionamento, conforme Tabela 11. As normas de contabilidade IFRS
atualmente sao usadas em 167 jurisdi¢oes (IFRS, 2022) e este fato ¢ visto como ponto forte para
que a Fundagdo alcance os objetivos propostos. Os respondentes acreditam que o
relacionamento com tais jurisdi¢oes deve ser usado para incentivar a adogdo e aplicagdo
consistente do padrdo de sustentabilidade. No entanto, refor¢cam também a necessidade de
ampliar para locais ndo adotantes, como por exemplo, os Estados Unidos.
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Tabela 11

Posicionamento Questio 4

Grupo de remetente Favoravel Desfavoravel Total
Academia 31 4 35
Associacoes 55 0 55
Auditoria / Consultoria 13 0 13
Individual 16 0 16
Organizag¢oes com fins lucrativos 71 1 72
Outros 6rgaos 125 3 128
Continente Favoravel Desfavoravel Total
Africa 24 0 24
América Latina 26 0 26
América do Norte 54 0 54
Asia 33 0 33
Europa 147 7 154
Oceania 17 0 17
Diversos 10 1 11
Total 31 8 319

Fonte: Dados de pesquisa.

Uma ressalva utilizada por diversos respondentes foi a necessidade de ampliagao do
relacionamento para além da comunidade financeira, buscando incluir stakeholders ligados aos
diversos temas ESG. Este ponto mais uma vez refor¢a a Teoria dos Stakeholders, pois mostra um
apelo para que os interesses de todas as partes relacionadas sejam contemplados. O
relacionamento focado da Fundacio com a comunidade financeira foi inclusive um dos
argumentos utilizados pelo grupo de respondentes desfavoraveis, ou seja, em ambos os
posicionamentos a teoria pode ser analisada. Os principais argumentos da Questdo 4 estdo
compilados na Tabela 12.

Tabela 12
Principais argumentos Questio 4

Argumentos favoraveis

- O relacionamento ¢ o ponto forte da Fundagio, portanto deve utilizar a mesma abordagem aplicada para os
relatérios financeiros e buscar suporte das jurisdi¢cdes para a adogdo e uso consistente do padrio de sustentabilidade.

- Deve ampliar o relacionamento para stakebolders relacionados ao tema ESG.
- Buscar apoio das jurisdi¢des que ndo adotam o padrio de normas contabeis IFRS.

- Trabalhar com reguladores, normatizadores, mercados de capitais, investidores e demais szakeholders principais
buscando entender suas necessidades.

- Buscar suporte da Unido Europeia que ja tem trabalhos bem desenvolvidos acerca de relatorios de
sustentabilidade.

- Buscar apoio de entidades como: IOSCO, GRI, CDP, CDSB, IIRC, TCFD, IMF, WEF, UN, dentre outras.

Argumentos desfavoraveis

- O relacionamento da Fundacio IFRS ¢é focado na comunidade financeira, tendo pouco relacionamento com
stakeholders envolvidos com a temiética ESG.

Fonte: Dados de pesquisa.

Devido a grande participagio de respondentes da Unido FEuropeia, houve uma
preocupacao para que a Fundacdo mantenha estreito relacionamento com as entidades que
trabalham com o tema, como ¢ o caso do EFRAG, visto que o trabalho nesta regiao ja esta bem
adiantado, evitando assim possiveis fragmentagdes.

Nao. A rede atual da Fundagdo IFRS pode ser util, mas especialmente em nivel nacional, os
normatizadores financeiros tém poucos contatos com pessoas que tém fortes interesses em ESG,
intangiveis ou assuntos nio financeiros. Portanto, ¢ necessaria uma rede aprimorada com aqueles
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que sio fortemente dedicados a sustentabilidade, ESG, intangiveis, capital intelectual ou elementos
nao financeiros (WICI Global, comment letter 381, p.2).

Pouco haveria para que a Fundagdo IFRS utilizasse suas relacdes com os stakeholders existentes no
processo de desenvolvimento de padroes de divulgacio, tendo como base o fato de que as
informacGes financeiras e as informacdes de sustentabilidade possuem, respectivamente,
stakeholders diferentes. Nao ha duvida de que o know-how e a experiéncia que a Fundagido IFRS
acumulou hd muito tempo no processo de padronizacio dos relatérios financeiros existentes
devem ser usados, mas a Fundacdo deve construir novas redes separadas. Claro, os
relacionamentos existentes da Fundagio podem funcionar até certo ponto, uma vez que Os
usudrios de informagdes financeiras e ndo financeiras tém semelhancas do ponto de vista de alguns
usudrios (por exemplo, investidores) e muitas partes da prestagdo de garantia de informagdes
financeiras podem ser referidas a garantia de informacgdes ndo financeiras. Ainda assim, os
relacionamentos da Fundagdo com as partes interessadas existentes tém impactos limitados, o que
exige que a Fundagio construa relacionamentos adicionais com stakeholders do setor de
informac¢des nio financeiras (Korean Institute of Certified Public Accountants, comment letter 382,

p4).

Entendemos que a Fundacido IFRS poderia usat seus relacionamentos com as partes interessadas
para auxiliar na adogéo e aplicagiio consistente dos padroes SSB globalmente. A Fundagdo IFRS ¢é
um 6rgio ja legitimado para influenciar as praticas contdbeis internacionais pelas empresas e,
principalmente, pelos 6rgios reguladores de diversos pafses. Portanto, esse relacionamento
apresentaria uma defini¢do de objetivos compartilhados, identificacdo de lacunas e alinhamento de
atividades para desenvolver um monitoramento robusto da ado¢do de novos padrGes nos
diferentes mercados mundiais (Universidade Presbiteriana Mackenzie e ANEFAC, comment letter

403, p.3).

Acreditamos que a Fundagéo IFRS deve usar seu relacionamento com os stakeholders para auxiliar
na adogdo e aplicagdo consistente das normas globalmente. A Fundag¢do IFRS deve coordenar o
trabalho com projetos em andamento na Europa. Na Europa, existe a muitos anos requisitos legais
para relatérios nio financeiros (NFI). Os relatérios NFI na Europa sdo baseados nos requisitos da
Diretiva de Relatérios Nao Financeiros (NFRD), do Regulamento de Sustentabilidade e da
Taxonomia da UE. O Eurgpean Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) realiza trabalhos
preparatérios para a elaboracdo de possiveis normas para relatérios ndo financeiros. Portanto, é
possivel que vejamos os padtdes de relatérios NFI mais cedo na Europa do que em outras
jurisdicbes (Norwegian Institute of Public Accountants, comment letter 80, p.3).

Question 5: How could the IFRS Foundation best build upon and work with the existing initiatives in
sustainability reporting to achieve further global consistency?

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.15).

A Questao 5 recebeu 92% de colaboragao dos respondentes da amostra pesquisada. Os
respondentes favoraveis a criacio do board concordam que em nenhuma hipdtese a Fundagao
deve comecar algo do zero, colocando que a melhor maneira ¢ trabalhar com as iniciativas
existentes. Muitos argumentam que o ideal é um mapeamento dos padroes atualmente publicados
e extrair deles o que ha de melhor, buscando assim a harmonizagio em prol de um modelo
robusto. Alguns sugerem também a fusdo das iniciativas ou mesmo ter no board membros das
demais iniciativas, o que novamente mostra que as atitudes tomadas pela Fundacdo estio em
linha com o desejo dos participantes. Os principais argumentos da Questio 5 estao compilados
na Tabela 13.
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Tabela 13
Principais argumentos da Questio 5

Total de respostas: 330

Argumentos apresentados

Deve mapear as iniciativas existentes e buscar harmonizagio dos padrées por elas desenvolvidos.

Trabalhar com organizacdes relacionadas ao tema, tais como: GRI, IIRC, CDP, SASB, CDSB, TCFD, FSB, CRD,
Abordagem baseada em principios.

Building blocks.

Construir padrdes alinhados com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (UN SDG).

Fonte: Dados de pesquisa.

O modelo desenvolvido pelo TCFD e o Statement of Intent to Work Together Towards
Comprebensive Corporate Reporting proposto pelo CDP, CDSB, GRI, IIRC e SASB com sua
abordagem Buwilding blocks foram apontados diversas vezes como o caminho para o
desenvolvimento do trabalho da IFRS, mostrando alinhamento dos respondentes com o
apresentado nos paragrafos 32 a 36 do Consultation Paper. Além disso, respondentes da Unido
Europeia apontam para a importancia de um trabalho conjunto com as iniciativas locais.

Outra preocupagao recorrente nas respostas ¢ o atingimento dos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel da ONU (U SDG) e o Acordo de Paris. Como existem metas a
serem cumpridas por pafses e empresas, um modelo que ajude nesta avaliagio seria muito util
para todas as partes interessadas, ou seja, aqui novamente percebe-se que os respondentes
consideram que a func¢do de uma entidade deve extrapolar a geragao de lucros apenas para
acionistas.

Os padrdes e estruturas existentes devem servir como ponto de partida para o trabalho do SSB,
permitindo ao SSB alavancar o conhecimento, a experiéncia e os relacionamentos que ja existem e
evitar a duplicacio de esforgos.

PAFA apoia a abordagem building blocks conforme publicada pela Federagio Internacional de
Contadores (IFAC) em sua publicagio Enbancing Corporate Reporting: The Way Forward, conforme
desctrito abaixo:

BLOCO 1: O SSB deve estabelecer um conjunto basico de padrdes abordando a sustentabilidade
por meio de uma lente focada no investidor — requisitos para informacGes ndo financeiras
relevantes focadas no desempenho da empresa, perfil de risco, decisbes econémicas e “criacdo de
valor empresarial”. Essas informacées serdo de interesse dos investidores, sio consistentes com o
trabalho do IASB e atrairdo apoio global.

BLOCO 2: O SSB deve colaborar no que diz respeito aos requisitos de relatérios projetados
principalmente patra abordar o desenvolvimento sustentdvel mais amplo e material e os impactos
da empresa na economia, meio ambiente e pessoas. Esses requisitos podem, em ultima analise, ser
incorporados ou endossados nos padroes SSB.

BLOCO 3: Um sistema global deve antecipar alguns requisitos especificos de jurisdicGes que
apoiem a responsabilidade publica local (Pan-African Federation of Accountants - PAFA, comment
letter 49, p.3).

O Banco incentiva a Fundagdo IFRS a se envolver com o progresso feito pelas iniciativas
existentes e buscar alavanca-las sempre que possivel no desenvolvimento de um padrio global de
sustentabilidade. Especificamente, encorajamos a Funda¢io a explorar como ela pode se basear
nas recomendages feitas pelo TCFD, que obteve o apoio de mais de 1.000 organizagdes. O
Banco apoiou as recomendagbes do TCFD desde a publicacio e, em 2020, publicamos pela
primeira vez nosso préprio relatério de divulgacdo climatica alinhado ao TCFD. A Forc¢a-Tarefa
TCFD do Regulador do Governo no Reino Unido estabeleceu um caminho indicativo para
divulgacdes obrigatérias relacionadas ao clima alinhadas ao TCFD em toda a economia do Reino
Unido em novembro de 2020. A Fundagdo IFRS deve buscar aproveitar o progresso feito sob esta
iniciativa. Com base na estrutura e nas recomendagoes estabelecidas pelo TCFD, a Fundag¢ao IFRS
poderia evitar a fragmentagdo desnecessaria das abordagens de divulgagdo e garantir que o
progresso feito nas abordagens existentes seja mantido. A mudanga climatica ¢ um risco visto para
frente e ndo para tras, portanto, a analise de cenarios deve ser uma ferramenta fundamental.
Vemos a IFRS tendo um papel central, com base em cendrios de referéncia como os produzidos
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pela Network  for Greening the Financial System (NGFES), para apoiar o desenvolvimento de
informagdes de divulgagio consistentes e comparaveis (Bank of England, comment letter 305, p.3).

A maioria das grandes empresas tem reportes que buscam destacar algumas abordagens
relacionadas ao tema ESG. O que pode ser feito é melhorar a divulgagio destes padroes usando a
capacidade técnica da Fundagdo IFRS e sua influéncia na sociedade, com o objetivo de buscar um
balango entre o que é divulgado atualmente e a necessidade dos stakeholders, aplicando um padrio
internacional a este reporte (SUSEP, comment letter 323, p.2).

A Clarity AI também recomenda que o SSB considere os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel das Nagbes Unidas em seu processo de definicio de padroes, em um esfor¢o para
incorporar a dupla materialidade. Os fatores de sustentabilidade estio profundamente
interconectados e qualquer estrutura de relatério criada pelo SSB  deve incluir esses
relacionamentos. Os ODS capturam essas dimensGes interligadas e podem servir como uma
ancora subjacente para os esforcos de definicio de padroes de SSB (Clarity Al, comment letter 431,

p.3).

Question 6: How could the IFRS Foundation best build upon and work with the existing jurisdictional
initiatives to find a global solution for consistent sustainability reporting?

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.15).

A Questaio 6 recebeu 82% de colaboracio dos respondentes, tendo sido o
questionamento com menor participagao. O principal argumento dos respondentes é que a
Funda¢ao deve analisar as iniciativas existentes, buscando engajamento com as autoridades
governamentais de cada jurisdi¢ao para que possa ter apoio. Além disso, existem muitos pedidos
de féruns participativos, processos de feedback e representatividade regional entre os membros do
board para que possa captar as diferencas e necessidades especificas existentes. Os principais
argumentos da Questdo 6 estdo compilados na Tabela 14.

Tabela 14
Principais argumentos da Questio 6

Total de respostas: 294

Argumentos apresentados

- Deve avaliar as iniciativas locais existentes e buscar engajamento com autoridades governamentais.
- Estabelecer féruns de participacio, buscar representatividade regional no board.

- Desenvolver um padrio com certo nivel de flexibilidade para permitir que as diferentes jurisdi¢des possam se
adaptar de acordo com seu grau de desenvolvimento no assunto e especificidades locais (building blocks).

- Trabalhar em conjunto com EFRAG, IOSCO, SEC, dentre outras importantes organizagdes.
- Observar EU NFRD, EU Taxonomy, EU Green Deal dentre outras iniciativas da Unido Europeia.

- Observar os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel e outros acordos internacionais.
Fonte: Dados de pesquisa.

A busca por engajamento com autoridades locais foi amplamente citada, inclusive nas
cartas oriundas do Brasil, e isso concorda com a discussdo sobre a regulagdo contabil, visto que
conforme colocado por Lima et al. (2014), o processo de regula¢io depende nao sé da procura
pelos grupos de interesse, mas também da oferta por parte dos reguladores. Portanto, a aceitagao
do processo por parte das autoridades locais ¢ um passo essencial para a utilizacao dos padroes a
serem desenvolvidos. Algumas cartas discutiram ainda que o padrio deve ser mandatério e isso
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pode ser importante para que transformagdes possam ser de fato observadas (Bebbington, Kirk
& Larrinaga, 2012; Christensen, Hail & Leuz, 2013).

Outro ponto frequente foi a necessidade de dar certo nivel de flexibilidade para que cada
jurisdicao possa fazer suas adaptacdes de acordo com suas necessidades especificas. Este
argumento esta em linha com a colocacao de Kothari, Ramanna e Skinner (2010) que dizem que
embora o processo de regulagdo seja importante para limitar as escolhas contabeis, ele deve
permitir certo grau de flexibilidade para que gestores, contadores e auditores possam desenvolver
seus relatorios, visto que a escolha contabil acaba sendo pega critica no processo de inovagio e
eficiéncia das praticas contabeis.

