Artigo

Original

RCC

Revista Contemporanea
de Contabilidade

Nivel da divulgacao das informagoes nao financeiras das
empresas brasileiras participantes do projeto piloto de relato
integrado

Level the disclosure of non-financial information of the Brazilian companies participating in the
integrated report pilot project

Nivel de divulgacion de las informaciones no financieras de las empresas brasilenas participantes del
proyecto piloto de reporting integrado

Aline Christina Teixeira* llirio José Rech

Mestre em Ciéncias Contabeis (UFG), Goiania/GO, Brasil Doutor em Contabilidade e Controladoria na FEA (USP)
aline.teixeira06@gmail.com  Professor da Universidade Federal de Goias (UFG), Goiania/GO, Brasil
https://orcid.org/0000-0001-6086-4271 ilirio.jose@ufg.br

https://orcid.org/0000-0001-7027-737X

Ercilio Zanolla

Doutor em Ciéncias Contabeis (UNB) Marcia Helena de Andrade Couto

Professor da Universidade Federal de Goias (UFG), Mestre em Ciéncias Contabeis (UFG)
Goiania/GO, Brasil Professora da Universidade Estadual de Goias (UEG),

zanolla@ufg.br Jaragua/GoO, Brasil
https://orcid.org/0000-0002-7371-427X marciahandrade@hotmail.com

https://orcid.org/0000-0002-4970-9390

Endereco do contato principal para correspondéncia*
R. Samambaia, s/n - Chéacaras Califérnia, CEP: 74001-970, Goiania/GO, Brasil

Resumo

O Relato Integrado é uma das formas usadas para a divulgacao de informagdes financeiras e nao financeiras
aos stakeholders. Este estudo teve por objetivo averiguar o nivel de divulgacdo das informacdes nao
financeiras nas empresas participantes do Projeto Piloto do International Integrated Reporting Council (11RC).
Usando a técnica de analise de conteldo, a partir dos KPIs apresentados na Estrutura Internacional do Relato
Integrado foram analisados os dados de nove empresas no periodo de 2013 a 2017. Os resultados sugerem
que o indice de divulgacao das informagdes nao financeiras, considerando o conjunto dos quatro capitais, foi
classificado como insatisfatério. Na andlise individual, o capital natural e o capital social e de relacionamento
apresentaram IDs satisfatérios. J&4 o capital intelectual apresentou indice de divulgagéo classificado como
insatisfatério. Quanto ao capital humano, este apresentou a média do ID no limiar da divisdo entre satisfatério
e nao satisfatorio, mas acima da média de divulgagéo dos quatro capitais. O presente estudo contribui para a
analise da do indice de divulgacao dos Relatos Integrados divulgados no Brasil, principalmente relacionados
ao nivel de divulgacao das informagdes nao financeiras divulgadas nos relatérios, bem como de sua evolugao
na fase do projeto piloto de implantagdo da estrutura internacional de relato integrado. Os resultados da
pesquisa evidenciam a falta de comparabilidade e uniformidade das informagdes divulgadas, tanto entre os
periodos da mesma empresa, como quando comparado com as demais empresas, demonstrando
necessidade de melhorar a qualidade do conteldo e o disclosure de informagbes nao financeiras divulgadas
pelas empresas.

Palavras-chave: Relato Integrado; Capitais Nao Financeiros; Disclosure Voluntario

Abstract

Integrated Reporting is one of the ways used to disclose financial and non-financial information to
stakeholders. This study aimed to investigate the level of disclosure of non-financial information in the
companies participating in the Pilot Project of the International Integrated Reporting Council (IIRC). Using the
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content analysis technique, from the KPIs presented in the International Integrated Reporting Framework, data
from nine companies were analyzed in the period from 2013 to 2017. The results suggest that the non-financial
information disclosure index, considering the set of the four capitals, was classified as unsatisfactory. In the
individual analysis, natural capital and social and relationship capital presented satisfactory IDs. Intellectual
capital, on the other hand, presented a disclosure index classified as unsatisfactory. As for human capital, it
presented the average ID at the threshold of the division between satisfactory and unsatisfactory, but above
the average of disclosure of the four capitals. This study contributes to the analysis of the Integrated Reporting
disclosure index released in Brazil, mainly related to the level of disclosure of non-financial information
disclosed in the reports, as well as its evolution during the pilot project to implement the international structure
of integrated reporting. The research results show the lack of comparability and uniformity of the disclosed
information, both with the periods of the same company, and when compared with other companies,
demonstrating the need to improve the quality of the content and the disclosure of non-financial information
disclosed by the companies.

Keywords: Integrated Reporting; Non-financial Capital; Voluntary Disclosure

Resumen

La informacién integrada es una de las formas utilizadas para divulgar informacién financiera y no financiera
a las partes interesadas. Este estudio tuvo como objetivo investigar el nivel de divulgacién de informacién no
financiera en las empresas que participan en el Proyecto Piloto del Consejo Internacional de Informes
Integrados (IIRC). Utilizando la técnica de analisis de contenido, de los KPI presentados en el Marco
Internacional de Informes Integrados, los datos de nueve compafias se analizaron en el periodo de 2013 a
2017. Los resultados sugieren que el indice de divulgacion de informacién no financiera, considerando el
conjunto de las cuatro capitales, se clasificé como insatisfactorio. En el andlisis individual, el capital natural y
social y de relaciones present6 identificaciones satisfactorias. El capital intelectual, por otro lado, present6 un
indice de divulgacion clasificado como insatisfactorio. En cuanto al capital humano, presenté el ID promedio
en el umbral de la division entre satisfactorio e insatisfactorio, pero por encima del promedio de divulgacion
de los cuatro capitales. Este estudio contribuye al andlisis del indice de divulgacion de informes integrados
publicado en Brasil, principalmente relacionado con el nivel de divulgacion de informaciéon no financiera
divulgada en los informes, asi como su evolucién durante el proyecto piloto para implementar la estructura
internacional de informes. integrado. Los resultados de la investigacion muestran la falta de comparabilidad y
uniformidad de la informacién divulgada, tanto entre los periodos de la misma empresa, como en comparacion
con otras empresas, lo que demuestra la necesidad de mejorar la calidad del contenido y la divulgacién de
informacién no financiera divulgada por las empresas.

Palabras clave: Reporting Integrado; Capitales no Financieros; Disclosure Voluntario

1 Introducéo

Até o final da década de 1980, os relatérios corporativos eram preponderantemente de informagdes
financeiras. No entanto, com a era da informacdo as empresas inseriram a sustentabilidade no ambito
corporativo, divulgando os relatérios de sustentabilidade pareados aos relatérios contabil-financeiros
(Carvalho, 2013; Jensen & Berg, 2012).

As organizagbes sao demandadas a justificar suas acdes, praticas de responsabilidade social
corporativa e a divulgar informagdes de natureza nao financeiras conforme as demandas dos stakeholders e,
consequentemente, para assegurar legitimidade. Assim, algumas organizacées passaram a divulgar
informacgdes voluntariamente através de relatérios corporativos, motivadas pela expectativa de que essas
informagdes influenciam no valor da organizagao (Daub, 2007; Oliveira et al., 2012; Seabra, 2015).

No entanto, na divulgacdo de relatérios de sustentabilidade e relatérios contabil-financeiros se
identificou falta de harmonizacdo das informagbes evidenciadas, com divergéncias entre as informacgdes
financeiras e ndo financeiras de algumas empresas. Tais divergéncias resultaram em efeitos negativos no
propdsito de comunicagao das organizagdes (Eccles & Krzus, 2011; International Integrated Reporting Council
[lIIRC], 2011; Carvalho, 2013). Essas divergéncias nas informagdes podem ser explicadas pela falta de
comunicacao e de melhor sistematizagéo entre as areas responséveis pela produgéo dos relatérios.

Nesse diapasao, Adams e Simnett (2011) e Carvalho (2013) verificaram que os relatérios contabeis
seguiam parametros e conceitos provenientes do International Accounting Standard Board (IASB). Ja para os
relatorios de sustentabilidade, tal situacéo era inexistente e nao havia diretrizes claras para a sua elaboragéo.

Perante essa 6tica de desarmonia entre os relatérios, Carvalho (2013) afirma que o relatério de
sustentabilidade apresentava um quadro exuberante de desempenho da organizagdo, que, em certas
ocasibes, era desmentido pelos passivos (contingéncias) divulgados nos relatérios financeiros. No mesmo
sentido, Michelon et al. (2018) afirmam que na comparacao com os dados do relatorio financeiro, os erros
nos relatorios de sustentabilidade sdo mais provaveis de serem cometidos e tem menor probabilidade de
serem descobertos.
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Na tentativa de superar tal inconsisténcia foi formada uma coalizdo de organismos reguladores,
investidores, empresas, profissionais da contabilidade e a International Integrated Reporting Council (IIRC)
que assumiu o compromisso de analisar e conceber formas de reduzir divergéncias entre os diversos
relatorios. Com isso, em 2013, foi publicada a primeira versdo da Estrutura Internacional para Relato
Integrado. Tal estrutura contém os principios basicos, conceitos fundamentais e elementos de conteldo para
orientar a preparacao e elaboracao do Relato Integrado de modo coerente e coeso entre os diversos relatérios
exigidos e divulgados pelas empresas (Carvalho & Kassai, 2014).

Para o aperfeicoamento da estrutura internacional o IIRC criou um Projeto Piloto com empresas
voluntarias cujo objetivo era de obter feedback sobre os alicerces da estrutura e aprimorar o seu
desenvolvimento e aplicagdo pratica. Ao elaborar e divulgar os relatérios conforme as diretrizes apresentadas
pelo IIRC as empresas, além de atender as demandas de seus stakeholders contribuem com o processo de
desenvolvimento e utilidade do Relato Integrado (IIRC, 2013c, 2014).

As empresas participantes do Projeto Piloto sdo consideradas pioneiras tanto na implantacdo de
relatorios corporativos como em participar na elaboragao da Estrutura Internacional do Relato Integrado (l1IRC,
2011). O processo de implantacdo do Relato Integrado aconteceu em 2014, com a participacdo de doze
empresas brasileiras (Kussaba, 2015; Maciel, 2015).

Desta maneira o estudo pretende averiguar as mudancas e evolugcdo na evidenciagdo das
informagdes nado financeiras com o uso da Estrutura Internacional do Relato Integrado. Dessa forma, a
presente pesquisa tem o propésito de responder a seguinte pergunta: Qual o nivel de divulgacado de
informagdes nao financeiras no Relato Integrado das empresas brasileiras participantes do Projeto Piloto do
IIRC? Para alcangar o objetivo foi analisada a divulgacéo de informagdes nao financeiras no Relato Integrado
divulgado pelas empresas participantes do Projeto Piloto do IIRC no periodo de 2013 a 2017.

Assim, durante esse periodo, o estudo possibilita: (i) verificar a divulgacao nos relatérios corporativos
ndo financeiros - Relato Integrado, definido conforme a Estrutura do 1IRC, com o uso da analise de contetdo
e de indicadores-chaves de desempenho (KPIs) e indices de divulgacao (ID) e, (ii) a andlise da evolugédo da
divulgagaéo, com o uso da estatistica descritiva e com a verificagdo estatistica de diferenga de médias do
indicador do ID. Assim, o estudo inicia em 2013 para possibilitar a andlise dos relatérios publicados
anteriormente a Estrutura do I1IRC, ja que os primeiros Relatos Integrados foram implantados e divulgados em
2014, e limita-se a 2017 devido ao periodo que foram coletados os dados.

O presente estudo estd fundamentado na categoria de divulgacdo baseada em julgamento, conhecida
como Teoria do Disclosure Voluntério (Salotti & Yamamoto, 2005), pois o objetivo é o de analisar a evolugéo
e a divulgacao voluntaria de informagdes néo financeiras com a criagdo da Estrutura Internacional do IIRC
nos relatérios corporativos.

Destaca-se que os estudos desenvolvidos sobre a aplicacdo de elementos especificos da Estrutura
Internacional do Relato Integrado, como os capitais componentes dos relatérios, realizados por Nascimento
et al. (2015), Silva et al. (2016), Cardoso et al. (2017a) e Cardoso et al. (2017) analisaram os capitais nao
financeiros através dos indicadores-chave de desempenho (KPIs). O presente estudo se distingue dos
estudos anteriores por analisar a evolugdo da divulgacdo das informagdes ndo financeiras nos relatérios
corporativos advindos da aplicagdo da Estrutura Internacional do Relato Integrado. Além disso, limita-se a
analisar exclusivamente as empresas que compdem o Projeto Piloto do Relato Integrado.

Os resultados do estudo promovem evidéncias e discussoes sobre o impacto da Estrutura Conceitual
do Relato Integrado na divulgagéo de informagdes ndo financeiras dos relatérios corporativos. Dessa forma,
0 estudo busca contribuir com os objetivos e avaliacdo do IIRC do Relato Integrado, especificamente em
relagcdo a divulgagéo e evolucao do seu contetdo pelas empresas do Projeto Piloto.