A flexibilidade nos relatérios ESG ¢ especialmente importante quando se observa o
dinamismo da materialidade deste tipo de informacdo. Amel-Zadeh e Serafeim (2018)
argumentam que a materialidade pode variar sistematicamente entre pafses (por exemplo, paises
que enfrentam problemas com poluicdo da agua x paises que enfrentam problemas com
corrupgao); setores (por exemplo, industrias altamente afetadas pela mudanga climatica x
industrias afetadas pela violagao de direitos humanos na sua cadeia de suprimentos); e até mesmo
estratégias (por exemplo, empresas focadas em diferenciaciao e empresas focadas em custo).

Os respondentes dos paises europeus reforcaram a necessidade de ter estreita colaboragio
com o EFRAG, observando as agbes que vém sendo tomada na regido, tais como a diretiva
europeia EU NFRD, EU Taxonomy, EU Green Deal dentre outras medidas, visto que segundo eles
ja existem muitos avancos e qualquer acio que possa representar um retrocesso no trabalho
desenvolvido pode acabar levando a uma nio adesdo da regiao ao modelo da Fundagao.

Consideramos importante que a Fundagdo IFRS trabalhe para alcangar uma abordagem global;
contudo, mesmo trabalhando para isso, deva haver espaco para permitir requisitos adicionais de
divulgacio especificos da regido ou do setor. O equilibrio entre generalidade baseada em principios
e especificidade técnica no desenvolvimento de quaisquer padrSes SSB tera implicagdes para as
abordagens regulatorias entre os reguladores corporativos. Esse “passo” entre a universalidade
global dos padrdes e a aplicacio jurisdicional poderia ser auxiliado através do desenvolvimento em
paralelo de um framework conceitual (CPA Australia and Chartered Accountant Australia and New
Zealand, comment letter 63, p.5).

Reconhece-se que os padrées globais geralmente sio preferidos, mas o que se espera que seja
alcancavel? O apoio de todos os atores-chave, incluindo politicos e autoridades regionais e
nacionais, ¢ uma condi¢do para o sucesso, mas ¢ um grande desafio. Na auséncia de progressos
atempados, ¢ provavel que surjam novas normas europeias ou nacionais. Deve-se reconhecer que a
Europa mostra lideranca no campo da regulamentacio e legislagdo para estabelecer critérios de
sustentabilidade para as empresas e para a transparéncia dos mesmos. Isto sustenta que a Europa ¢é
um poder de autoridade regional para requisitos legislativos ¢ medidas de execugio. Os requisitos
legais neste contexto sao uma boa base para criar condi¢oes equitativas adequadas para negocios
lineares e circulares em termos de transparéncia. Espera-se que o SSB emita padrSes para métricas
e divulgacGes que sejam adequados para aplicagdo proporcional global. As iniciativas nos niveis
regional e nacional devem ser complementares a solucdo global e vice-versa. As iniciativas
regionais e nacionais nao devem criar uma barreira para o desenvolvimento de um conjunto global
coerente de padrées. Em nossa opinido, a Fundacdo IFRS deve se engajar sempre que possivel
com o propdsito de convergéncia de iniciativas. Uma abordagem global é também do interesse da
UE e das jurisdi¢des nacionais. Em uma situagdo 6tima, as iniciativas regionais e nacionais devem
ser compativeis com o que tem sido geralmente desenvolvido para a escala global (Royal
Netherlands Professional Organisation of Accountants, comment letter 65, p.5).

No Brasil, temos algumas iniciativas nacionais, como: Demonstracdo do Valor Adicionado,
obrigatéria para as empresas de capital aberto, Balanco Social e Norma Brasileira de Contabilidade
para informag¢des socioambientais (NBC T 15). Assim, recomendamos o contato com os 6rgaos
reguladores brasileiros (ABRASCA, comment letter 114, p.3).

A Fundagio IFRS deve conduzir a discussio entre reguladores, autoridades e stakeholders do
mercado para que as partes percebam que ter apenas um conjunto de padrées de sustentabilidade
tornaria os relatérios mais comparaveis, transparentes, confiaveis, o que resultaria em que esses
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relatorios nao seriam apenas auditaveis, mas mesmo os relatorios financeiros atuais ganhariam em
qualidade e sinergia (CPC Brasil, comment letter 241, p.4).

Com relagdo as iniciativas jurisdicionais existentes, acreditamos que relacionamentos robustos e
intercimbio regular sdo indispensaveis para encontrar solu¢des globais para relatorios de
sustentabilidade consistentes. Desenvolvimentos recentes na Unido Europeia, como o Eurgpean
Green Deal e a revisio da NFRD, mostram que a Unido Europeia tem uma experiéncia substancial
e ambic¢ao politica na area de relatérios de sustentabilidade. Em varias entrevistas, o Comissario
Valdis Dombrovskis observou que a Unido Europeia nio seria capaz de desenvolver sozinha
normas curopeias de relato ndo financeiro, mas dependeria da assisténcia especializada de
organizacoes que melhor pudessem contribuir para este processo. Com isso em mente, o SSB deve
certificar-se de que seu trabalho complementa e ndo é contririo ao trabalho ja realizado por
iniciativas jurisdicionais existentes (Association for Participation in the Development of
Accounting Regulations for Family-owned Entities, comment letter 426, p.5).

A Fundagdo deve trabalhar com as varias organiza¢des e jurisdi¢cdes para criar uma abordagem
colaborativa e ndo uma abordagem competitiva. Alguma flexibilidade ou margem de manobra nos
padroes globais pode ser necessaria para adequar requisitos de relatdrios jurisdicionais e outros
requisitos organizacionais.

A questdo setorial nao foi abordada no documento de consulta do IASB. A nosso ver, isso deve
ser no minimo considerado, principalmente porque a andlise de materialidade sera afetada pelo
setor e localizacdo geografica de cada empresa (CFO Forum of South Africa, comment letter 564,

p4).

Question 7: If the IFRS Foundation were to establish an SSB, should it initially develop climate-related
financial disclosures before potentially broadening its remit into other areas of sustainability reporting?

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.15).

A Questao 7 recebeu contribuicao de 96% dos respondentes, no entanto, diferentemente
das anteriores, houve bastante divergéncia quanto ao posicionamento, tendo apenas 49% das
cartas se posicionado a favor do padrio iniciar focado em questdes relacionadas a clima,
conforme Tabela 15. Dentre os grupos de respondentes, apenas Associagées (65%) e
Auditoria/Consultoria (57%) contaram com maioria favoravel, enquanto o grupo da Academia
teve apenas 34%. Em relacdo aos continentes, quatro apresentaram maioria favoravel, sendo eles
Asia (60%), América Latina (56%), Europa (55%) e Oceania (55%). J4 os paises da América do
Norte contaram com apenas 17% dos respondentes favoraveis.

No Brasil apenas cinco respondentes concordaram em iniciar pela questio climatica, as
outras dez cartas apresentaram opinido contraria, argumentando que embora clima seja de grande
importancia, seria mais benéfico abordar demais assuntos que envolvem a sustentabilidade. Ou
mesmo que comece pelo clima por uma questao de tempo, deve seguir na sequéncia para demais
areas.
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Tabela 15

Posicionamento Questio 7

Grupo de remetente Favoravel Desfavoravel Total
Academia 14 27 41
Associacoes 36 19 55
Auditoria / Consultoria 8 6 14
Individual 7 10 17
Organizag¢oes com fins lucrativos 39 43 82
Outros 6rgaos 63 70 133
Continente Favoravel Desfavoravel Total
Africa 10 15 25
América Latina 23 18 41
América do Norte 8 38 46
Asia 21 14 35
Europa 90 74 164
Oceania 11 9 20
Diversos 4 7 11
Total 167 175 342

Fonte: Dados de pesquisa.

Os argumentos favoraveis se concentram no fato do assunto clima ser urgente,
especialmente pelos compromissos de descarbonizagao da economia e para poder simplificar o
processo garantindo maior agilidade, considerando ter o padrio TCFD bem desenvolvido que
pode ser usado como base. Estes argumentos estdo alinhados com o exposto pela Fundagao no
paragrafo 41 do Consultation Paper em que relatam que o fator climatico é um risco financeiro que
preocupa investidores e reguladores, especialmente num mundo em transi¢do para uma economia
de baixo carbono (IFRS, 2020). Os principais argumentos da Questao 7 estio compilados na
Tabela 16.

Tabela 16
Principais argumentos da Questio 7

Argumentos favoraveis

- Clima é um assunto urgente.

- Comegar com clima dara mais agilidade ao processo.

- TCFD ¢ bem desenvolvido e podera ser usado como base.

- Ajudard nos compromissos de descarboniza¢io da economia.

- Necessario futuramente abranger demais areas relacionadas a sustentabilidade.

Argumentos desfavoraveis

- Clima ¢ interconectado aos demais fatores de sustentabilidade, portanto nio deve ser tratado de maneira isolada.

- Focar apenas em clima pode colocar em risco a utilidade do padrio, sendo considerado um retrocesso para as
jurisdicdes que tem um trabalho avancado.

- Focar apenas em clima causara ainda mais fragmentagio.
- TCFD ja é bem desenvolvido e pode ser usado como base para clima.

- Investidores e demais stakebolders necessitam de informagGes que abranjam os principais temas ESG.
Fonte: Dados de pesquisa.

Os professores Barker e Eccles argumentaram na comment letter 480 que existem trés
pontos que podem ser usados para justificar o infcio focado em clima: legitimidade, uma vez que
os impactos relacionados a clima estdo se tornando cada vez mais importantes entre investidores
e demais stakebolders, que buscam a transi¢io para uma economia de baixo carbono, além de ser
tratado em agdes importantes como Acordo de Paris e Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel; praticidade, visto que questdes climaticas estdo entre as mais desenvolvidas dentro
das praticas de reporte de sustentabilidade (CDP, CDSB, TCFD), além de existir metodologias
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bem definidas para mensuracao de carbono (Greenhouse Gas Protocol) e; materialidade, pois as
questdes climaticas se configuram como uma das mais importantes demandas de investidores.

Ilhan, Krueger, Sautner e Starks (2021) colocam que informagoes de alta qualidade a
respeito do risco climatico, principalmente devido as preocupacdes com as mudangas climaticas,
sad0 um componente necessirio para a tomada de decisio e mensura¢io de riscos e
oportunidades, por isso, as instituicdes acabam engajando em melhorar a divulgacdo para atender
a demanda dos investidores. Maji e Kalita (2022) observaram que empresas indianas que
passaram a melhorar a divulgacdo sobre o clima com o uso das recomendag¢oes do TCEFD tiveram
uma melhora no desempenho financeiro.

De acordo com Beerbaum (2021), as mudangas climaticas representam um dos maiores
riscos da era da globalizagdo por exacerbar outros riscos como crise hidrica, escassez de
alimentos, crescimento econdmico restrito, coesio social mais fraca e aumento do risco de
seguranc¢a. Dessa forma, o autor coloca que os riscos climaticos podem ser agrupados em: risco
fisico, que implicam o perigo sobre o valor dos ativos financeiros e nao financeiros que sao
causados pelos danos resultados das mudangas climaticas e eventos relacionados ao clima
(estresse térmico, cenarios climaticos extremos, elevacdo do nivel do mar, seca e situacdes
extremas de vento); risco de responsabilidade, que implicam em compensagao de perdas via
litigio por danos causados e; riscos de transicdo, associados aos ajustes para uma economia de
baixo carbono, pois a conversao pode causar mudangas repentinas na politica, preferéncias do
consumidor, tecnologia, etc.

Franklin (2020) apud Adams e Abhayawansa (2021) coloca que existe uma preocupagiao
crescente que as mudangas climaticas possam futuramente expor a vulnerabilidade do sistema
financeiro e testar sua resiliéncia. Gibb et al., 2020 colocam que as mudangas globais no modo e
na intensidade do uso dos recursos estio causando um ambiente propenso ao surgimento de
doencas zoonoticas, sugerindo que o mundo pode enfrentar outros problemas graves como a
pandemia da Covid-19.

No entanto, importante notar que boa parte dos respondentes favoraveis a esta posi¢ao,
fizeram uma ressalva da importancia de a Fundacdo criar um cronograma para expandir o
relatorio de forma a cobrir demais fatores ESG. Eles entendem que comegar com clima pode ter
beneficios, mas nao consideram benéfico ficar estagnado apenas neste assunto.

Dada a urgéncia que prevalece atualmente ¢ a petcepcdo publica sobre esta questdo, defendemos
que o SSB se concentre no desenvolvimento de um padrio de relatério de sustentabilidade
relacionado ao clima antes de se voltar para outros topicos. Qualquer outra abordagem
provavelmente levaria muito tempo até que se chegasse a um acordo sobre todos os fatores ESG
dentro do processo de defini¢cdo de padroes. No futuro, no entanto, serd bem-vindo o SSB
estender suas atividades para outros tépicos ESG porque, caso contrario, existe o risco de que
outros preencham o vazio. Dito de outra forma, uma situacio que existe agora em que outros
trabalharam em padrdes trelacionados ao clima deve ser evitada no futuro. Se nio houver um
escopo amplo, o SSB pode ter que recuperar o atraso novamente para topicos emergentes e
potencialmente em desenvolvimento rapido, por exemplo, agua, biodiversidade etc. (German
Banking Industry Committee, comment letter 38, p.4).

O tema clima é o mais relevante e estd presente nas principais discussoes relacionadas a
sustentabilidade e em algumas iniciativas que reforcam seu compromisso, como o Acordo de Paris
e as recentes iniciativas do TCFD. Talvez, posteriormente, questdes ESG mais amplas também
possam ser ptiorizadas, como diversidade, niveis de satisfagdo de clientes e funcionatios,
biodiversidade, ética, transparéncia e seguranca da informagdo. Tais questdes estdo ainda mais
consolidadas no mercado e igualmente importantes para os stakeholders, levando em consideragdo o
impacto nas decisdes dos investidores. Além do tema, o horizonte de impacto é um aspecto
importante. Impactos significativos de curto prazo devem ser priorizados — aqueles que podem
afetar significativamente os fluxos de caixa, lucros ou perdas ou a saide financeira das empresas
(Itau Unibanco Holding S.A, comment letter 317, p.4).
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Por outro lado, o grupo de respondentes desfavoraveis argumenta que clima ¢ interligado
aos demais fatores de sustentabilidade e, portanto, nido faz sentido ser analisado de maneira
separada. Além disso, alerta que criar um padrao focado em clima pode reduzir sua utilidade,
podendo ser considerado um retrocesso para as jurisdicdes que ja estao avancadas no tema. Este
fato por sua vez impediria a adogao dos padroes e poderia causar ainda mais fragmentagao.

Alguns colocaram que a divulgagao deve levar em conta o que é material para a empresa
em termos de geracao de valor, seja sobre clima ou demais assuntos. Diversos apontaram que os
temas relacionados ao pilar social ganharam especial atencdo apds a Covid-19. Adams e
Abhayawansa (2021) colocam que a Covid-19 colocou o pilar social em evidéncia, a0 mostrar
fragilidades do sistema financeiro relacionadas a cadeia de suprimentos, mercado de trabalho,
dentre outras. Antes disso, Bebbington e Larrinaga (2014) apontaram para a natureza global
interconectada de fatores ambientais e sociais, essenciais para o entendimento da
sustentabilidade. Qiu, Shaukat e Tharyan (2016) notaram uma correlagdo positiva entre as
empresas com uma boa e objetiva divulgagao de fatores sociais e lucratividade obtida.