Este estudo esta dividido em cinco partes, incluindo a introdug¢do. A segunda parte apresenta o
referencial tedrico, a terceira parte a descricdo dos procedimentos metodolégicos, a quarta parte traz a
apresentagao e analise dos resultados e a quinta parte, apresenta as consideragoes finais.

2 Referencial Teorico
2.1 Relato Integrado como forma de Disclosure Voluntario

No contexto que as organizacdes estdo inseridas no mercado, a divulgacdo voluntaria passa a
complementar a divulgagao obrigatéria, sendo que as evidéncias apontam para um equilibrio entre elas
(Bertomeu & Magee, 2015). O nivel de disclosure voluntario tende a ser maior nas organizagdes que possuem
um comprometimento com a sustentabilidade. Nesse caso pode ser visto como uma forma de garantir a
legitimidade das atividades corporativas e o desenvolvimento positivo da imagem da organizagao (Gray &
Bebbington, 2000; Girao et al., 2017).

Para Verrecchia (2001) inexiste uma teoria da divulgag@o abrangente ou unificada. No entanto, Dye
(2001) reconhece a existéncia da teoria, caracterizada excepcionalmente pela teoria dos jogos, com
fundamento na premissa que os administradores divulgardo somente as informagbes favoraveis sobre a
empresa. Verrecchia (2001) categorizou o disclosure voluntario em trés classes: divulgagdo baseada em
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associagao, divulgacdo baseada em julgamento e divulgacdo baseada na eficiéncia. Essas classes podem
ser verificadas, com sua descrigdo na Figura 1.

Tipo de Divulgacao Descricao

Relacionada aos efeitos da divulgagao nas a¢des do agente durante o evento da divulgagéo,
isto é, o estudo da repercussdo da divulgacdo exdgena nas variaveis de mercado,
principalmente por meio do comportamento do prego das agoes.

Divulgacdo baseada em
associacao

Relacionada a identificagdo dos motivos de decisdo do gestor em divulgar determinadas
Divulgagao baseada em | informagdes focando no impacto no mercado em que a empresa estd inserida. Essa
julgamento categoria é considerada um processo endogeno, caracterizada pela: selecdo adversa e
presenga de custos de divulgagao.

Relacionada a decisédo antecipada (ex-ante) de arranjos de disclosure eficiente adotada na
auséncia de conhecimento prévio das informagdes, ou seja, as estratégias de divulgacao
sao preferidas incondicionalmente.

Divulgacdo baseada na
eficiéncia

Figura 1: Classificacao do Disclosure Voluntario
Fonte: Baseado no estudo de Verrecchia (2001).

Os estudos nacionais desenvolvidos sobre o disclosure voluntario, como os de Cunha e Ribeiro
(2006), Salotti e Yamamoto (2008), Murcia e Santos (2009), Silva et al. (2013), Novelini e Fregonesi (2013),
Silva et al. (2015); Girao et al. (2017), adotam as contribuicées de Verrecchia (2001) sobre a divulgagao de
informacgdes corporativas.

O Relato Integrado, por se basear em muitos aspectos subjetivos, pode ser classificado na categoria
de divulgacéo baseada em julgamento. Este constitui uma forma de divulgar os relatérios corporativos com o
objetivo de explicar aos provedores de capital financeiro como a organizagéo gera valor no decorrer do tempo,
fornecendo informacdes de forma monetaria ou narrativa. Por ser um relatério amplo torna-se referéncia para
outras comunicagoes corporativas (IIRC, 2013; IIRC, 2014).

De acordo com o IIRC (2014), na Estrutura Internacional os principios basicos a serem adotados na
preparacao e apresentacdo do Relato Integrado sdo: foco estratégico e orientagdo para o futuro,
conectividade da informagédo, relacdes com partes relacionadas, materialidade, concisdo, confiabilidade,
completude, coeréncia e comparabilidade (IIRC, 2014).

Os elementos de conteudo s@o dependentes entre si € ndo podem ser mutuamente excluidos, séo:
visdo geral organizacional e ambiente externo, governanga, modelo de negdcios, riscos e oportunidades,
estratégia e alocagé@o de recursos, desempenho, perspectiva e base para a apresentacéo (IIRC, 2014). Os
conceitos fundamentais englobam os capitais utilizados nos modelos de negécio e a criagao de valor ao longo
do tempo (Cheng et al., 2014; Nascimento et al., 2015).

Os capitais sdo reservas de valor de uma organizagdo usadas na producao de bens ou servicos,
podendo aumentar, diminuir ou transformar conforme a atividades e produtos da organizagao (EY, 2014; IIRC,
2013, 2013b, 2014). Eles sédo aprimorados, consumidos, modificados ou de outra forma afetados por essas
atividades.

Na Estrutura Internacional os capitais sdo classificados em: financeiro, manufaturado, intelectual,
humano, social e de relacionamento, e natural. Eles sdo independentes entre si, mas interagem e estao
relacionados a geragao de valor ao longo do tempo (IIRC, 2014). A Figura 2 apresenta cada capital destacado
na estrutura internacional de Relato Integrado.

Tipo de Capital Descricao

Recursos disponiveis para o uso de produgéo de bens ou prestacao de servigos, podendo
Capital Financeiro ser obtido por diversas fontes como, por exemplo, empréstimos e capital de subvengdes
ou gerado por meio de operagdes ou investimentos.

Objetos fisicos disponiveis na organizagdo para o uso na produgéo de bens e servigos,

Capital Manufaturado e g .
como, por exemplo, edificios, equipamentos e infraestrutura.

Intangiveis que criam vantagem competitiva, englobando propriedades intelectuais,
Capital Intelectual como: patentes, direitos autorais, software, sistemas de informagéo e outros, centra-se
em questdes voltadas para o futuro da organizagao.

Relagbes de competéncia e experiéncia das pessoas, envolvendo as habilidades e
motivagdes para a inovagao, incluindo o alinhamento e apoio para a governanga
Capital Humano corporativa, a gestao de risco e valores éticos, a capacidade de desenvolver e implantar
estratégia corporativa e a lealdade e motivagdo para liderar, gerenciar e capacitar
equipes e qualificar processos, produtos e servicos.
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Tipo de Capital Descricao

Relacdes e instituicdes estabelecidas com as comunidades, partes relacionadas e outros
Capital Social e de | grupos para melhorar o bem-estar individual e coletivo, e se revela em alguns aspectos
Relacionamento como valores e comportamentos comuns e uma licenga social para a organizagao
exercer sua atividade operacional.

Acgbes ambientais renovaveis e nao renovaveis que fornecem um fluxo de produtos e
Capital Natural servigos, sendo que interfere positivamente ou negativamente sobre o capital natural,
que inclui agua, terra, minerais, florestas, biodiversidade e outros.