A existéncia do padrao TCFD que foi utilizado por varios respondentes como um fator
favoravel para iniciar focado em clima, foi também utilizado pelos respondentes desfavoraveis,
uma vez que estes acreditam que o trabalho sobre clima ja esta bem elaborado, portanto, nao ¢é
necessario gastar mais esfor¢o nisso, sendo melhor abranger todos os principais temas de
sustentabilidade desde o inicio.

Com base em nosso envolvimento com os stakeholders e na analise dos fatores que determinardo o
sucesso do novo SSB, o IFAC conclui que a demanda por padroes de relatérios de
sustentabilidade nio se concentra exclusivamente em fatores climaticos (ou ambientais). Para
racionalizar efetivamente o ecossistema fragmentado existente para relatorios de sustentabilidade,
acreditamos que a Fundagdo IFRS deve posicionar o SSB com um mandato abrangente para
abordar tépicos de sustentabilidade relevantes para a criacio de valor empresarial com uma
intencdo clara - mesmo que voltada para o futuro - de abranger a amplitude dos aspectos
ambientais (clima e outros), topicos sociais e de governanca. Muitos desses topicos ja foram bem
definidos por meio do engajamento de stakebolders e pesquisas por parte das cinco maiores
iniciativas (The Five) e de outros especialistas. Uma vez constituido, o SSB poderia anunciar sua
agenda de pesquisa ou identificar uma pequena lista de tépicos prioritirios que seguitiam uma
agenda voltada para o clima. Se o novo conselho limitar exclusiva e permanentemente o escopo de
seus padrbes ao clima, acreditamos que ha o risco de que ele possa adicionar outro conjunto de
padrées a sopa de letrinhas existente de definidores de padrées, em vez de atender ao potencial
global e focado no investidor de uma solu¢io consolidada.

Uma abordagem apenas climatica ndo fornecera uma plataforma global suficientemente robusta
pata apoiar/acomodar iniciativas de relatérios de sustentabilidade especificos de jurisdi¢do, como a
UE, onde o impulso politico e legislativo patece abranger uma ampla gama de questoes de
sustentabilidade. Além disso, iniciativas como as métricas WEF/IBC Stakeholder Capitalism
demonstram a necessidade de um sistema de relatérios que possa ajudar as empresas a se
alinharem aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel da ONU.

Observamos que algumas partes interessadas, incluindo adotantes de uma abordagem de Relato
Integrado, exigem um escopo ainda mais amplo para o novo SSB — abrangendo informacoes “nio
financeiras”, incluindo intangfveis e outros contribuintes para a criacio de valor de longo prazo
além da sustentabilidade (ou fatores ESG). Por enquanto, a visao da IFAC continua sendo que o
novo SSB deve se concentrar em fatores de sustentabilidade/ESG, em vez de um foco climatico
restrito ou um foco amplo de informag¢des nio financeiras, sujeito a evolucdo das expectativas dos
stakeholders a medida que o trabalho de defini¢io de padrdes do SSB avanca (IFAC, comment letter
34, p.10).

CBARI entende que comecar com um padrio voltado para clima pode dar ao SSB algum tempo
para consolidar sua missdo, visto que devido as iniciativas do TCFD, os reportes climaticos estio a
frente de outros aspectos de sustentabilidade. No entanto, pensamos que isso pode ser entendido
como uma redu¢io da importincia dos aspectos adicionais, o que nio é aconselhavel. Portanto,
recomendamos que o SSB comece desde o inicio com um programa mais balanceado (Comissio
Brasileira de Acompanhamento do Relato Integrado - CBARI, comment letter 321, p.4).
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Question 8: Should an SSB have a focused definition of climate-related risks or consider broader
environmental factors?

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.16).

A Questao 8 contou com a colabora¢ao de 89% dos respondentes, conforme Tabela 17.
De acordo com o texto apresentado nos paragrafos 42 e 43 do Consultation Paper, a Fundacao
coloca que algumas jurisdi¢oes adotam uma abordagem ampla dos fatores de sustentabilidade e
dessa forma um padrio exclusivamente focado em clima estaria desalinhado com as politicas
locais. Durante sua pesquisa informal realizada anteriormente, verificou que diversos stakeholders
consideravam importante abordar a inter-relacio dos fatores ESG. Dessa forma, sugere que o
escopo comece focado em clima e expanda para outras questGes ambientais e até mesmo 0s
demais fatores ESG, como por exemplo, questoes sociais (IFRS, 2020).

Tabela 17

Posicionamento Questio 8

Grupo de remetente Amplo Focado Total
Academia 33 3 36
Associacoes 35 18 53
Auditoria / Consultoria 10 4 14
Individual 13 3 16
Organizagoes com fins lucrativos 60 17 77
Outros 6rgaos 94 29 123
Continente Amplo Focado Total
Africa 20 3 23
América Latina 20 3 23
América do Norte 43 14 57
Asia 25 8 33
Europa 116 40 156
Oceania 13 3 16
Diversos 8 3 11
Total 245 74 319

Fonte: Dados de pesquisa

Dentre os respondentes, 77% afirmaram a necessidade de uma abordagem ampla. Os
principais argumentos utilizados residem no fato dos pilares ESG serem inter-relacionados,
portanto, tratar clima isoladamente nio resolveria o problema. Além disso, um padrio exclusivo
de clima poderia nao ter aderéncia, ndo satisfazer investidores e demais stakeholders e por fim
continuaria havendo o problema da fragmentacao. Novamente a questao social foi tratada por
alguns respondentes, que reforcaram o fato da COVID 19 ter agravado a situagio em muitos
paises, e, portanto, merecia aten¢ao especial. Além disso, muitos solicitaram que a Fundagao
apresente de maneira clara seu entendimento sobre o conceito de sustentabilidade, o que faz
sentido, visto que o tema muitas vezes ¢ confuso e nao consensual (Bebbington & Larrinaga,
2014). Os principais argumentos da Questiao 8 estao compilados na Tabela 18.
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Tabela 18
Principais argumentos Questio 8

Argumentos abordagem ampla
- Todos os fatores ESG.

- Fatores climaticos sdo interligados aos demais fatores ESG.

- Abordagem ampla terd maior aderéncia e ird satisfazer melhor a necessidade de investidores e demais stakeholders.
- Clima isoladamente nio contribui para alcancar sustentabilidade / ODS.
- Abordagem ampla reduzira as chances de fragmentagao.

- COVID 19 evidenciou a necessidade de dar atencdo aos fatores sociais.

Argumentos abordagem focada

- Foco em clima ajudara a dar agilidade.
- Risco climatico ¢ urgente.

- Abordar demais assuntos posteriormente.
Fonte: Dados de pesquisa.

Dentre os defensores da abordagem ampla, o grupo dos académicos apresentou o maior
percentual (92%), seguidos pelo grupo Individual (81%) e Organizagdoes com fins lucrativos
(78%). Este ultimo grupo tem em sua composi¢ao diversos preparadores da informacao e isso
pode ser justificado pelas respostas obtidas em questdes anteriores que colocam que a
fragmentacao de relatorios leva a confusao e custos maiores para as organizagoes.

Em relacio aos continentes, os principais defensores da abordagem ampla sio Africa e
América Latina com 87% cada. A Europa apresentou o menor percentual (desconsiderando o
grupo “Diversos”) com 74% dos respondentes favoraveis. Isso talvez se justifique, pois os paises
em desenvolvimento enfrentam problemas diferentes dos paises desenvolvidos. Conforme
explicitado em cartas enviadas por brasileiros e colombianos, problemas como polui¢ao, perda de
biodiversidade, saneamento basico e outras questoes sociais se fazem urgente.

No outro grupo de respondentes, 23% argumentaram de maneira favoravel a abordagem
focada, mas ressaltaram que isso deveria ser apenas no inicio, para dar mais agilidade devido a
urgéncia dos assuntos relacionados ao clima. Portanto, nota-se que de maneira geral os
respondentes acreditam na importancia da abordagem ampla, no entanto, a maneira de se
interpretar a questio levou ao posicionamento dado. Um ponto importante a se destacar é que a
questao especificamente nao deixa claro o horizonte de tempo, embora o texto apresentado antes
considere a expansio em um momento futuro. Portanto, alguns respondentes afirmaram que
deve ter um escopo focado considerando o inicio, o que nao quer dizer que no futuro nio deva
ampliar para demais areas.

O framework original do CDSB em 2010 concentrou-se totalmente nas mudangas climaticas, mas
posteriormente sentiu-se que as questdes materiais das mudancgas climdticas ndo poderiam ser
relatadas da maneira mais completa, precisa e util para decisdes se separadas das questoes
ambientais interconectadas. Por esta razdo, o framework CDSB expandiu seu escopo para
considerar o capital natural e todas as preocupagdes ambientais materiais em 2015.
Intelectualmente e posicionalmente, entdo, o CDSB instintivamente favoreceria a consideracio de
fatores ambientais mais amplos para alcancar uma compreensio sistémica da governanca e
estratégia de uma empresa, riscos e oportunidades, posicdo e desempenho e perspectivas. No
entanto, neste caso, o CDSB favorece a primeira op¢ao de uma defini¢io focada por duas razoes
principais e inter-relacionada. Primeiro, a adoc¢io de uma definicdo focada de rtiscos e
oportunidades relacionados ao clima agilizaria o desenvolvimento da norma, atendendo melhor a
urgéncia exigida pelos preparadores e usuarios de relatérios. O foco mais definido permitiria que o
SSB se baseasse mais diretamente no trabalho do TCFD, por exemplo, cujas recomendagdes
foram recebidas de forma tio positiva pelos atores em todo o cendrio de relatérios. O CDSB vé
que o sucesso das recomendacées do TCFD se deve, em parte, a sua missio bem definida,
oferecendo uma abordagem que melhor tende a consisténcia e comparabilidade. Da mesma forma,
o SSB adotando uma defini¢ao focada de riscos e oportunidades relacionadas ao clima garantiria



64

melhor o atendimento a essas caracteristicas-chave de relatérios de alta qualidade e, portanto,
forneceria a0 mercado maior confianga em todos os futuros padrdes materiais de sustentabilidade
(CDSB, comment letter 42, p.9).

SASB acredita que riscos relacionados ao clima, riscos ambientais mais amplos e outros riscos de
sustentabilidade ndo podem ser efetivamente avaliados, divulgados ou gerenciados isoladamente
(SASB, comment letter 44, p.29).

Acreditamos que, por mais que os riscos relacionados ao clima afetem toda a economia, ¢
importante que os usudrios dos relatérios de sustentabilidade tenham uma compreensio
abrangente dos riscos e oportunidades materiais de sustentabilidade no modelo de negbcios de
uma empresa. Assim, o SSB deve desenvolver padrées de relatérios que cubram todos os fatores
relevantes de governanga, sociais e ambientais (BlackRock, comment letter 390, p.7).

No Brasil doze cartas concordavam explicitamente com a abordagem ampla, tendo

inclusive elencado diversos topicos que consideravam essenciais. Embora alguns respondentes
considerem o clima um fator importante, devido a situagao do pais como um todo perante os
fatores ESG, a abordagem ampla acaba fazendo mais sentido.

O SSB deve considerar fatores ambientais amplos, como biodiversidade terrestre ¢ marinha,
poluicio, gestdo de residuos, matérias-primas, impactos das cadeias de suprimentos, investimentos
e prote¢ao ambiental, entre outros topicos (Itai Unibanco Holding S.A, comment letter 317, p.4).

Certamente fatores amplos devem ser considerados. A protecdo da vida selvagem e poluicdo dos
mares, bem como a escassez de dgua potavel e saneamento basico sdo essenciais. Os dltimos dois
topicos diretamente afetam a qualidade de vida e sdo um direito basico do cidadao (SUSEP —
Superintendéncia de Seguros Privados, comment letter 323, p.2).

Na opinido da Falcao Bauer, a questio abordada pelo SSB deve ser muito mais ampla do que a
questio do clima. Acreditamos que a IFRS deve focar seus esforgos de definicio de padroes
refletindo a realidade que as empresas enfrentam em termos de seus riscos e condi¢oes de
sustentabilidade, incluindo fatores ambientais e sociais. Para algumas empresas os riscos de
escassez de 4gua sao muito mais relevantes do que os riscos climaticos, por exemplo. A IFRS
precisa abordar as expectativas sociais e todos os limites planetirios, como perda de
biodiversidade, desigualdade, qualidade e disponibilidade da dgua, poluicio do ar, direitos humanos
e outros dos quais as empresas dependem e que impactam (Grupo Falcio Bauer, comment letter 502,

p4).

Question 9: Do you agree with the proposed approach to materiality in paragraph 50 that counld be taken
by the SSB?

P 50: For the SSB to commence with a double-materiality approach would substantially increase the
complexcity of the task and could potentially impact or delay the adoption of the standards. Therefore, a
gradualist approach is recommended. If established, the SSB would initially focus its efforts on the
sustainability information most relevant to investors and other market participants. Such information would
more closely connect with the current focus of the LASB.

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.16).

A Questiao 9 contou com 92% de participagao das cartas analisadas, conforme Tabela 19.

Assim como na questdo 7, houve uma grande polarizacio de posicionamento, tendo 51% dos
respondentes se colocado favoraveis a abordagem proposta de materialidade. Dentre os grupos,
os académicos (30%) apresentaram menor apoio a proposta. Por outro lado, Organiza¢des com
fins lucrativos (56%) e Outros 6rgios (56%) tiveram o maior apoio. Entre os continentes, a Asia
(77%) apresentou o maior apoio a proposta. Ja Oceania (32%), América Latina (38%) e Europa
(41%) apresentaram o menor apoio. No caso da Europa, conforme relato em varias cartas, a
explicagao pode estar no fato das iniciativas locais ja usaram a dupla materialidade. No Brasil a
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questdo também ficou dividida, sendo sete respondentes favoraveis e oito desfavoraveis a
abordagem proposta.

Tabela 19

Posicionamento Questio 9

Grupo de remetente Favoravel Desfavoravel Total
Academia 11 26 37
Associacoes 30 25 55
Auditoria / Consultoria 7 7 14
Individual 5 11 16
Organizacoes com fins lucrativos 44 35 79
Outros 6rgaos 71 56 127
Continente Favoravel Desfavoravel Total
Africa 16 8 24
América Latina 9 15 24
América do Norte 38 19 57
Asia 27 8 35
Europa 64 94 158
Oceania 6 13 19
Diversos 8 3 11
Total 168 160 328

Fonte: Dados de pesquisa

A materialidade ¢ um importante ponto a ser observado na defini¢ao de divulgacao de
uma informagao. Trata-se de uma caracteristica qualitativa da informagao contabil sendo uma
informa¢ao considerada material quando “sua omissao, distor¢ao ou obscuridade puder
influenciar, razoavelmente, as decisdes que os principais usuarios de relatorios financeiros para
fins gerais tomam com base nesses relatorios, que fornecem informacgdes financeiras sobre
entidade especifica que reporta” (CPC, 2019).