Quadro 2: Capitais do Relato Integrado
Fonte: IIRC (2013, 2014).

A Estrutura Internacional do IIRC permite flexibilidade da organizagdo na elaboracdo do Relato
Integrado e comparabilidade com os outros relatérios. Assim, ndo estabelece métodos de mensuracéo e
divulgagédo de temas e ndo precisa seguir a classificacdo dos capitais, apenas sustenta, teoricamente, a
explicagao da geragéo de valor da organizacao (IIRC, 2013, 2014).

Assim, diante (i) dos objetivos do IIRC (2013, 2014), corroborados por Cheng et al. (2014),
Nascimento et al. (2015), EY (2014) que o Relato Integrado busca proporcionar criagdo de valor a empresa
no decorrer do tempo, que (i) a busca por garantir a legitimidade e o desenvolvimento positivo da imagem da
empresa (Gray & Bebbington, 2000; Girao et al., 2017) e (iii) da maior divulgacdo de aspectos positivos
(Kussaba, 2015), formula-se as seguintes hipoteses de pesquisa:

Hi: O nivel de divulgagao de informagbes nao financeiras nas empresas brasileiras que compdem o
Projeto Piloto do IIRC pode ser considerado em nivel satisfatorio.

2.2 Evolucao dos Estudos sobre Relato Integrado

Os estudos sobre o Relato Integrado cresceram no ambiente académico em diversas percepgoes,
tanto no ambito nacional como internacional (Dumay et al., 2016). O estudo de Frias-Aceituno et al. (2013)
demonstrou a influéncia exercida pelas caracteristicas do conselho administrativo em relagéo a integracéao
das informacdes nos relatérios. Os resultados apontaram que as maiores empresas adotam instrumentos
mais amplos, objetivos e comparaveis na divulgacdo de informagéo devido a geracdo de valor e impacto
ambiental e social.

Os autores Jensen e Berg (2012) analisaram as semelhangas e discrepancias dos relatérios de
sustentabilidade e relatos integrados. Os resultados apontaram a existéncia de diferencas nos relatérios,
sendo que a divulgacdo do Relato Integrado sofre a influéncia dos sistemas: financeiro, educacional,
trabalhista e econémico

O estudo de Fragalli et al. (2014) identificou as restricdes e as potencialidades existentes na aplicacéo
do Relato Integrado em uma propriedade rural. Os resultados demonstraram que a visao do Relato Integrado
considera as reais preocupagbes do modelo de negdcio, no entanto, ndo conseguiram aplicar formalmente
na propriedade rural.

Kussaba (2015) analisou como as empresas Ital Unibanco e Natura divulgaram os elementos de
contelido propostos pela Estrutura Conceitual do Relato Integrado nos anos de 2013 e 2014. Os resultados
demonstraram que houve uma evolugdo no processo de geracao de informagdes pelo Relato Integrado em
ambas empresas, e destacou a presengca de maior divulgacdo de aspectos positivos em detrimento de
aspectos negativos.

J& Maciel (2015) analisou a evolugdo dos conceitos do Relato Integrado, culminando na divulgacao
no Framework do IIRC e a aplicagao nos relatérios das empresas brasileiras participantes do Projeto Piloto
da IIRC nos anos de 2013 e 2014. Os resultados apontaram que as empresas ndo explicam de forma clara o
processo de geragdo de valor e a utilizagdo dos capitais.

O estudo de Zaro (2015) buscou analisar as empresas brasileiras participantes do Projeto Piloto do
IIRC na divulgagao dos elementos de conteddo da estrutura conceitual do Relato Integrado no ano de 2013.
Os resultados sugerem que a divulgagéao de informagbes nos relatérios estao se limitando as exigéncias do
Global Reporting Initiative (GRI, 2015) e a necessidade de qualificar as informagées em uma gestao de longo
prazo.

Desde o ano de 2015 passaram a surgir estudos englobando os capitais nao financeiros sugeridos
pelo IIRC. Entre os estudos se destaca nessa pesquisa os estudos de Nascimento et al. (2015), Silva et al.
(2016), Cardoso et al. (2017a), Cardoso et al. (2017) e Albuquerque et al. (2017). Nascimento et al. (2015)
analisaram o nivel de aderéncia dos indicadores-chave de desempenho (KPIs) dos capitais ndo financeiros
descritos no Relato Integrado nas empresas brasileiras integrantes do segmento Novo Mercado da B3 no ano
de 2012. Os resultados apresentam um nivel insatisfatério de aderéncia aos KPls dos capitais ndo financeiros.

Silva et al. (2016) analisaram a divulgagédo dos capitais propostos no Relato Integrado perante a
perspectiva do isomorfismo coercitivo, normativo e mimético das empresas brasileiras de capital aberto
listadas no Indice de Agbes com Governanga Corporativa Diferenciada (IGCX) da B3 no ano de 2014. Os
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resultados indicam que os trés tipos de isomorfismo pressionam a divulgagao voluntaria nas empresas em
relacdo aos capitais apresentados pelo IIRC.

Ja Cardoso et al. (2017a) analisaram os niveis de divulgagao dos indicadores-chave de desempenho
(KPIs) do capital natural proposto no Relato Integrado para as empresas componentes do Indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) nos anos de 2013 a 2015. Os resultados apontam que as empresas estao
preocupadas em divulgarem informacoes sobre a sustentabilidade e o uso responsavel de recursos naturais.

Cardoso et al. (2017) analisaram o nivel de aderéncia dos indicadores chave de desempenho (KPIs)
nos capitais: humano e financeiro apresentados no Relato Integrado das instituigdes bancarias brasileiras nos
anos de 2015 e 2016. Os resultados identificaram bons niveis de divulgacédo de informagdes relacionados em
ambos capitais.

Albuquerque et al. (2017) analisaram a influéncia do Relato Integrado nos indicadores financeiros das
empresas brasileiras participantes e néo participantes do Projeto Piloto do IIRC nos anos de 2010 a 2015. Os
resultados evidenciaram que os melhores indicadores financeiros (participagdo de capital de terceiros e
indices de rentabilidade) foram apresentados pelas empresas brasileiras participantes do Projeto Piloto do
IIRC.

No estudo de Nascimento et al. (2015) os resultados apontaram que somente o capital natural
apresenta um nivel de aderéncia satisfatério aos KPls. Os demais capitais, humano, social e de
relacionamento e intelectual apresentaram um nivel de aderéncia insatisfatério aos KPIs. No estudo de Silva
et al. (2016) os resultados apontaram que os capitais ndo financeiros apresentaram bom nivel de divulgagéao.

No estudo de Cardoso et al. (2017a) os achados demonstraram que o capital natural apresenta um
nivel de aderéncia satisfatério aos KPIs com reducao na divulgacédo das informagdes entre o ano de 2013 e
2015. O capital humano apresentou variabilidade entre os anos de 2015 e 2016, tendo bom nivel de
divulgagéo das informagdes néo financeiras.

Cortesi e Vena (2019) analisaram os efeitos da adogao voluntaria do Relato Integrado em 57 paises,
no periodo de 15 anos, com amostra de 636 empresas. Os resultados apontam que o RI: i) aprimora as
divulgaces e reduz as assimetrias de informacgdo; ii) aumenta a qualidade dos ganhos reportados; iii) ndo
influencia positivamente a relevancia do valor contabil; iv) os beneficios sdo decrescentes; v) as estruturas
econdmicas e a geografia dos paises ndo afetaram os resultados; e vi) ndo ha evidéncias da relagéo entre os
fatores que influenciaram a adogéo e os beneficios para as empresas.

Iredele (2019) examinou a qualidade dos Rl de 20 empresas da Africa do Sul, no periodo de 2013 a
2017, e os achados mostram uma relagé@o significativa entre a qualidade e a duragédo dos RI, o nivel de
qualidade dos RI variam devido a lucratividade, tamanho do conselho, género e tamanho da empresa e, por
fim, indica que a extensdo do Rl sinaliza o nivel de qualidade do relatério.

O presente estudo se distingue dos estudos anteriores por analisar ndo somente o nivel de aderéncia,
mas, também, a evolugéo da divulgacao das informacdes nao financeiras nos relatérios corporativos advindos
da aplicacdo da Estrutura Internacional do Relato Integrado. Dessa forma surge a segunda hipétese de
pesquisa:

Hz: Houve crescimento no nivel de divulgagéo das informagdes nas empresas brasileiras participantes
do Projeto Piloto do IIRC no periodo de analise.

3 Metodologia

Para o alcance do objetivo do estudo de analisar o nivel de divulgagao de informagdes nao financeiras
no Relato Integrado foram selecionadas as empresas brasileiras participantes do Projeto Piloto no periodo de
2013 a 2017. Para isso o estudo considerou inicialmente as doze empresas brasileiras distribuidas nos mais
diversos segmentos de atividade, conforme apresentado na Figura 3. O Projeto Piloto tem a funcéao de
contribuir com a evolugdo do Relato Integrado, sendo que, as empresas participantes sao pioneiras e
proativas na pratica de evidenciagao de informagdes nao financeiras (IIRC, 2013b, 2013c; Maciel, 2015).

Empresa Setor

AES Brasil Energia

BNDES Bancos

BRF S.A. Alimentos

CCR S.A. Concessoes rodoviarias
CPFL Energia Energia

Fibria Celulose S.A. Papel e Celulose
Grupo Segurador BB e MAPFRE Seguradora

Itat Unibanco Bancos

Natura Artigos de uso pessoal
Petrobras S.A. Combustivel

Via Gutenberg Consultoria
Votorantim Industrial

Figura 3: Empresas Brasileiras Participantes do Projeto Piloto
Fonte: IIRC (2013 como citado por Maciel, 2015).
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Os dados foram coletados por meio dos Relatérios de Sustentabilidade e Relato Integrado divulgados
no periodo de 2013 a 2017 nos websites das empresas. Destaca-se que, conforme destacado no sitio do
IIRC, o periodo de 2014-2018 foi considerado como o periodo de avango/superagdo. Dessa forma,
considerando que o ano de 2013 ocorreu a aprovagdo da Estrutura Internacional do Relato Integrado, se
optou por iniciar a pesquisa pelos dados desse ano. No entanto, os relatérios de 2018 das empresas ainda
nao estavam disponiveis quando da coleta dos dados para presente pesquisa. Dessa forma, se limitou aos
dados do ano de 2017.

Através da consulta nos websites das empresas foi verificada a disponibilizagdo dos relatérios. No
entanto, ndo foram identificados os relatérios em todos os anos analisados de 3 empresas (AES Brasil, Grupo
Segurador Banco do Brasil e Mapfre, e Via Gutenberg), e esta, assim, foram excluidas do estudo. A amostra
final € composta por nove empresas.

Para obter os dados usados na andlise dos KPIs foi adotada a técnica de analise de conteldo.
Segundo Vergara (2005), tal metodologia analisa os dados objetivando identificar o que esta sendo dito a
respeito de determinado tema. Dessa forma, as informagoes divulgadas nos relatérios foram analisadas com
0 objetivo de identificar o nivel de divulgacdo dos 34 KPIs referentes aos capitais ndo financeiros
apresentados no “The Capitals” da estrutura conceitual do Relato Integrado elaborado pelo IIRC (2013). Os
Indicadores-Chave (KPIs) dos Capitais Ndo Financeiros usados como referéncia estdo apresentados na
Figura 4.

1. Capital Natural 3. Capital Social e de Relacionamento

1.1 Residuos reciclados 3.1 Ranking de "Excelente lugar para trabalhar"

1.2 Investimento em protecéo ambiental 3.2 Ndmero de voluntarios

1.3 Consumo de energia por fonte de energia 3.3"Investimento social" (gasto com filantropia)

1.4 Quantidade de residuos 3.4 Envolvimento em acdes sociais

1.5 Acidentes ambientais 3.5 Envolvimento em projetos culturais

1.6 Emissdes de CO2 3.6 Indice de satisfacéo do cliente

1.7 Animais comprados para ensaios 3.7 Provisdo para projetos sociais

2. Capital Humano 3.8 Reclamacdes trabalhistas

2.1 Numero de empregados 4. Capital Intelectual

2.2 Diversidade 4.1 Numero de pedidos de patentes depositadas

2.3 Total de investimento em treinamento 4.2 Dinheiro gasto com P&D

2.4 Empregados em e-learning corporativo 4.3 Numero de testes com a nova tecnologia

2.5 Média de dias de formacao por colaborador 4.4 Reconhecimento da marca

2.6 ldade média 4.5 Numero de novos produtos desenvolvidos

2.7 Resultado da pesquisa com colaboradores 46 Despesas com a mudangca de desenvolvimento
2.8 Acidentes por milhdes de horas de trabalho organizacional

2.9 Taxa de absenteismo 4.7 Despesas com desenvolvimento de software para
2.10 Taxa de demissédo sistemas internos

2.11 Relacao de salario minimo 4.8 Vendas geradas por produtos originados de P&D

Figura 4: Indicadores-Chave (KPIs) dos Capitais Nao Financeiros
Fonte: [IRC (2013)

Para identificar as informagées relacionadas aos KPIs usados pela técnica de andlise de contetdo
adotou-se palavras e sinGnimos relacionadas aos indicadores. As palavras adotadas foram selecionadas com
base nos termos dos KPIs do Quadro 4, da literatura analisada e com e base no estudo de Nascimento et al.
(2015). Com base na analise de conteudo foi estimado o Indice de Divulgacao (ID) de acordo com o nivel de
aderéncia para cada KPI. Segundo Lemos et al. (2009) o ID é obtido através do quociente entre o total de
itens divulgados das empresas analisadas e o somatorio do total dos itens que constituem o checkilist.