O Consultation Paper traz entre os paragrafos 47 e 51 uma importante discussao sobre o
tema. Segundo o documento, a missao atual da Fundagido ¢é fornecer informacdes robustas,
confidveis e transparentes como base para tomada de decisio dos principais usuarios de
demonstracoes financeiras. As normas IFRS sio baseadas no conceito de materialidade
financeira, o que implica focar em informagdes que — se omitidas — podem influenciar as decisoes
de investidores ou outros usuarios das demonstragdes financeiras que estejam interessados no
desempenho e satde de longo prazo da entidade. Dessa forma, alguns stakeholders defendem que
o SSB deve se concentrar na producio de informagoes sobre os efeitos de eventos relevantes
(por exemplo, mudancas climaticas) na entidade que relata, pois isso apoiaria as decisdes de
investidores e outros participantes do mercado (o principal publico para relatérios financeiros).

Por outro lado, alguns stakebolders defendem que o SSB deve desenvolver normas
referentes ao principio de 'dupla materialidade', segundo os quais o impacto da entidade sobre
fatores ambientais amplos também seria relatado. Nesse caso, as informacdes consideradas
materiais seriam aquelas necessarias para a compreensao de varios stakebolders sobre o efeito de
uma empresa em seu ambiente, conforme abordagem adotada pela GRI. A Fundagao reconhece
ainda que esta abordagem tem se tornado cada vez mais importante para os investidores
entenderem a cria¢ao de valor no longo prazo, visto que existe uma conexao entre o impacto da
entidade no ambiente e os riscos e retornos aos quais se submete (IFRS, 2020).

Dessa forma, a Fundagdo propde comecar focando esfor¢os nas informagdes de
sustentabilidade mais importantes para investidores e outros participantes de mercado, alinhada
com o foco corrente do IASB e depois gradualmente avaliar a dupla materialidade, visto que esta
abordagem inicial aumentaria a complexidade e poderia potencialmente impactar ou atrasar a
adogao dos padroes (IFRS, 2020). Os principais argumentos da Questao 9 estdo compilados na

Tabela 20.
Tabela 20
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Principais argumentos Questio 9

Argumentos favoraveis

- Trara mais agilidade no inicio.

- A materialidade financeira com foco no mercado de capitais esta mais alinhada a missdo da IFRS.
- Materialidade financeira tera maior apoio e adesao.

- Reduz custos e obrigagoes.

- Deve evoluir para dupla materialidade no futuro.

Argumentos desfavoraveis

- O relatério de sustentabilidade deve atender a multiplos stakebolders, portanto, somente a dupla materialidade
pode suprir a necessidade de informagao destes usuarios.

- A dupla materialidade ¢ importante para ter a real dimensdo da situacio da entidade, caso contririo impactos
importantes desta sobre a sociedade e 0 meio ambiente podem ser subestimados.

- Nio usar materialidade dupla pode impedir a ado¢io por parte de algumas jurisdicGes que ja estdo avangadas no
tema e com isso continuar o problema da fragmentacio.

- Deve ser considerado material tudo o que ¢ relevante para a geracdo de valor na entidade.

- Deve ser considerado o conceito de materialidade dinamica.
Fonte: Dados de pesquisa.

Embora o esforco da Fundagao em tentar clarificar o tema, devido a sua complexidade,
alguns respondentes afirmaram que o assunto ainda precisa ser mais bem discutido e até mesmo
melhor entendido. Este fato inclusive pode ter alterado o posicionamento declarado em algumas
cartas. Conforme debatido anteriormente, a correta definicio de quais questdes ESG sio
materiais e um bom trabalho sobre elas é essencial para que a empresa tenha reconhecimento do

mercado (Khan, Serafeim & Yoon, 2016; Consolandi, Eccles & Gabbi, 2020).

O conceito de materialidade ¢ amplamente entendido pelas entidades, pois é amplamente utilizado
para fins de relatorios financeiros. No entanto, “materialidade”, conforme usado no CP, refere-se a
uma dimensdo diferente, ou seja, o escopo do relatério de sustentabilidade. Acreditamos que, uma
vez que a existéneia de interpretacdes diversas pode criar confusio para os stakebolders, pode ser
mais atil usar os termos “abordagem do mercado de capitais” e “abordagem multi-stakeholder” em
vez de materialidade “anica” e “dupla” (EY, comment letter 195, p.10).

Acreditamos que essa questdo deve ser abordada pela Fundagao IFRS para fornecer as partes
interessadas um entendimento claro e orientacio adicional (Higher School of Economics, comment
letter 399, p.8).

DWS entende que a abordagem da IFRS difere do conceito de dupla materialidade, uma vez que
causou confusio e falta de especificagdes na drea de sustentabilidade. No entanto, a materialidade
¢ o conceito-chave que fundamenta o que uma empresa deve relatar em primeiro lugar. Como tal,
o DWS recomenda buscar um didlogo com o SASB e as agéncias de classificagio que fornegam
aos preparadores uma lista predefinida de topicos que foram pesquisados e considerados materiais
para um setor especifico. Esta abordagem apoiaria o alinhamento e a normalizacio (DWS Group,
comment letter 528, p.3).

Em relagdo aos respondentes favoraveis, os principais argumentos se centraram na
agilidade, no maior alinhamento ao foco da IFRS, possibilidade de maior apoio e adesdo e
reducao de custos e obrigaces. No entanto, diversas cartas reforcam a ideia de que no futuro o
relatério deve adotar a dupla materialidade.

Concordamos que o SSC necessita comegar focando na materialidade financeira para precificar
adequadamente as informacdes ESG nas decisGes de alocacio de capital com base em
consideragdes tradicionais de risco e retorno. Isso também seria consistente com os atuais
principios geralmente aceitos de reporte de informacoes financeiras sob estruturas contibeis em
todas as principais jurisdi¢des. Essa abordagem pode facilitar o esfor¢co de harmonizacio global,
pois a defini¢do de materialidade financeira é bem compreendida e tem sido aplicada com sucesso
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ha muitos anos. Dito isto, é necessario haver um caminho para permitir que quaisquer padrdes
potenciais reflitam uma perspectiva de “dupla materialidade” nos préximos anos, considerando
que os requisitos futuros em certas jurisdi¢des (por exemplo, UE) acelerardo essa tendéncia. Isso
serd necessario para responder a crescente demanda por tais informagdes das comunidades de
investidores e alinhar os objetivos dos relatérios de sustentabilidade global com o Acordo de Paris
e os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel da ONU. Um padriao mais amplo que abranja a
“dupla materialidade” deve ser o objetivo final para permitir também o alinhamento com as
iniciativas e expectativas existentes (HSBC Holdings, comment letter 76, p.4).

Concordamos porque a abordagem da dupla materialidade pode causar alguma confusio entre os
stakeholders e gerar segregacdo quando a principal vantagem de ter o SSB sob o guarda-chuva da
IFRS Foundation seria uma melhor integracdo entre os relatorios financeiros e de sustentabilidade
(CPC, comment letter 241, p.5).

Concordamos que o SSB deve concentrar seus esforcos nas informagGes de sustentabilidade mais
relevantes para investidores e outros participantes do mercado. Conforme observado no paragrafo
50, tais informagoes fundamentadas na materialidade financeira estdo mais intimamente ligadas ao
foco atual do IASB. Acreditamos que o conceito de materialidade dindmica discutido em nossa
resposta a questdo 5 ¢ util aqui. A prioridade para o IFRS no curto prazo deve ser estabelecer uma
estrutura abrangente de relatorios que melhore a qualidade das informagdes disponiveis para os
alocadores de capital. A dupla materialidade, ou o impacto de uma empresa na economia, meio
ambiente e pessoas, ¢ um conceito importante e a GRI fornece um padrio util para as empresas
reportarem essas informacdes. O SSB deve se concentrar em riscos e oportunidades
financeiramente relevantes os negécios. Seu objetivo deve ser desenvolver, implementar e ajustar
padrées de relatérios que resultem em relatérios que expliquem aos investidores como uma
empresa criou valor empresarial. Conforme observado acima, a GRI pode fornecer informagoes
uteis ao SSB quanto aos impactos de sustentabilidade da empresa que podem surgit como
materiais para os investidores, conforme reconhecido no conceito de materialidade dindmica
(BlackRock, comment letter 390, p.7).

Ja os respondentes desfavoraveis a posi¢ao da IFRS defendem que deve ser adotada uma
abordagem multi stakeholders, sendo que somente a dupla materialidade pode dar uma real
dimensao dos riscos e oportunidades da empresa. Além disso, alertam que o uso apenas da
materialidade financeira poderia ser um retrocesso para as jurisdicdes que adotam a abordagem
dupla, como o caso da Unido Europeia e empresas que utilizam o padraio GRI. Outros
respondentes ainda defendem que deve ser considerado material tudo o que for relevante para a
geracao de valor na entidade e citam também a importancia de considerar seu dinamismo.

Unerman, Bebbington e O’dwyer (2018) apontam que para um relatério fornecer um
retrato fiel do desempenho e posicao de uma entidade, informagbes adicionais precisam ser
fornecidas sobre externalidades relevantes que abrangem impactos sociais, ambientais e
economicos mais amplos decorrentes de suas atividades que embora nido resultem em
consequéncias financeiras de curto prazo, podem trazer impactos no longo prazo. Os autores
consideram ainda que embora os relatérios de sustentabilidade fornecam informagdes sobre
muitos aspectos das externalidades materiais, esses relatorios geralmente adotam uma abordagem
bastante isolada para questoes individuais, em vez de articular claramente conexoes entre as
diferentes areas de impacto. Isso faz com que as dimensdes financeiras de muitas externalidades
sejam, na melhor das hipdéteses, opacas em muitos relatérios de sustentabilidade e os potenciais
impactos financeiros das externalidades nido sdo, portanto, normalmente comunicados
sistematicamente nos relatérios de sustentabilidade ou financeiros.

De acordo com Adams et al. (2021) a identificacdo robusta dos impactos materiais de
uma organiza¢ao no desenvolvimento sustentavel deve ser o ponto de partida para determinar os
riscos e impactos deste tema nas demonstragoes financeiras. Os resultados da pesquisa mostram
que as organizagoes tendem a priorizar a materialidade financeira, no entanto, um regime de
relatérios que encoraje isso ¢ prejudicial ao desenvolvimento sustentavel — e, ironicamente, ao
sucesso financeiro de longo prazo.
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As considera¢oes de dupla materialidade sio fundamentais para definir uma estratégia eficaz e
significativa no nivel da empresa. Seria um retrocesso e nio um avango, dado o papel de lideranca
desempenhado pela Comissao Europeia nesta questdo (Hermes Fund Managers Limited, comment
letter 124, p.5).

Em nossa opinido, os relatorios de sustentabilidade devem considerar a abordagem da dupla
materialidade. O impacto de uma empresa ou grupo no meio ambiente é cada vez mais importante
para os investidores e pode ser uma potencial vantagem ou desvantagem competitiva. Isso pode
ter um impacto futuro na qualidade de crédito da empresa. Paralelamente, deve também ser tida
em conta a exposi¢io da empresa a riscos relacionados com o clima, devido também 2a sua
localizagio ou a cadeia de fornecedores/clientes. Para nossos propésitos, esta informagio é
considerada relevante e sera muito util se for padronizada o mais rapido possivel. Este aspecto
poderia ser coberto em nivel setorial, pelo menos para inddstrias especificas mais potencialmente
afetadas como um primeiro passo (Banco de Espafia, comment letter 216, p.4).

Question 10: Should the sustainability information to be disclosed be anditable or subject to external
assurance?

If not, what different types of assurance would be acceptable for the information disclosed to be reliable and
decision-nseful?

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.16).

A Questao 10 contou com 94% de colaboracio entre as cartas analisadas, conforme
Tabela 21. Destes, 87% se colocaram a favor dos padroes serem auditaveis ou sujeitos a
asseguracdo externa. Dentre os favoraveis, houve 100% de concordancia dentro do grupo
Auditoria/Consultoria, conforme ja era de se esperar, visto que este grupo pode ser beneficiado
com o aumento de servigos. Ja o grupo das Associagoes (76%) apresentou o menor percentual de
concordancia. Entre os continentes, América Latina (96%) seguido de América do Norte (93%)
apresentaram a maior concordancia, ficando com a Asia (72%) o menor percentual. No Brasil 14
cartas se apresentaram favoraveis ao assunto, enquanto um respondente acha prematura a
discussao.

Tabela 21

Posicionamento Questao 10

Grupo de remetente Favoravel Desfavoravel Total
Academia 32 6 38
Associacoes 41 13 54
Auditoria / Consultoria 14 1 15
Individual 16 1 17
Organizacoes com fins lucrativos 67 12 79
Outros 6rgaos 123 11 134
Continente Favoravel Desfavoravel Total
Africa 21 4 25
América Latina 24 2 26
América do Norte 55 4 59
Asia 26 10 36
Europa 140 21 161
Oceania 17 2 19
Diversos 10 1 11
Total 293 44 337

Fonte: Dados de pesquisa

Entre os respondentes favoraveis, os principais argumentos estiveram na maior
credibilidade, transparéncia, consisténcia e redugao do risco de greemwashing. Alguns foram
favoraveis a aplicacio do mesmo nivel de asseguracao aplicado aos relatorios financeiros,
enquanto outros colocaram que assegura¢ao limitada ou razoavel deve ser definida de acordo
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com o tipo de informagao prestada. No entanto, varios outros comentarios foram tecidos, como
o fato de ficar a cargo de cada jurisdicdo a defini¢do das regras de auditoria, a implantagao gradual
e flexfvel do processo de asseguragao e principalmente a necessidade de desenvolvimento de um
trabalho conjunto com o International Auditing and Assurance Standards Board (IAASB).

Dentre os respondentes desfavoraveis, pode-se notar que a maior parte deles niao é
necessariamente contra o processo, mas entendem que ainda é prematuro tratar o assunto, visto
que os modelos precisam ser mais bem desenvolvidos e também deve ser avaliado o
custo/beneficio do processo, especialmente em estagios iniciais. Outros acreditam que este ndo é
um assunto com o qual a Fundacdo deva se envolver e por fim alguns acreditam que fazer um
relatério baseado em processos de asseguracao pode limitar a divulgacio de informagdes de
sustentabilidade. Estas preocupagdes siao validas e realmente merecem atencdo para que o
processo nao cause transtornos (O’Dwyer, 2011; He, 2020; Boiral & Heras-Saizarbitoria, 2020).
Os principais argumentos da Questiao 10 estio compilados na Tabela 22.

Tabela 22
Principais argumentos Questio 10

Argumentos favoraveis

- Processos de asseguracio sdo necessarios para trazer maior credibilidade, transparéncia, consisténcia e reduzir o
risco de greemwashing.

- O padrio deve ser auditavel, mas as regras devem ser definidas por cada pais.
- Os relatérios de sustentabilidade devem seguir o mesmo tipo de asseguragao aplicada ao relatério financeiro.
- Deve trabalhar com asseguragio limitada ou razoavel a depender do tipo de informagio.

- IAASB, EER, ISAE 3000

- O processo de asseguracio deve ser implantado de maneira gradual e flexivel para evitar custos e outros
problemas, visto que os modelos ainda carecem de desenvolvimento.

Argumentos desfavoraveis

- Ainda ¢ prematuro tratar do assunto neste momento, pois os modelos precisam ser mais bem desenvolvidos.
- A IFRS nio deve se envolver com este assunto, sendo a decisdo cabida a cada jurisdi¢io apenas.
- O processo de assegura¢io pode limitar a divulgacio das informagdes de sustentabilidade.

- Deve antes avaliar o custo / beneficio de se adotar o processo de asseguragio.
Fonte: Dados de pesquisa.