IDi = il
e
j=1
Figura 5: indice de Divulgacao
Fonte: Lemos, Rodrigues e Ariza (2009)

Em que:

IDi — Indice de Divulgagao da empresa i.

ej — Variavel dicotémica, assumindo valor 0, se o indicador j for ausente e assumindo o valor 1, se o indicador j for
divulgado.

e — NUumero méaximo de elementos analisados.

Nesse estudo, os IDs sdo calculados em trés situagdes: i) nos KPls de cada capital, que sao: capital
natural, capital humano, capital social e de relacionamento, capital intelectual; ii) no totalizador dos KPIs de
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cada capital; iii) e no somatério de todos os KPIs de capital nao financeiro por empresa. O resultado do ID
varia entre 0 e 1. A classificagdo dos niveis de divulgacéo é apresentada na Figura 6.

Niveis ID Classificacao
01 0,75a1,0 Bom

02 0,50 a 0,75 Satisfatério
03 0,25 a 0,50 Insatisfatorio
04 0,00 a 0,25 Ruim

Figura 6: Classificacao dos Niveis de divulgacao Considerada no Resultado do Indice de Divulgacao
Fonte: Nascimento et al. (2015)

A classificagéo do ID foi efetuada de maneira subjetiva, tendo como base o estudo de Nascimento et
al. (2015). Dessa forma, a amostra foi segregada em quartis, definindo os extremos como de melhor e pior
nivel. Assim, o primeiro quartil foi considerado como nivel bom de divulgacao e o quarto quartil como nivel
ruim de divulgacgéo.

4 Anadlise dos Resultados

Para alcancar o objetivo do estudo, através dos KPIs que compbéem os quatros capitais, natural,
humano, social e de relacionamento e intelectual, apurou-se o indice de divulgacéo (ID) para analise de
aderéncia e sua evolugdo. A Tabela 1 apresenta os IDs das informagdes nao financeiras relacionadas ao
capital natural por KPI e por ano, bem como a média anual de todos os KPIs e a média de cada KPI no periodo
de 2013 a 2017.

Tabela 1:

Niveis de Divulgacédo dos KPls do Capital Natural
Indicadores Chave-Desempenho (KPI) 2013 2014 2015 2016 2017 I,D.

ID ID ID ID ID Médio

Residuos reciclados 0,78 0,44 0,56 0,89 0,89 0,71
Investimento em protecdo ambiental 0,67 0,56 0,56 0,67 0,56 0,60
Consumo de energia por fonte de energia 0,44 0,44 0,22 0,67 0,56 0,47
Quantidade de residuos 0,56 0,44 0,78 0,89 0,89 0,71
Acidentes ambientais 0,56 0,33 0,33 0,56 0,44 0,44
Emissdes de CO2 0,56 0,78 0,78 0,78 0,78 0,73
Animais comprados para ensaios 0,11 - - 0,11 0,11 0,07
Média ID 0,52 0,43 0,46 0,65 0,60 0,53
Teste de Normalidade (Shapiro-Wilk) / Significancia 0,93 0,58 0,90 0,34

Teste t: 2014-2015/2016-2017 / Significancia 0,06

Fonte: Dados da pesquisa.

O nivel médio de divulgacao dos KPIs no capital natural se classifica como satisfatério, corroborando
os achados de Cardoso et al. (2017a). Os KPIs com maior aderéncia foram emissées de COz, residuos
reciclados e quantidade de residuos. Observa-se que o KPI - emissdes de CO:2 € o0 Unico que se manteve ao
longo dos anos, contrariando os achados de Cardoso et al. (2017a), que apontam uma tendéncia de
crescimento para esse indicador.

Todavia, de forma geral, o capital natural apresentou evolugao de divulgacao entre os anos de 2014-
2015 e 2016-2017, conforme teste t (0,06). Observa-se que essa tendéncia pode ser visualizada em relagéo
a média geral dos IDs de cada ano, independente do teste estatistico. Nos periodos de 2014-2015 a média
se comportou dentro de niveis de divulgagao considerados como insatisfatério e nos periodos de 2016-2017
com média de nivel satisfatorio.

O KPI, animais comprados para ensaios, apresentou menor grau de divulgacao e foi evidenciado
apenas em 2013, 2016 e 2017, divulgado apenas pela empresa Natura. Tais resultados corroboram os
achados de Nascimento et al. (2015) e Cardoso et al. (2017a). No entanto, considerando o setor de atuagao
das empresas da amostra, a baixa divulgacdo desse KPI ndo significa que as empresas possam estar
sonegando ou negligenciando tais informagdes.

Analiticamente, observa-se que as empresas que mais divulgaram, em média, informacdes nao
financeiras sobre o capital natural foram BRF, Petrobras e Natura, respectivamente, com 80%, 77% e 66%
de aderéncia aos KPIs nos relatérios. A Natura foi a empresa que mais divulgou nos anos de 2013, 2016 e
2017, com 100% de aderéncia aos KPIs. A BRF foi a empresa que mais divulgou em 2014, com 85,71% de
aderéncia aos KPIs, e, em 2015 foi a Petrobras com 85,71% de aderéncia aos KPIs.

Observa-se com esses dados que as divulgacdes nao sao uniformes de um periodo para o outro, até
mesmo dentro da mesma empresa, 0 que prejudica a comparabilidade das informacdes. A falta de
uniformidade corrobora as afirmacgdes de Michelon et al. (2018) de que as empresas podem usar os relatorios
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de sustentabilidade tanto para reportar um problema quanto a solugéo para esse problema, justificando assim
a falta de uniformidade entre periodos.

Seguindo as analises da divulgagao dos tipos de capital ndo financeiro, a Tabela 2 apresenta os niveis de
divulgacao das informagoes relacionadas ao capital humano no periodo de 2013 a 2017.