Em resposta aos questionamentos dos stakeholders sobre a credibilidade das informagoes
prestadas sobre sustentabilidade, empresas que buscam aumentar a legitimidade de seus relatorios
e construir sua reputacdo, especialmente aquelas com melhor desempenho corporativo
sustentavel estdo cada vez mais promovendo a asseguragdo externa para os relatorios divulgados
neste tema (Simnett, Vanstraclen & Chua, 2009; Braam & Peeters, 2017).

No entanto, os provedores de servico, o escopo e o nivel de asseguracao variam bastante
entre as empresas, sendo verificacao do reporte de sustentabilidade um verdadeiro desafio para
auditores financeiros e a sua legitimidade muitas vezes ¢ debatida (Boiral, Heras-Saizarbitoria,
Brotherton & Bernard, 2019; Braam & Peeters, 2017; O’Dwyer, Owen, & Unerman, 2011;
Wallage, 2000). Neste cenario de diversidade, o mercado ainda ¢é incapaz de distinguir entre os
servicos de asseguracao de sustentabilidade fornecidos pelas empresas de auditoria Big 4 e
empresas de consultoria especializadas (Thompson, Ashimwe, Buertey & Kim, 2022), sendo a
experiéncia do prestador de servico um importante fator para evitar irregularidades e melhorar a
agenda de sustentabilidade da organizagao (Garcfa-Sanchez, Hussain, Aibar-Guzman, & Aibar-
Guzman, 2021).

Em nossa opinido, as informagdes de sustentabilidade divulgadas nos relatérios anuais devem ser
passiveis de auditoria ou de asseguragdo externa. A asseguragio independente pode aumentar a
confiabilidade das informag¢des que as empresas divulgam. A garantia reflete a seriedade do relato e
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proporciona uma maior confianga nas divulgacées ndo financeiras. Observamos que, atualmente,
muito pouca informacao de sustentabilidade fornecida pelas empresas é assegurada. A nosso ver,
como as informagGes de sustentabilidade sdo cada vez mais utilizadas pelos participantes do
mercado de capitais, elas precisam ser criveis ¢ bem suportadas, evidenciando a qualidade do
processo de acumulagdo e reporte das informagdes, a fiscalizagdo do reporte e a capacidade das
informacGes de resistir a desafios externos. Essa governanca deve ser da mesma qualidade que a
exigida para as informacGes financeiras, para que as informacdes por ela fornecidas sejam
realmente uteis para a tomada de decisoes.

Além disso, o nivel alvo de garantia a ser fornecido no médio prazo deve ser uma asseguraciao
razoavel em todo o relatério de informagdes nio financeiras. A pendéncia do nivel de maturidade
dos relatérios ndo financeiros em uma geografia que comece com uma assegura¢io limitada geral
de toda a declaragio de informagSes ndo financeiras, incluindo o processo de avaliacio de
materialidade, pode ser uma opc¢do. Fornecer asseguracio razoavel em dareas especificas e
indicadores-chave de desempenho também pode ser viavel no curto prazo (Deloitte Touche
Tohmatsu Limited, comment letter 17, p.11).

Accountancy Europe observa que a informagao nao financeira (NFI) deve ser auditavel com base
em processos tobustos e padroes globais para que as informagdes sejam confidveis e dteis para a
tomada de decises. Além disso, concordamos que os relatérios de NFI devem ser garantidos,
com asseguragdo razoavel como objetivo final, a fim de melhorar a confiabilidade. O feedback da
Consulta de Revisao da NFRD mostrou um forte apoio a requisitos de auditoria aprimorados para
NFI na Europa. O principal gargalo para a garantia NFI ¢é a falta de uma estrutura conceitual
globalmente aceita para os padroes NFI. Para permitir a garantia, ¢ importante que a confiabilidade
seja uma caracteristica qualitativa da NFI. Além disso, processos e controles internos robustos
também permitem a garantia. Dessa forma, a empresa tem confian¢a nos dados informados e ¢é
capaz de fornecer evidéncias adequadas a terceiros. Da mesma forma que a colaboragdo em
padroes de relatérios financeiros, a Fundagao IFRS deve trabalhar com o International Auditing and
Assurance Standards Board (IAASB) e profissionais de auditoria para criar padroes de relatérios NFI
auditaveis (Accountancy Europe, comment letter 62, p.11).

Acreditamos ser prematuro comentar a necessidade de auditoria ou asseguracio. Serdo necessarios
os padroes de sustentabilidade e sua pratica para avaliar a conveniéncia de auditoria e garantia.
Assim, o foco deve ser o desenvolvimento das normas e a auditoria nio deve ser obrigatéria antes
dessas condicoes (ABRASCA, comment letter 114, p.4).

Sim, mas com o tempo. Uma abordagem em fases permitird que os emissores, auditores e
provedores externos de garantia tenham tempo para se atualizar. Mais importante, aumentard a
probabilidade de suporte global para um conjunto global de padtdes de relatérios de
sustentabilidade reconhecidos internacionalmente. Em ultima andlise, os relatérios de
sustentabilidade devem ser auditados para evitar greemwashing e desinformacio (Fitch Ratings,
comment letter 167, p.6).

Question 11: Stakeholders are welcome to raise any other comment or relevant matters for our consideration.

Fonte: IFRS Foundation Consultation Paper on Sustainability Reporting (2020, p.16).

A Questio 11 deixou um espago aberto para que os stakeholders levantassem outros
comentarios ou consideracbes importantes. Diversas cartas trouxeram algum tipo de conteudo,
no entanto, muitos eram agradecimentos, reforco as respostas dadas anteriormente, explicagao de
quem era o respondente, dentre outros. Portanto, esta questao nao foi contabilizada seguindo o
mesmo modelo das anteriores.

Dentre as respostas analisadas, algumas foram recorrentes e pertinentes: necessidade de
um padrao adaptavel para pequenas e¢ medias empresas; adocio da Taxonomia XBRL;
necessidade de elaboracao de um framework conceitual com defini¢oes claras; elabora¢io de um
cronograma de atividades e atengao ao cumprimento dos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel da ONU.

Em relacio as pequenas e médias empresas, Rodriguez-Gutiérrez, Guerrero-Baena,
Luque-Vilchez & Castilla-Polo (2021) colocam que aos poucos elas também estao comegando a
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divulgar reportes de sustentabilidade, especialmente em busca de legitimidade e vantagens
competitivas, ainda que isso resulte em custos maiores, e devido a importancia que exercem na
economia merecem ateng¢ao especial nesse quesito.

PMEs: A Fundagido IFRS deve considerar opg¢bes para facilitar a inclusio proporcional de
pequenas ¢ médias entidades (PMEs) no sistema global de relatérios de sustentabilidade. IFAC
observa o papel ctitico das PMEs na economia global — representando mais de 90% da populagio
empresarial, 60-70% do emprego e 55% do PIB nas economias desenvolvidas. Como tal, as PMEs
também podem ter um impacto ambiental significativo e responsabilidades sociais. No entanto, as
PMEs podem ter recursos limitados e a imposicdo de requisitos de relatérios de sustentabilidade
para todas as PMEs provavelmente criaria encargos consideraveis. Finalmente, embora os usuarios
das informacoes das PMEs sejam geralmente diferentes das empresas maiores, as PMEs podem ter
requisitos de informacdes de seus bancos/provedores de capital, clientes ou fornecedotes, ¢ o
valor das informacoes relacionadas a sustentabilidade para a gestao das PMEs também nio deve
ser negligenciado. Ao considerar como as PMEs devem incluir o sistema global de relatérios de
sustentabilidade, a Fundagdo IFRS deve considerar opg¢des como incluir uma representa¢do
adequada das PMEs no Conselho e/ou desenvolver padrées que possam ser adaptados as PMEs
(reconhecendo que as jurisdi¢oes de implementacio determinardo o escopo de aplicabilidade das
Normas IFRS, ou “GAAP local”, para relatérios financeiros, bem como quaisquer novos
requisitos de sustentabilidade).

Economias menores e em desenvolvimento: Assim como as PMEs levantam consideracoes
diferentes das grandes empresas multinacionais, as economias menotes ¢ menos desenvolvidas
apresentam questoes diferentes das economias maiores e desenvolvidas. Com base nas
experiéncias de jurisdi¢des que adotaram as Normas IFRS para relatérios financeiros, a Fundagio
IFRS pode considerar os méritos de desenvolver um pacote de “transi¢io” de normas para as
economias menos desenvolvidas implementar, com o objetivo de passar para o conjunto completo
a0 longo do tempo. Isso poderia facilitar a adogdo mais ampla dos padrées do SSB.

Digital Ready: As tltimas décadas viram uma evolugdo significativa na forma como as informagoes
de relatorios corporativos sio comunicadas, disseminadas, consumidas e analisadas — em grande
parte impulsionada pela tecnologia. E importante que quaisquer novos padrées de sustentabilidade
sejam desenvolvidos com vistas a integragdo perfeita com as tecnologias atuais e futuras.
Incentivamos a Fundacdo IFRS a se envolver com usuarios, preparadores e fornecedores de
tecnologia para melhor aproveitar as oportunidades apresentadas pela tecnologia para aumentar o
valor e a usabilidade das informacbes de sustentabilidade. A eficiéncia das informacdes de
relatério, em particular as informagSes com foco em varias stakeholders, ¢ aprimorada se alavancar
plataformas de conjuntos de dados comuns.

Servigos de dados e informagGes: Além de considerar a garantia dos padrdes de sustentabilidade
que desenvolve, o novo conselho deve estar atento ao papel que os requisitos de relatérios podem
desempenhar em relagio aos fornecedores de classificagdes ou indices de sustentabilidade/ESG,
para que esses os provedores de servicos de informagdo podem adotar e incorporar totalmente o
desenvolvimento de requisitos de relatérios consistentes e globais em seu trabalho (IFAC, comment
letter 34, p.13).

Considere fornecer, além do conteudo padrio de relatorio, o modelo de relatério — para melhorar
a comparabilidade e a acessibilidade dos dados de maneira mais econémica. Links com relatérios
financeiros devem ser feitos quando aplicavel. Como mencionado, o sucesso desta iniciativa requer
entregas muito rapidas. Eles precisam ser explicitamente delineados e definidos desde o inicio.
Importante estabelecer uma posi¢do clara sobre a inclusdo ou exclusdo do pilar de Governanga
nos padrdes - alguns frameworks da industria incluem o G como GRI, mas outros o excluem como
SASB. Recomendamos inclui-lo, talvez como uma terceira declaracio principal, pois as variagoes
de governanca do pais distorcem a consisténcia e a usabilidade da publicidade de dados disponivel
hoje (Refinitiv, comment letter 113, p.7).

A emissio das normas de sustentabilidade pode ser mais rapida do que normalmente é a emissao
das normas financeiras IFRS, pois este tema ¢ um assunto urgente para os investidores. Como o
metcado global vem pressionando por altos padrdes de qualidade em sustentabilidade, ¢ de suma
importincia que, apesar de utilizar o mesmo processo que agora funciona para padrGes contabeis,
a gera¢do de padrGes de sustentabilidade seja feita em um periodo de tempo menor (CPC Brasil,
comment letter 241, p.6).
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Os padrées de relatérios nao financeiros (NFI) ndo devem restringir os preparadores de relatar
informagdes relevantes adicionais com base em sua configuracio exclusiva e no que seus
stakeholders especificos consideram relevante. Acreditamos que isso é fundamental para garantir que
a tarefa de relatérios nio financeiros ndo evolua para um exercicio de conformidade.
Recomendamos que os padrées NFI incorporem elementos ou ferramentas que auxiliem as
empresas a projetar a releviancia econémica e estratégica da mudanca no comportamento
corporativo. Sugerimos que a Fundacdo IFRS considere um modelo misto em que os relatores
corporativos reportem potencialmente algumas informagdes nao financeiras que foram compiladas
com referéncia em métricas ESG globalmente acordadas/consistentes e algumas informagoes
compiladas com referéncia em padrdes da industria/padrdes nacionais/ou os critérios/base de
relato do préprio relator corporativo (Mazats, comment letter 206, p.18).

4.3 Perfil dos respondentes da Survey

A primeira etapa do questionario visou tragar o perfil dos respondentes nos seguintes
quesitos: género; idade; estado; grau de instrucdo; conhecimento sobre o tema ESG e
conhecimento sobre o processo de normatizagao ESG proposto pela IFRS.

Conforme observado na Figura 1, houve um predominio de respondentes do género
masculino (69%).

Feminino
31%

Género

B Masculino

® Feminino

Masculino

69%

Figura 1 - Género dos respondentes da Swurvey
Fonte: Dados de pesquisa

Conforme Figura 2, a idade dos respondentes variou de 24 a 83 anos, sendo 10% até 30
anos, 34% de 31 a 40 anos, 27% de 41 a 50 anos ¢ 29% acima de 50 anos.

Até 30 anos
10%

Faixa etaria

m Até 30 anos
H De 31 2 40 anos
m De 41 a 50 anos

Acima de 50 anos

Figura 2 — Faixa etaria dos respondentes da Survey
Fonte: Dados de pesquisa

Em relagao ao estado, 82% declararam ser de Sao Paulo, 9% do Rio de Janeiro, 6% de
Minas Gerais e 3% de outros locais, conforme demonstrado na Figura 3.
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Figura 3 — Estado dos respondentes da Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Ja em relacdo ao grau de instru¢ao 88% declararam ter pds-graduagao, 10% tém ensino
superior completo e 2% tém ensino superior incompleto, conforme Figura 4.

Superior
Incompleto
2%

Grau de Instrucao

Superior

Completo
10%

W Pés-graduacio

® Superior Completo

1 Supetior Incompleto

Figura 4 — Grau de instrugdo dos respondentes da Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Em relagio a area de atuagdo, os respondentes se enquadram principalmente em
contabilidade (39%), administragao (26%), financas (17%), tecnologia (4%) e outras areas (14%).

Area de atuacgio

TecZOO/iOgia m Contabilidade
m Financas
W Administracao
Tecnologia
m Outras

Figura 5 — Area de atuagio respondentes da Survey
Fonte: Dados de pesquisa.
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Conforme Figura 6, importante notar que quando perguntado aos respondentes sobre seu
conhecimento sobre ESG, em uma escala de 1 (E1) a 5 (E5), sendo que 1 é desconheco
totalmente e 5 tenho bastante conhecimento sobre o tema, 62% dos respondentes declaram ter
conhecimento sobre o tema (E4 ¢ E5).

Conhecimento em ESG
48%
23%
14%

1%
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Figura 6 — Conhecimento em ESG dos respondentes Survey
Fonte: Dados de pesquisa

No entanto, quando perguntado sobre o conhecimento em normatizacio ESG, apenas
37% declaram ter conhecimento, conforme Figura 7. Em ambos os casos foi considerado
conhecimento suficiente os respondentes das escalas E4 e E5. Ou seja, nota-se que no Brasil,
mesmo entre os conhecedores do tema, o processo de normatizagdo ainda nio é muito

difundido. No grupo pesquisado, 10% declararam desconhecer totalmente o movimento da
Fundacao IFRS.

Conhecimento sobrz’e6 2 normatizacao ESG
()

31%

18%
10%
6%
E1l E2 E3 E4 E5

Figura 7 — Conhecimento sobre normatizacio ESG dos respondentes Survey
Fonte: Dados de pesquisa

4.4 Percepgao avaliada na Survey

As respostas das questdes 1 a 15 foram avaliadas através de uma escala Liker? variando de
01 (E1) a 05 (E5) em que 1 corresponde a Discordo Totalmente e 5 corresponde a Concordo
Totalmente. As questdes 16 a 18 buscaram avaliar o nivel de importancia dos fatores ESG.

A seguir apresentam-se as noventa respostas obtidas para cada questdo realizada na Survey
e a discussio dos resultados obtidos.
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Questdao 1 - As empresas devem publicar informacdes que atendam a demanda dos principais

stakeholders e nao apenas dos acionistas / investidores.

A Questdo 1 apresentou 93% dos respondentes concordando com a posicio de que a
empresa deve publicar relatérios com uma abordagem multi-stakeholders, ou seja, que atenda além
de investidores e acionistas, conforme Figura 8. Assim como as questOes analisadas nas comment
letters, este resultado mais uma vez confirma a Teoria dos Stakeholders. Pode-se concluir que desde
as primeiras discussoes sobre o papel da organizacao na sociedade até hoje, houve uma grande
mudanga, ou seja, sai o foco exclusivo no investidor para abranger uma gama muito maior de
partes interessadas.

Questao 1 19%
14%
2% 0% 4%
, I
E1 E2 E3 E4 E5

Figura 8 — Respostas Questio 1 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Nesse sentido, ¢ de grande importancia que a empresa faga uma boa gestao da relagao
com seus stakeholders, pois conforme discutido, isso pode ser fundamental para um bom
desempenho e para que a empresa se mantenha legitima.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagdes entre as
percepgoes dos respondentes com relagio a Questao 1 e seus: Estados, com um nivel de
significancia de 10% (p-value = 0,0671); e conhecimentos em ESG, com um nivel de
significancia de 5% (p-value = 0,0264).

Em relacio ao Estado, respondentes de Sio Paulo concentraram maior parte das
respostas entre as escalas 4 (14%) e 5 (81%) e um menor grupo se posicionou no nivel 3 (5%).
Ou seja, a maior parte favoravel ao processo e uma minoria neutra, mas nenhum posicionamento
desfavoravel. Ja em relagao aos demais estados pesquisados, também houve maioria favoravel
posicionada entre as escalas 4 (18%) e 5 (69%), no entanto aqui percebe-se um menor percentual
no nivel 5. Contudo, foi deste grupo de respondentes que vieram o0s posicionamentos
desfavoraveis, sendo 12% deles optantes do nivel 1.

Em relacdo ao nivel de conhecimento sobre o tema ESG, 92% dos respondentes que
declararam ter conhecimento baixo ou nulo sobre o tema, concordaram com a afirmativa
proposta na Questio 1. Apenas um respondente deste grupo assinalou o nivel 3. Ou seja, mesmo
que o respondente declare ndo conhecer a tematica, ainda assim concordam que as informagdes
sobre o assunto devem atender a uma gama maior de stakeholders. A posicao completamente
desfavoravel a questdo (E1) foi dada apenas por dois respondentes que declararam nivel
intermediario de conhecimento em ESG (E3). Entre os respondentes que declararam maior
conhecimento sobre o tema (E4 ou E5), 95% deles concordam com a questao apresentada.

Questdao 2 - Os relatérios de sustentabilidade publicados pelas empresas brasileiras atendem as
necessidades dos investidores e demais stakeholders na tomada de decisao.
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A Questao 2 buscou avaliar se os relatérios atuais de sustentabilidade atendem as
necessidades dos usuarios da informagio e os resultados estiao apresentados na Figura 9. A escala
3, que é uma posi¢ao neutra/intermedidtia recebeu 46% das contribui¢cdes. Contudo, as respostas
concordantes (34%) foram maiores que as discordantes (20%). Ou seja, parece que de certa
forma os respondentes acham que os relatorios sao uteis, no entanto, poderiam melhorar.

Questao 2
46%

28%
18%
()
E1l E2 E3 E4 E5

Figura 9 — Respostas Questao 2 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Uma parcela de 7% respondeu “Concordar Totalmente” com a assertiva apresentada.
Embora a questio nio pega um embasamento para a resposta, nota-se que nas comment letters
recebidas pela Fundagao IFRS, um pequeno percentual relatou que os padrOes existentes,
especialmente o GRI, eram capazes de suprir toda a necessidade de informacdo por parte dos
usuarios, nao sendo necessario, portanto, a interven¢ao do 6rgao no processo de normatizagao.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, nao foram encontradas associagoes entre o perfil
pessoal e profissional dos respondentes e suas percepgoes com relacao a Questao 2. Ou seja, 0s
respondentes dos diferentes perfis demonstraram a mesma percep¢do com relagio 2o
atendimento as necessidades dos investidores e demais stakeholders na tomada de decisao dos
relatérios de sustentabilidade publicados pelas empresas brasileiras.

Questdo 3 - O processo de normatizagao dos relatérios de sustentabilidade trara beneficios para
as empresas brasileiras.

A Questdao 3 buscou avaliar se o processo de normatiza¢do dos relatérios de
sustentabilidade trara beneficios para as empresas brasileiras e os resultados estio apresentados
na Figura 10.

Questao 3 63%
31%
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Figura 10 — Respostas Questdo 3 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.
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Embora a regulamentagido seja um tépico intensamente debatido e nio pacificado de
maneira geral (Hendriksen & Van Breda, 2018) nesta questao fica claro que o posicionamento
dos respondentes é favoravel, visto que 94% concordam com a assertiva. Ou seja, no atual
momento, os pontos positivos do processo regulatorio estio sendo vistos como maiores que 0s
pontos negativos.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, ndo foram encontradas associagoes entre o perfil
pessoal e profissional dos respondentes e suas percepgoes com relagao a Questao 3. Ou seja, 0s
respondentes dos diferentes perfis demonstraram a mesma percepcdo com relagio a
concordancia de que o processo de normatizagao dos relatérios de sustentabilidade trara
beneficios para as empresas brasileiras.

Questao 4 - O processo de normatizacdo dos relatérios de sustentabilidade trard beneficios
investidores, acionistas e demais stakebolders.

A Questao 4 buscou avaliar se o processo de normatizagio dos relatorios de
sustentabilidade trara beneficios para os usuarios da informagao. As respostas estiveram alinhadas
as obtidas na questido anterior, conforme Figura 11. Ou seja, conclui-se que os respondentes
consideram que o processo de normatizagao é benéfico tanto para preparadores quanto para
usuarios da informacao contabil.

Questao 4 64%
32%
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Figura 11 — Respostas Questao 4 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

As respostas obtidas nas Questdes 3 ¢ 4 da survey estao totalmente alinhadas com as
respostas obtidas na Questdo 1 através da analise das comment letters em que 93% dos respondentes
em nivel global concordam que ha a necessidade de um padrio global e a necessidade de
envolvimento da Fundagao IFRS no processo.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagdes entre o Estado
dos respondentes e suas percepcoes com relagio a Questio 4 com um nivel de significancia de
10% (p-value = 0,0579). Respondentes do Estado de Siao Paulo se posicionaram principalmente
nos niveis 4 (31%) e 5 (68%) de concordancia com a questio apresentada, sendo apenas 1% no
posicionamento intermediario (E3). Ja os respondentes de outros estados também se
posicionaram favoraveis, no entanto de forma mais espalhada, sendo 38% E4, 50% E5 e 12% no
nivel intermediario (E3).

Questao 5 - Nio ¢ necessaria a producao de um padrao global de divulgacao de informagoes de
sustentabilidade, pois os padrées existentes (GRI, SASB, TCFD, dentre outros) ja suprem a
necessidade das empresas e stakebolders no Brasil.
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A Questao 5 visou avaliar se os relatérios existentes de sustentabilidade suprem a
necessidade dos preparadores e usuarios da informacao. Nesta questdo houve uma maior divisao
entre as respostas, mas 60% dos respondentes discordaram com a assertiva colocada, conforme
Figura 12. Ou seja, a maioria dos respondentes consideram que os relatorios atuais nao suprem a
demanda de maneira satisfatoria.

33% Questao 5

El E2 E3 E4 E5

Figura 12 — Respostas Questdao 5 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Esse posicionamento concorda com as respostas contidas nas comment letters, pois percebe-
se que os relatérios existentes sao considerados uteis de alguma forma, ndo sendo necessario que
a Fundagao comece do zero seu trabalho, mas sim buscar o que ha de melhor em cada um em
prol de fazer um relatério adequado em tempo satisfatorio.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagcbes entre as
percepedes dos respondentes com relacao a Questdao 5 e seus conhecimentos em normatizagao
ESG, com um nivel de significancia de 5% (p-value = 0,0351).

Entre os respondentes que declararam conhecimento nulo ou baixo (E1 e E2), o maior
percentual (36%) optou pela resposta neutra (E3). Isso talvez se justifique pelo fato de ndo terem
conhecimento do processo, assinalando uma posicao intermediaria. Ainda assim, 56% destes
respondentes se colocaram contrarios a afirmativa (E1 e E2), ou seja, mesmo que ndo conhe¢am
sobre o processo proposto pela Fundagao IFRS, entendem que os atuais relatérios existentes nao
suprem as necessidades existentes. Neste grupo, apenas 8% se colocaram favoraveis a afirmativa
(E4). Ja entre o grupo de respondentes que declararam conhecimento intermediario a grande
sobre o processo de normatizagao (E3, E4 e E5), 62% se posicionaram desfavoraveis a questao
(E1 e E2), 20% assumiram posicionamento intermediario (E3) e 18% se colocaram favoraveis a
afirmativa (E4 e E5). Ou seja, neste grupo existe um menor percentual de respostas neutras e um
maior percentual de respondentes que tomou posicionamento em um dos lados.

uestao 6 - A Fundacao IFRS é o 6rgao mais indicado para conduzir a producao de padrdes

olobais de sustentabilidade.

A Questio 6 visou avaliar se a Fundagiao IFRS é o 6rgao mais indicado para a produgio
dos relatérios globais de sustentabilidade. Seus resultados estao compilados na Figura 13.
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Figura 13 — Respostas Questio 6 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Apenas 8% dos respondentes nao concordaram com a assertiva e este posicionamento é
muito similar ao posicionamento dado na Questao 1 do Comsultation Paper em que apenas 7% dos
respondentes nao acham adequado o envolvimento da Fundagao no processo de elaboragao do
novo padrio. Entre os respondentes 20% se mantiveram neutros ao posicionamento e 72%
concordaram com a assertiva. Desta forma, conclui-se que as a¢oes tomadas pela IFRS de formar
um board para tratar o assunto ¢ alinhado com o desejo dos respondentes no Brasil.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagcbes entre as
percepcoes dos respondentes com relagao a Questao 6 e seus conhecimentos em normatizagao
ESG, com um nivel de significancia de 5% (p-value = 0,0179).

Entre os respondentes que declararam conhecimento nulo ou baixo (E1 e E2), 12%
discordam que a Fundacao IFRS seja o 6rgao mais adequado para conduzir a produgiao dos
padroes globais. Assim como na questdo anterior, observa-se aqui uma boa representatividade na
posicao intermediaria (28%). No entanto, mesmo sem conhecimento sobre o processo, 60% dos
respondentes concordam que a Fundagao ¢ o 6rgio adequado, e isso talvez se justifique pela sua
legitimidade nos padroes financeiros. Ja entre o grupo de respondentes que declararam
conhecimento intermediario a grande sobre o processo de normatizacao (E3, E4 e E5), apenas
0% se colocaram contra a afirmativa (E2), 17% escolheram uma posi¢ao intermediaria e 77% dos
respondentes acreditam no papel da IFRS nesta missao.

Questdo 7 - A divulgacdo voluntaria dos relatérios de sustentabilidade pode fazer com que as
empresas divulguem apenas o que for benéfico para sua imagem, em busca de legitimar suas
operacoes.

A Questdo 7 buscou avaliar se a divulgacdo voluntaria permite as empresas publicarem
informagoes conforme acharem benéfico para sua legitimidade. As respostas mostraram que 86%
dos respondentes concordam com a afirmativa, conforme Figura 14. Esta proposta esta em linha
com as preocupagodes debatidas nas Teorias da Legitimidade e da Divulgagdo Voluntaria. As
discussoes sobre regulacao também argumentam a possibilidade de as organizagoes usarem a falta
de regras ao seu favor.
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Figura 14 — Respostas Questao 7 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Entre os respondentes das comment letters também ¢ possivel notar grande preocupagao
com a confiabilidade das informagdes atualmente fornecidas pelas empresas nos relatérios de
sustentabilidade e levantam a possibilidade de greenwashing caso o cenario nio tenha nenhuma
mudanga. Ou seja, esta questdao estda em linha com as questoes 3 e 4 da survey que mostra que 0s
respondentes enxergam beneficios no processo regulatério, sendo a confiabilidade uma das
suposicoes de beneficio por eles admitidos.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associacbes entre as
percepgdes dos respondentes com relagio a Questao 7 e seus conhecimentos em normatizagao
ESG, com um nivel de significancia de 5% (p-value = 0,0493).

Entre os respondentes que declararam conhecimento nulo ou baixo (E1 e E2), 8%
discordam que a divulgacdo voluntaria permite a empresa declarar apenas informagoes favoraveis
a sua imagem. No entanto, mesmo sem conhecimento sobre o processo, 76% dos respondentes
concordam com a afirmativa (E4 e E5) e 16% se posicionaram de forma intermediaria. J4 entre o
grupo de respondentes que declararam conhecimento intermediario a grande sobre o processo de
normatizagao (E3, E4 e E5), 10% se colocaram contra a afirmativa (E1 e E2), 2% escolheram
uma posicao intermediaria e 89% dos respondentes se colocaram favoraveis. Ou seja, novamente
nesta questdo observa-se que aqueles com conhecimento sobre o processo acabam se
posicionando em um dos lados, tendo a opcao intermediaria (E3) um menor percentual.

Questdao 8 - Os custos do processo de normatizacao contabil dos relatérios de sustentabilidade
serdo maiores que os beneficios.

A Questio 8 buscou avaliar a relagdo custo x beneficio do processo de normatizagao
contabil dos relatérios de sustentabilidade. Embora tenha havido uma maior dispersio das
respostas, 61% dos respondentes discordaram que os custos serdo maiores que os beneficios.
Uma parcela de 26% se manteve neutra neste questionamento ¢ uma das suposicoes é que talvez
o desconhecimento do processo possa trazer algum receio quanto aos custos gerados no
processo. Os resultados da Questao 8 estdo compilados na Figura 15.
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Figura 15 — Respostas Questio 8 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Em diversas comment letters os respondentes colocaram que o processo de normatizagao
seria capaz de reduzir custos para as empresas, pois o cenario atual de muita fragmentacao causa
confusdo as empresas na hora de decidirem o modelo a usar e muitas vezes se torna necessario o
uso de diversos relatérios para conseguir suprir as demandas de informacdo e com isso gera um
aumento de custos e obrigacoes.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagdes entre as
percepgoes dos respondentes com relacio a Questdo 8 e suas: idade, com um nivel de
significancia de 1% (p-value = 0,0018); e Estado, com um nivel de significancia de 1% (p-value =
0,0000).

Em relacdo ao Estado, nota-se que 65% dos respondentes de Sio Paulo discordam da
afirmativa (E1 e E2), ou seja, enxergam que beneficios serdo maiores que os custos. Ja entre os
respondentes de outros estados, apenas 44% possuem o mesmo posicionamento. Em relagdo a
idade, nota-se que 58% dos respondentes até 40 anos discordam da afirmativa, enquanto 23% se
colocam na posi¢ao intermediaria e 20% concordam com o exposto. Entre os respondentes com
41 anos ou mais, 64% discordam da afirmativa, 28% se colocam na posi¢dao intermediaria e
apenas 8% concordam. Ou seja, nesta amostra, os respondentes mais jovens se posicionaram de
maneira que mostra maior preocupa¢ao com os custos em relacao aos respondentes mais velhos.