Tabela 2:
Niveis de Divulgacéo dos KPIs do Capital Humano
. 2013 2014 2015 2016 2017 ID

Indicadores-Chave-Desempenho (KPI) D D D D D Médio
Numero de empregados 1,00 0,89 0,78 1,00 0,78 0,89
Diversidade 0,89 0,89 0,78 1,00 1,00 0,91
Total de investimento em treinamento 0,56 0,44 0,56 0,78 0,44 0,56
Empregados em e-learning corporativo 0,44 0,56 0,22 0,78 0,56 0,51
Média de dias de formagéo por colaborador - - - - - -
Idade média 0,11 0,11 - - - 0,04
Resultado da pesquisa com colaboradores 0,44 0,56 0,44 0,33 0,33 0,42
Acidentes por milhées de horas de trabalho 0,44 0,44 0,22 0,56 0,44 0,42
Taxa de absenteismo 0,56 0,56 0,44 0,78 0,89 0,64
axa de demissao 0,44 0,67 0,44 0,56 0,78 0,58
Relagao de salario minimo 0,33 0,22 0,22 0,33 0,22 0,27
Média de divulgacao 0,47 0,48 0,37 0,56 0,49 0,48
Teste de Normalidade (Shapiro-Wilk) / Significancia 0,94 0,56 0,97 0,90
Teste . 2014-2015/2016-2017 / Significancia 0,07

Fonte: Dados da pesquisa

O nivel médio de divulgagdo dos KPIs do capital humano pode ser classificado, com base na
metodologia usada, como insatisfatorio. No entanto, da mesma forma que o capital natural, verifica-se
tendéncia de evolugao no periodo, conforme sugere a significancia do teste t, confirmada, também, com o
nivel de divulgacédo de 2014-2015 e em 2016-2017 que passou de insatisfatorio para satisfatério, em média.
Os resultados encontrados contrariam os achados de Silva et al. (2016), que aponta bom nivel de divulgacgao,
desconsiderando o baixo desempenho dos KPIs “média de dias de formagdo por colaborador” e “idade
média”.

Destaca-se que o KPI “média de dias de formagao por colaborador” nao foi divulgado pelas empresas.
Um dos motivos provaveis para explicar a auséncia é o fato de que a maioria das empresas apresentaram
esse indicador no formato de horas e ndo no formato de dias. A explicagao plausivel para a situagao é que
os relatérios estao alinhados aos indicadores do GRI (2015) e as empresas divulgaram o “nimero médio de
horas de treinamento por ano por empregado, discriminado por género e categoria funcional”.

O KPI “idade média” foi divulgado somente pela Fibria nos anos de 2013 e 2014. Desta forma, os
resultados sobre esses dois KPls, “média de dias de formagéo por colaborador” e “idade média”, contrapdem
os resultados apontados de Nascimento et al. (2015), que, em seu estudo, conclui que esses indicadores
apresentam boa divulgagao. O KPI diversidade apresenta o maior nivel de divulgagéo, corroborando de certa
forma o estudo de Nascimento et al. (2015), em que esse KPI é o segundo mais divulgado. O crescimento na
aderéncia dos indicadores no ano de 2016 coincide com o mostrado no estudo de Cardoso et al. (2017).

As empresas que mais divulgaram informagbes sobre o capital humano foram BRF e CPFL,
respectivamente, com 70,91% e 61,82% de aderéncia aos KPIs nos relatérios. Em 2013, a BRF e a Natura
foram as empresas que mais divulgaram, com 81,82% de aderéncia aos KPIs. Em 2014, a BRF, a CPFL e o
Itat Unibanco foram as empresas que mais divulgam, com 72,73% de aderéncia aos KPIs. Em 2015, a BRF
foi a empresa que mais divulgou, com 81,82% de aderéncia aos KPIls. Em 2016, a BRF e a Natura foram as
empresas que mais divulgaram, com 72,73% de aderéncia aos KPIs. Em 2017, a Petrobras foi a empresa
que mais divulgou, com 72,73% de aderéncia aos KPlIs.

O terceiro capital ndo financeiro a ser analisado é o capital social e de relacionamento. Os indices de
divulgacao das informacgdes referentes a esse capital estao apresentados na Tabela 3 para o periodo de 2013
a2017.

O nivel médio de divulgagido dos indicadores-chaves no capital social e de relacionamento é
classificado, com base na metodologia usada, em satisfatério. Os KPIs mais divulgados séo envolvimento em
acoes sociais, 100% das empresas no periodo, e, investimento social (dinheiro gasto com filantropia)
divulgado por todas as empresas em 2013, com média 0,89 no periodo. Esses resultados estdo em sintonia
com os achados de Silva et al. (2016) que verificaram bom nivel de divulgacdo em capitais ndo financeiros
nesse tipo de capital.

Os resultados do teste t de Student ndo rejeitam a hip6tese nula de que néo ha diferenca de média
entre os periodos analisados. Isso permite afirmar que néo houve evolugao no nivel de divulgagao desse
capital no periodo analisado. Tal resultado, nesse indicador, contraria as expectativas do IIRC de considerar
o periodo de 2014-2018 como periodo de avanco.
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Tabela 3:
Niveis de Divulgacédo dos KPIs do Capital Social e de Relacionamento
2013 2014 2015 2016 2017

Indicadores Chave-Desempenho (KPI) D D D D D ID Médio
Ranking de "Excelente lugar para trabalhar" 0,33 0,22 0,11 0,11 0,11 0,18
Ndmero de voluntarios 0,11 - 0,11 0,33 0,44 0,20
"Investimento social" (gasto com filantropia) 1,00 0,89 0,78 0,89 0,89 0,89
Envolvimento em agdes sociais 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Envolvimento em projetos culturais 0,78 0,56 0,56 0,56 0,33 0,56
Indice de satisfagédo do cliente 0,44 0,56 0,78 0,67 0,44 0,58
Provisdo para projetos sociais 0,67 0,56 0,56 0,89 0,56 0,64
Reclamagdes trabalhistas 0,44 0,44 0,11 0,33 0,44 0,36
Média de divulgacao 0,60 0,53 0,50 0,60 0,53 0,55
Teste de Normalidade (Shapiro-Wilk) / Significancia 0,96 0,82 0,96 0,84

Teste . 2014-2015/2016-2017 / Significancia 1,00

Fonte: Dados da pesquisa

Os KPIs reclamagdes trabalhistas e ranking de excelente lugar para trabalhar apresentaram queda
significativa em 2015. No entanto, esses indicadores apresentaram tendéncia de crescimento em 2016 e
2017. Tais resultados podem ser derivados do efeito do uso dos relatérios de sustentabilidade pelas empresas
para criar legitimidade no mercado, como identificado por Michelon et al. (2018).