Questao 9 - O processo de padronizacdao dos relatérios de sustentabilidade deve focar

inicialmente apenas em informacdes relacionados ao risco climatico (emissao de gases de efeito

estufa, por exemplo).

A Questao 9 buscou avaliar qual deve ser a abordagem inicial do relatério de
sustentabilidade. Assim como na questdo 7 do Consultation Paper, percebe-se que ha uma maior
divisao entre os respondentes. No entanto, 63% dos respondentes discordam com a assertiva que
coloca que o clima deve ser priorizado inicialmente, conforme Figura 16.
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Figura 16 — Respostas Questdao 9 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Este posicionamento ¢ muito similar ao posicionamento observado nas cartas oriundas
do Brasil que foram analisadas dentro processo de consulta, sendo 67% delas contrarias ao foco
inicial em clima. Ou seja, conforme discutido anteriormente, embora o clima seja considerado
importante, este sozinho nao parece ser a principal preocupagao dos brasileiros.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associacOes entre as
percepgdes dos respondentes com relagao a Questao 9 e seus: géneros, nivel de significancia de
10% (p-value = 0,0851); Estado, com um nivel de significancia de 10% (p-value = 0,0520);
conhecimentos em normatizagao ESG, com um nivel de significancia de 5% (p-value = 0,0453);
e atuacio profissional, com um nivel de significancia de 1% (p-value = 0,0000).

Em relacio ao género, 69% dos respondentes do género masculino se colocaram
contrarios ao foco inicial em clima (E1 e E2), enquanto apenas 50% dos respondentes do género
feminino tiveram a mesma opinido. Ja quanto ao Estado, 59% dos respondentes de Sio Paulo
tiveram a mesma posi¢ao contra 81% dos respondentes de outros estados. Em relagdo a area de
atuacdo, Administragio e Tecnologia tiveram a menor divergéncia em relagio a afirmagdo
colocada, sendo 43% e 50% respectivamente. Ja contabilidade (63%), finangas (73%) e demais
areas (92%) em sua maioria divergiram da questao. Por fim, em relagdo ao conhecimento sobre a
normatizag¢ao, respondentes com maior conhecimento (E3, E4 ¢ E5) apresentam maior grau de
discordancia (68%) com a questdo contra 52% do grupo com menor conhecimento (E1 e E2).

Questao 10 - O processo de padronizacio dos relatérios de sustentabilidade deve abranger todos
os principais fatores ESG desde o inicio.

A Questao 10 assim como a anterior busca analisar a percepgao quanto ao escopo inicial
dos relatorios de sustentabilidade. A percepcao de 86% dos respondentes é que deveria comegar
abordando todos os pilares ESG. Diferente da questdo anterior que apresentou um maior
percentual de neutralidade, aqui o posicionamento foi mais forte, conforme Figura 17.
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Figura 17 — Respostas Questao 10 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Nas comment letters enviadas ao processo de consulta percebe-se que embora haja uma
polarizagdo quanto a questio temporal (comegar com clima ou comegar amplo), de maneira geral
os respondentes se colocam a favor de um padrio capaz de cobrir todas as questdes ESG para
que possa satisfazer as demandas de informagao e reduzir o cenario de fragmentagao, o que pode
ser verificado principalmente na questao 8 do Consultation Paper.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagbes entre as
percepgdes dos respondentes com relagio a Questao 10 e seus: Estados, com um nfvel de
significancia de 1% (p-value = 0,0000); conhecimento em ESG, com um nivel de significancia de
10% (p-value = 0,0662); conhecimento em normatiza¢gao em ESG, com um nivel de significancia
de 5% (p-value = 0,0420); e atuagido profissional, com um nivel de significancia de 5% (p-value =
0,0107).

Em relagiao ao Estado, respondentes de Sao Paulo e de outros estados concordaram com
a afirmacao, tendo 86% e 88% respectivamente escolhidos as escalas 4 ¢ 5. Em relagao a area de
atuacao, profissional de Tecnologia apresentaram a menor concordancia, sendo 75% favoraveis a
questdo apresentada. Em relagio aos respondentes que declararam maior conhecimento em ESG
e maior conhecimento no processo de normatizagao (E4 e E5), 88% e 91% se declararam
favoraveis ao relatério abranger todos os principais fatores ESG desde o inicio, contra 77% e
76% no grupo dos respondentes com menor conhecimento em ESG e normatizagao.

Questao 11 - Os relatérios de sustentabilidade devem trazer informacSes materiais apenas do
ponto de vista do investidor / acionista.

A Questio 11 buscou avaliar a percep¢do quanto a materialidade que o relatério deve
adotar. Dentre os respondentes, 80% discordaram da assertiva que coloca que a materialidade
financeira deve ser adotada, conforme Figura 18. Notar que diferentemente do Consultation Paper,
aqui nao ¢é discutido a questao temporal, ou seja, adotar materialidade financeira apenas no inicio.
A intengao desta pergunta é avaliar a percep¢ao do respondente de maneira geral, independente
do momento.
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Figura 18 — Respostas Questao 11 Swurvey
Fonte: Dados de pesquisa.

Na questdao 9 apresentada pela Fundacido IFRS, 53% dos brasileiros que responderam ao
questionamento se colocaram desfavoraveis ao inicio focado em materialidade. Os outros
respondentes concordaram com o posicionamento, no entanto, alguns afirmaram ser necessario
avancar para a dupla materialidade com o decorrer do tempo. O mesmo padrio pode ser
observado de maneira geral dentre todos os respondentes da questdo. Embora a metade deles
tivesse concordado, a ressalva da importancia de uma materialidade que atenda as necessidades de
diversos stakeholders foi apontada em muitas cartas.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, nao foram encontradas associagdes entre o perfil
pessoal e profissional dos respondentes e suas percepcoes com relagio a Questio 11. Ou seja, os
respondentes dos diferentes perfis demonstraram a mesma percep¢io com relagio a
concordancia de que os relatérios de sustentabilidade devem trazer informagoes materiais apenas
do ponto de vista do investidor / acionista.

uestao 12 - Os relatérios ESG devem usar a dupla materialidade, ou seja, avaliar os impactos
dos fatores ESG sobre a empresa bem como os impactos da operacio empresarial sobre o
ambiente, considerando também as necessidades dos principais stakeholders.

A Questao 12 também teve como propodsito avaliar a percepgao quanto a materialidade,
no entanto, trouxe o lado oposto da questao 11. Assim como aconteceu nas questdes 9 e 10, ao
apresentar o outro lado da questao, houve uma maior concentracio das respostas. Dentre os
respondentes, 92% se posicionaram concordantes com o uso da dupla materialidade, conforme
Figura 19.

Questao 12 56%
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Figura 19 — Respostas Questao 12 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.
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Conforme debatido no Consultation Paper e por diversos respondentes nas cartas enviadas,
¢ crescente a demanda por informagdes que supram a necessidade de um grupo maior de
stakeholders e conhega a organiza¢ado de maneira holistica, pois os impactos causados por ela ao
meio em que atua também sao importantes para entender os riscos e oportunidades aos quais
esta exposta.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagbes entre as

percepgoes dos respondentes com relagao a Questio 12 e sua atuagao profissional, com um nivel
de significancia de 10% (p-value = 0,0860).
Em relacio a area de atuagdo, os profissionais de finangas e administracao tiveram o menor
percentual de concordancia maxima com a questio (E5), sendo 40% e 48%, respectivamente. Por
outro lado, profissionais de tecnologia e contabilidade foram os que mais optaram pela escala 5,
sendo 75% e 66%, respectivamente.

Questao 13 — A normatizaciao dos relatorios de sustentabilidade deve ser tratada com urgéncia no
Brasil.

A Questao 13 buscou avaliar a percepgao dos respondentes quanto a urgencia do
processo de normatizagao. Dentre os respondentes, 82% concordaram que o assunto realmente
deve ser tratado de maneira urgente, conforme Figura 20. Isso mostra um alerta para os
reguladores e autoridades no Brasil que devem ficar atentos para elaborar um plano de
implantacdo das regras no pais visto que aqui pode haver uma boa aceitagdo dos padroes que
podera trazer beneficios a todos.

Questao 13
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Figura 20 — Respostas Questdo 13 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Os assuntos agilidade e necessidade de um cronograma foram colocados por varios
respondentes nas comment letters. Especialmente na Europa esse assunto foi reforcado devido ao
fato de a regido estar bem adiantada no assunto, mas entre os respondentes da surwey percebe-se
que a questido também ¢é importante internamente.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagoes entre a idade dos
respondentes e suas percepgoes com relagdo a Questdo 13 com um nivel de significancia de 10%
(p-value = 0,0530).

Em relagao a idade, respondentes com 40 anos ou menos, apontaram 75% de apoio ao
fato de a questdo ser tratada com agilidade no Brasil (E4 e E5) contra 88% dos respondentes
acima de 41 anos. Ou seja, respondentes mais velhos acreditam mais nos beneficios da
normatizagao conforme apresentado na Questio 8 e este motivo talvez justifique o maior
posicionamento em prol da agilidade no tratamento do assunto no Brasil.
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Questionario 14 - Os relatdrios de sustentabilidade devem ser auditaveis ou sujeitos 2 asseguracao
externa.

A Questio 14 buscou avaliar e percep¢do quanto a necessidade dos padroes serem
auditiveis ou sujeitos a asseguracdo externa. Dentre os respondentes, 97% se colocaram
favoraveis ao posicionamento, conforme Figura 21. Isso provavelmente mostra um alinhamento
com a preocupacao em relacio a confiabilidade da informacao.

Questao 14
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Figura 21 — Respostas Questao 14 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Em relagao aos respondentes do Consultation Paper, 87% se posicionaram favoravel ao
processo. A outra parcela, no entanto nao se posicionou completamente desfavoravel, mas achou
que o momento ainda é prematuro para tal discussao. Entre os brasileiros que enviarem
comentarios, 93% se colocaram favoraveis. Ou seja, mesmo alguns respondentes da survey
declarando ndo conhecer totalmente o processo de normatizagiao, quando eles sio deparados
com a situagdao, a percep¢ao acaba sendo semelhante aos que enviaram comment letters para a
Fundacio.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagbes entre as

percepgdes dos respondentes com relagio a Questdo 14 e seus conhecimentos em ESG, com um
nfvel de significancia de 10% (p-value = 0,0731).
Em relagio ao nivel de conhecimento em ESG, 76% dos respondentes que declararam
conhecimento nulo a intermediaria no tema (E1, E2 e E3) prestaram concordancia maxima com
a questio (E5), por outro lado, respondentes com maior nivel de conhecimento (E4 e E5)
prestaram 64% de concordancia maxima com a questao.

Questdo 15 - Se houver um processo de normatizacio dos relatérios de sustentabilidade, as

pequenas e médias empresas também deverao ser incluidas.

A Questao 15 buscou avaliar a percep¢ao quanto a inclusao das pequenas e médias
empresas no processo de normatizagao. Aqui nota-se uma maior difusdo das respostas, estando
34% dos respondentes neutros a assertiva proposta. Ja 49% se colocam favoravel e 16% se
colocam desfavoraveis, conforme Figura 22. Este tema realmente é mais complexo visto que
pequenas e médias empresas terem condi¢oes diferentes das grandes empresas.
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Figura 22 — Respostas Questio 15 Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

Diversas comment letters apontaram a necessidade de um padrao especifico para o grupo de
pequenas e médias empresas. Conforme colocado em carta enviada pelo IFAC, este grupo tem
grande importincia na economia e por isso deveria ser incluido, mas claro de maneira
proporcional, ou seja, sem que recaiam sobre elas as mesmas obrigacGes das grandes empresas.

Neste sentido, pode-se concluir que embora este assunto seja mais delicado, assim como
nos padrées financeiros, um padrio ajustado a realidade desse grupo pode ser favoravel e
benéfico visto a importancia que tem na geragao de riquezas e empregos para a sociedade.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagdes entre as
percepgdes dos respondentes com relagao a Questao 15 e seus conhecimentos em normatizagao
ESG, com um nivel de significancia de 1% (p-value = 0,0000).

Os respondentes com menor nivel de conhecimento no processo de normatizagao (El e
E2), apresentaram 52% de concordancia com a questao apresentada (E4 e E5), contra 47% dos
respondentes com conhecimento intermediario (E3) e 48% dos respondentes com maior nivel de
conhecimento (E4 e E5). Os mesmos grupos se posicionaram, respectivamente em 12%, 19% e
18% desfavoraveis a questio (E1 e E2). A posicio neutra (E3) recebeu 36%, 34% e 33%
respectivamente.

Questoes 16, 17 e 18 - Selecione o nivel de atencdo que deve ser direcionada aos pilares ESG nos

relatérios de sustentabilidade das empresas que operam no Brasil.

As Questdes 16, 17 e 18 buscaram avaliar a percep¢ao dos respondentes quanto a atenc¢ao
que deve ser dada a cada um dos pilares ESG nos relatérios de sustentabilidade. De maneira
geral, todos os trés foram classificados pela maioria dos respondentes como “Muita aten¢ao”, ou
seja, sdo considerados importantes e devem ser tratados como prioridades. Seus resultados estao
compilados na Figura 22.
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Figura 22 — Respostas das Questdes 16, 17 e 18 da Survey
Fonte: Dados de pesquisa.

O pilar ambiental (E) contou com 88% das respostas neste enquadramento, sendo o
malior percentual, ou seja, parece que as questdes ambientais sao percebidas como sendo as mais
importantes no pilar ESG.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associacGes entre as
percepgdes dos respondentes com relagao a Questao 16 e seus: conhecimentos em ESG, com um
nfvel de significancia de 10% (p-value = 0,07006); e conhecimentos em normatizacio ESG, com
um nivel de significancia de 5% (p-value = 0,0311).

Em relagio ao conhecimento em ESG, nenhum respondente dos menores niveis de
conhecimento (E1 e E2) marcaram a op¢ao 1 (pouca atencao) para o nivel ambiental, por outro
lado, 4% dos respondentes com maior conhecimento (E3, E4 e E5) assinalaram esta op¢ao. Os
mesmos grupos se posicionaram 85% e 88%, respectivamente a favor da opgao 3 (prioridade
maxima). Ja quando se compara ao nfvel de conhecimento na normatizagio, 3% dos
respondentes do grupo de maior conhecimento marcaram op¢ao 1, contra nenhum respondente
com menor conhecimento. Os dois grupos se posicionaram em 88% a favor da posi¢io 3. Ou
seja, percebe-se aqui que apenas representantes dos grupos com bom conhecimento em ESG ou
normatiza¢ao dos relatérios apontaram o pilar ambiental com menor importancia.

Na sequéncia, o pilar social (S) recebeu 84% das classificacdes como “Muita atengao”.
Ou seja, ocupa a segunda posicao. Nas comment letters este assunto foi o segundo mais debatido,
ficando atras das questdes ambientais, sendo que muitos consideram que os fatores sociais
ampliaram sua importancia com a chegada da Covid-19 que acentuou problemas existentes.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, nao foram encontradas associagdes entre o perfil
pessoal e profissional dos respondentes e suas percepgoes com relacio a Questao 17. Ou seja, 0s
respondentes dos diferentes perfis demonstraram a mesma percep¢io com relagdo a
concordancia sobre a atengao ao pilar social (S).

Por fim, o pilar de governanca (G) contou com 79% das respostas enquadradas em
“Muita atengao” ficando em terceiro lugar. No processo de consulta da Fundagiao IFRS esse pilar
também foi menos discutido ou refor¢ado nas questdes, embora a maioria tenha levantado sua
preocupagao com os pilares ESG indistintamente.

Quando aplicado o teste Qui-quadrado, foram encontradas associagcbes entre as
percepcoes dos respondentes com relagio a Questio 18 e seus Estados, com um nivel de
significancia de 1% (p-value = 0,0000).
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Em relagdo aos Estados, respondentes de Sao Paulo se colocaram 16% a favor da opg¢ao
2 (média aten¢dao) contra 84% dos respondentes a favor da opgiao 3 (maxima atengdo). Ja os
respondentes dos demais estados se posicionaram 44% e 56%, respectivamente nestas opgoes.
Ou seja, respondentes de Sao Paulo consideram o pilar governanca como de maior prioridade
comparado aos respondentes dos demais estados.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Em setembro de 2020 a Fundagao IFRS abriu um processo de consulta publica visando
analisar qual deveria ser seu papel no processo de elaboracao de um padrao global de normas de
sustentabilidade, bem como avaliar questdes especificas sobre o relatério e em novembro de 2021
apos receber um grande apoio quanto ao seu envolvimento, anunciou durante a COP 26 a
criacao do International Sustainability Standards Board (ISSB) com objetivo de desenvolver padroes
de divulgacio para que as entidades consigam prover o mercado financeiro global com
informagoes de alta qualidade sobre clima e demais questdes relacionadas a sustentabilidade
(IFRS, 2021).

Dessa forma o objetivo geral deste trabalho foi captar a percepgao de diferentes
stakeholders acerca do processo de normatizagdo contabil dos relatérios de sustentabilidade
proposto pela Fundagdo IFRS. Os objetivos especificos foram: (1) captar a percepgao dos
participantes do processo de normatizagao dos relatérios de sustentabilidade, através da analise
das comment letters enviadas na consulta publica da Fundagao IFRS, a fim de descobrir qual o nivel
de concordancia ou discordancia e quais os principais argumentos utilizados para sustentar a
opinido dos respondentes; e (2) captar a percepgao de stakebolders no Brasil através de uma survey
constituida de assertivas elaboradas a partir da combinagao das teorias apresentadas e os
resultados da analise feita no objetivo especifico 1. A pesquisa foi conduzida a luz das teorias dos
Stakeholders, Divulgaciao Voluntaria, Legitimidade e Regulagao Contabil.

Em ambos os objetivos especificos, o processo de analise foi dividido em dois blocos,
sendo o primeiro voltado para avaliar a necessidade de um padriao global de sustentabilidade, o
papel e forma de trabalho da Fundagao IFRS e o segundo voltado para analisar como deve ser o
relatério, em termos de escopo, materialidade, asseguracdo dentre outros assuntos. Na survey
aplicada no Brasil, ainda foi levantado o nivel de conhecimento dos respondentes quanto ao tema
ESG de forma ampla e quanto ao processo de normatizagao encabecado pela IFRS.

Nas comment letters analisadas, 93% dos posicionamentos foram favoraveis a ao
desenvolvimento de um padriao global de sustentabilidade coordenado por um 6rgio com
legitimidade e no Brasil, 94% dos respondentes consideram benéfico o processo de
normatizagao. Percebe-se tanto a nivel global quanto a nivel local que é necessario um processo
de normatizagao, visto que atualmente, as informagdes disponibilizadas pelas empresas nao
atendem as necessidades dos stakebolders no geral. Outro ponto importante a se destacar é que no
Brasil, ndio houve diferenca estatistica nas respostas obtidas pelo grupo com grande e pequeno
conhecimento do processo normativo. Ou seja, mesmo sem conhecer o que esta acontecendo, a
necessidade de um processo regulatorio ¢ latente entre todos.

Os argumentos apresentados pelos respondentes no processo de consulta acabam se
alinhando com as Teorias da Legitimidade e da Divulgacio Voluntaria, visto que foi colocado o
receio sobre a publicagio de informagdes favoraveis a entidade na falta de um processo
regulatério. No caso especifico de sustentabilidade, surge ainda o risco de greemwashing. Conforme
discutido por Hendriksen e Van Breda (2018) a regulacio pode ajudar na redugdo destas falhas,
bem como na produ¢io de um padriao de informacbes comparaveis que auxilie na tomada de
decisdo e embora a regulagao seja muito debatida, neste caso esta sendo percebida como melhor
caminho.

No Brasil observa-se nos ultimos anos uma crescente popularizagio do termo ESG. E
comum ver publicages, palestras, rodas de discussdao dentre outros eventos acerca do tema. Isso
inclusive gera duvidas e receios, visto que em alguns casos parece que o conceito claramente esta
sendo usado de maneira incorreta, com o objetivo unico de tentar produzir um marketing
positivo. Os resultados observados nesta pesquisa mostram claro incomodo com esta situagao.
Existe inclusive a indagacdo se ESG é um tema novo ou um tema antigo que agora tomou uma
forma com um apelo mais forte.
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Entre as principais observagoes feitas pelos respondentes do processo de consulta sobre a
forma de trabalho, o estabelecimento de parcerias com iniciativas existentes foi colocado como
fundamental para o sucesso da proposta, uma vez que algumas ja tem padroes amplamente
utilizados e ja tem bastante conhecimento na area, como o caso da GRI e TCFD. Dessa forma,
percebe-se que o movimento da Funda¢do de anunciar a formagdo do board e as parcerias
anunciadas tanto no ato quanto posteriormente deve ter sido percebido como positivo. Também
foi levantado a necessidade de trabalhar com as diferentes jurisdi¢des para analisar as
necessidades especificas de cada uma, considerando as que estaio em estagio avancado de
desenvolvimento de padroes préprios, como ¢ o caso da Unido Europeia bem como ponderar as
diferengas entre economias grandes e desenvolvidas e pequenas e em desenvolvimento.

Dessa forma, conclui-se que tanto a nivel global como local, o processo de criagao de um
padrao global de sustentabilidade capaz de prover os stakeholders com informagdes comparaveis e
confiaveis, conduzido por um 6rgao com legitimidade internacional é percebido como positivo.
O processo de regulatério, se realizado de maneira cuidadosa, podera trazer beneficios que
superam os custos. As principais observagoes realizadas se concentram na necessidade de
estabelecimento de parcerias com iniciativas existentes ¢ de um trabalho préximo as diferentes
jurisdi¢des, visto que estas se encontram em diferentes niveis de avanco em relagao ao tema, além
de suas diferengas socioeconomicas proprias. Desse modo, a criagdo do ISSB contando com
apoio de 6rgaos conhecidos deve ter sido bem recebido por boa parte da sociedade interessada
no assunto.

Contudo, ha de se destacar neste bloco que a maior rejei¢io a proposta de criagio do
ISSB veio por parte dos académicos, incluindo pesquisadores com bastante experiéncia e
histérico de publicagdes na area. Os principais argumentos giram em torno da existéncia de
iniciativas que ja suprem a necessidade de informagSes sobre sustentabilidade, nao sendo a IFRS
indicada para tal tarefa visto ter um foco diferente e baixa experiéncia no assunto, podendo
significar um retrocesso nos avangos feitos ao tema.

Ja em relagdo as questdes relacionadas ao formato do relatério, uma divergéncia maior de
percepgdes pode ser notada. Quanto ao escopo e trabalho inicial, metade dos respondentes das
commeent letters se colocaram a favor de iniciar focado em clima com argumentos apontando para
agilidade no processo, urgéncia da questao climatica norteada por diversas metas, como o Acordo
de Paris e o fato de ja existir padroes bem desenvolvidos para avaliagao das métricas de clima que
poderiam ser aproveitados na producao do novo padrao, como ¢ o caso do TCFD.

No entanto, ainda que exista a polarizagao de respostas quanto ao escopo inicial, nota-se
que para maior parte dos respondentes, é necessario que a Fundagio avance de forma a abranger
todos os fatores ESG, pois somente neste cenario seria possivel um melhor entendimento dos
riscos e oportunidades que a empresa vivencia e isso reduziria a fragmentacao de relatérios, caso
contrario, sera sempre necessario usar uma gama de padroes para atender as necessidades de
informagoes demandadas pelos stakeholders. A situagdo causada pela pandemia da Covid-19
também fez com que muitos ressaltassem a importancia das informagoes do pilar social.

No Brasil, notou-se nas commet letters um posicionamento mais desfavoravel ao inicio
focado em clima e na survey aplicada, apenas 18% dos respondentes concordaram com esta
situagdo. A principal discordancia vem do género masculino e entre aqueles com maior
conhecimento sobre o processo de normatizagao. Nota-se pelas respostas obtidas que no Brasil
faria mais sentido desde o inicio abordar todos os fatores ESG, especialmente pelo fato de talvez
os demais problemas relacionados aos trés pilares serem tdo importantes quanto ou até mesmo
mais importantes que a questao climatica de maneira isolada.

Embora o fator ambiental de maneira ampla tenha sido percebido por 88% dos
respondentes da s#rwey como sendo de prioridade maxima, os fatores sociais e de governanca
também receberam grande atencgdo, sendo 84% e 79% respectivamente. Embora o pais seja
reconhecido por altos niveis de corrupgao, inclusive escandalos corporativos, talvez a questao
ambiental e social seja mais perceptivel para os cidaddos e, portanto, isso pode explicar o
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posicionamento nestes topicos. Embora as a¢oes de governanca sejam importantes para garantir
o bom funcionamento das agoes da entidade, as acGes ambientais e sociais geram impactos que
podem ser mais bem percebidos e algumas vezes com efeito imediato, como por exemplo a
colocag¢ao de um filtro de ar que reduz a emissao de particulas, reduzindo a poluicao e cheiros
provocados pela operacao industrial.

A materialidade a ser utilizada no relatério também gerou grande polarizagio nas
percepgoes dos respondentes das comment letters, tendo ficado aproximadamente a metade de cada
lado. Alguns respondentes colocaram que o conceito abordado nao estava claro e outros
colocaram sobre a dificuldade de separar materialidade tGnica e dupla. Entre os que mostraram
entender o conceito, os argumentos favoraveis a adogao inicial da materialidade unica estao
voltados para a agilidade do processo e geragdo de maior aderéncia e alinhamento com a missao
da IFRS, ou seja, foco no mercado financeiro. Por outro lado, os respondentes desfavoraveis
argumentam que para que se tenha uma completa avaliacio da organizagido ¢ importante que as
informag¢oes permitam entender os efeitos desta sobre a sociedade em que atua, tendo uma
abordagem multi-stakeholders. Na survey, a maior parte dos respondentes se mostraram favoraveis
a0 uso da dupla materialidade.

Aqui novamente nota-se pelas respostas obtidas que o melhor em termos de avaliagao de
sustentabilidade é a ado¢do da dupla materialidade. Ainda que por questdes de agilidade e
simplificagao do processo alguns concordem com o inicio focado na materialidade unica, é
importante que evolua com o tempo, pois somente assim a informacgao estara completa. Além
disso, nao usar a dupla materialidade pode fazer com que o problema da fragmentagao persista
visto que alguns padrdes atualmente usados e programas desenvolvidos por algumas jurisdigdes,
ja utilizam essa abordagem e seria um retrocesso parar na materialidade unica.

As respostas vindas por parte dos brasileiros se colocaram a favor do uso da dupla
materialidade desde o inicio. A realidade vivida no pais é com certeza muito diferente da realidade
vivida por paises da Furopa, Estados Unidos e outros com bom desenvolvimento
socioeconomico. Algumas discussdes sobre o tema indicam que a regularizaciao poderia forcar a
empresa a melhorar suas iniciativas de sustentabilidade, portanto, avaliar o impacto desta em
relacdo a sociedade em que opera pode fazer com que haja melhoria neste quesito, o que seria
capaz de trazer por consequéncia melhoria para a vida dos cidaddos, que seria muito importante
em um pafs com tantas caréncias.

As questoes sobre materialidade bem como a primeira questao da swwey deixam em
evidéncia a Teoria dos Stakeholders, pois mostram com clareza que a percepg¢ao atual é que uma
organizagao deve atender aos interesses das partes com as quais se relaciona e nao apenas de
acionista e investidores, especialmente quando o assunto tratado é sobre sustentabilidade. Ou
seja, € perceptivel a transformacao da visao da sociedade sobre este tema ao longo dos anos.

Em relagao ao processo de auditoria, a maior parte dos respondentes tanto nas comment
letter quanto na survey concordam que é necessario que o padrido seja auditavel ou sujeito a
assegura¢do externa para que as informagoes possam ser usadas com seguran¢a na tomada de
decisao. Uma pequena parcela justificou que talvez ainda seja prematuro tratar o assunto no
momento visto ainda ser necessario desenvolver melhor os padroes e procedimentos. Contudo,
para a confiabilidade das informagdes é importante que algum processo seja adotado inicialmente
tendendo a avangar para um processo de asseguragao razoavel, tomando o devido cuidado para
que isso nao limite a informacao prestada.

De qualquer forma, um ponto citado com recorréncia foi a necessidade de conhecimento
técnico da equipe na elaboragdo das regras. Este ponto ¢ extremamente importante, pois
conforme discutido, as questdes de sustentabilidade trazem uma complexidade maior que as
questoes financeiras, devido as suas diversas caracteristicas. Portanto, uma visao técnica pode
reduzir o viés de atitudes nao genuinas ou imbuidas de apenas paixao.

Conclui-se de maneira geral que a percep¢ao dos stakeholders é positiva para o processo de
normatizagao dos relatérios de sustentabilidade. A visao é que a Fundagdo IFRS tem legitimidade
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internacional e comprovada experiéncia na produgao de relatérios globais de contabilidade e,
portanto, pode ser capaz de elaborar um modelo que traga comparabilidade, consisténcia e
confiabilidade para os usuarios. No entanto, devido sua falta de experiéncia com o tema ESG ¢é
importante que trabalhe em parceria com iniciativas existentes. Contudo, ha de se notar que para
que os anseios da sociedade sejam atendidos, é necessario um longo trabalho para que se consiga
ter um escopo abrangente para todos os pilares, com adog¢ao de dupla materialidade, que permita
processos de asseguracdo e com flexibilidade para acomodar as diferentes realidades dos paises,
setores e porte empresarial.

No Brasil, o tema ESG ¢ bem conhecido (62% dos respondentes declararam bom
dominio sobre o tema), no entanto, o processo de normatizagdo é bem conhecido por uma
parcela menor (37% dos respondentes). Isso acabou gerando diferengas nas respostas para
algumas questdes realizadas, conforme resultado do teste Qui-quadrado. No entanto, mesmo por
aqueles que ndo tinham muito conhecimento sobre o tema, quando lhes foi apresentado as
questdes, as percepgoes também indicam que o pafs sera beneficiado pelo movimento.

A criagao do ISSB pode trazer grandes mudangas para empresas, profissionais, tomadores
de decisao e demais partes interessadas. Portanto, este trabalho se fez importante por ajudar a
entender tanto a nivel global como a nivel local a percepgao tida pelos stakeholders sobre o tema.
Sugere-se que pesquisas futuras mantenham a atengdo neste movimento, observando as
mudangas que ocorrerdo em cada pais, as demandas que isso ira gerar, dificuldades e
oportunidades criadas.
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