As empresas que mais divulgaram informagdes sobre o capital social e de relacionamento foram a
Natura e a CPFL, respectivamente, com 67,50% e 62,50% de aderéncia aos KPIs. Em 2013, a CPFL e a
Natura foram as empresas que mais divulgaram os KPlIs, cerca de 87,50%. Em 2014, a CPFL é a empresa
que mais divulgou, com 75% de aderéncia aos KPIs. Em 2015, a Natura e a Petrobras foram as empresas
que mais divulgam os KPls, com cerca de 62,50%. Em 2016, o Itall Unibanco foi a empresa que mais divulgou,
com 87,50% de aderéncia aos KPIs. Em 2017, a BRF foi a empresa que mais divulgou, com 75% de aderéncia
aos KPls. Por fim, a Tabela 4 apresenta os niveis de divulgacdo das informagdes néo financeiras do capital
intelectual por KPI no periodo de 2013 a 2017.

Tabela 4:
Niveis de Divulgacéo dos KPIs do Capital Intelectual
2013 2014 2015 (2016 2017 |ID

Indicadores Chave-Desempenho (KPI)

ID ID ID ID ID Médio
Numero de pedidos de patentes depositadas 0,22 0,22 0,22 0,22 0,33 0,24
Dinheiro gasto com P&D 0,78 0,89 0,78 0,67 0,56 0,73
Numero de testes com a nova tecnologia 0,22 0,33 0,11 0,11 - 0,16
Reconhecimento da marca 0,67 0,78 0,78 0,67 0,67 0,71
Numero de novos produtos desenvolvidos 0,44 0,56 0,33 0,44 0,44 0,44
Despesas com a mudanga de desenvolvimento ) ) ) ) ) }
organizacional
Despesag com desenvolvimento de software para 0,11 0,11 0,11 0,11 i 0,09
sistemas internos
Vendas geradas por produtos originados de P&D 0,11 0,11 0,11 0,11 - 0,09
Média de divulgacao 0,32 0,38 0,31 0,29 0,25 0,31
Teste de Normalidade (Shapiro-Wilk) / Significancia 0,83 0,06 0,87 0,15
Teste t: 2014-2015/2016-2017 / Significancia 0,13

Fonte: Dados da pesquisa.

O nivel médio de divulgagao dos KPIs do capital intelectual, com base na metodologia adotada, é
classificado como insatisfatério. Os KPIs “dinheiro gasto com P&D” e “reconhecimento da marca” sao os KPls,
nesse tipo de capital, que apresentam os maiores niveis de divulgacéo nos relatérios. Em relacao a evolucao
da divulgagao dos KPIs verifica-se, pela néo rejeigao da hipétese nula do teste de média, que as mesmas nao
sao estatisticamente diferentes e, consequentemente, o nivel médio de divulgacdo nos anos de 2014-2015 e
2016-2017 permanece 0 mesmo.

O KPI despesas com desenvolvimento de softwares para sistemas internos é divulgado somente pelo
Itat Unibanco. J& o KPI despesas com a mudanc¢a de desenvolvimento organizacional nao é divulgado pelas
empresas. Destaque-se que nos relatérios as empresas informam sobre mudangas no desenvolvimento
organizacional, mas nao divulgam o custo incorrido nas mudangas, 0 que ndo atende o recomendado pelo
relato integrado. Esses resultados divergem dos achados de Silva et al. (2016).

A Natura e a Petrobras sdo as empresas que mais divulgaram informagdes sobre o capital intelectual,
cerca de 48% e 40% de aderéncia média aos KPIs, respectivamente. Em 2013, a Votorantim é a empresa
que mais divulga, com 62,50% de aderéncia aos KPls. Em 2014, o Itad Unibanco é a empresa com maior
aderéncia aos KPIs, com cerca de 62,50%. Em 2015, a Natura é a empresa que mais divulga, com 50% de
aderéncia aos KPIs. Em 2016, a Natura e a Petrobras sdo as empresas que mais divulgam, aderindo em 50%
aos KPIs. Em 2017, a Natura é a empresa que mais divulga, aderindo em 50% aos KPIs.
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Para que se possa ter uma ideia do nivel de divulgacao dos capitais ndo financeiros de empresa por
empresa, apresenta-se na Tabela 5 o ID de cada empresa, bem como sua classificacdo dentro da metodologia
adotada.

Tabela 5:
Nivel de Disclosure dos Capitais Nao Financeiros das Empresas Participantes do Projeto Piloto

Empresas 2013 2014 2015 2016 2017 ID Médio Classificacao
ID ID ID ID ID
BNDES 0,29 0,38 0,38 0,38 0,41 0,37 Insatisfatdrio
BRF 0,62 0,59 0,62 0,56 0,56 0,59 Satisfatorio
CCR 0,18 0,18 0,29 0,53 0,32 0,30 Insatisfatdrio
CPFL 0,56 0,65 0,50 0,53 0,44 0,54 Satisfatorio
Fibria 0,50 0,59 0,50 0,38 0,35 0,46 Insatisfatdrio
Itatl Unibanco 0,26 0,53 0,32 0,50 0,44 0,41 Insatisfatorio
Natura 0,79 0,29 0,32 0,74 0,65 0,56 Satisfatorio
Petrobras 0,47 0,53 0,50 0,56 0,59 0,53 Satisfatorio
Votorantim 0,62 0,38 0,21 0,53 0,44 0,44 Insatisfatorio
Média de divulgacao 0,48 0,46 0,41 0,52 0,47 0,47 Insatisfatério

Fonte: Dados da pesquisa.

De maneira geral, o nivel médio de divulgacdo das empresas é caracterizado em insatisfatério.
Verifica-se que 44% das empresas apresentam niveis de divulgagao satisfatérios (BRF, CPFL, Natura,
Petrobras) e 56% apresentam niveis de divulgacao insatisfatérios (BNDES, CCR, Fibria, Itad Unibanco e
Votorantim). As empresas BRF, CPFL, Natura e Petrobras sdo aquelas que mais divulgam informagdes nao
financeiras nos seus relatérios, contudo nenhuma divulgou todos os KPIs. Destaque-se que Itad Unibanco e
CCR apresentam tendéncia de crescimento no nivel de divulgacéo, sendo que o Itat Unibanco, em 2013, nao
apresenta nenhum KPI relacionado ao capital natural e, nos outros anos, houve progresso na aderéncia.

Ao se analisar a evolugéo dos niveis de divulgagao dos KPIs dos capitais nao financeiros, verifica-se
que, de modo geral, as empresas ndo melhoraram seus niveis de divulgagdo. No entanto, destaca-se que
Natura e Votorantim apresentam evolugao visivel nos capitais natural e humano entre os anos 2014-2105 e
2016-2107, em conformidade com o esperado pelo [IRC.

Para que seja possivel analisar as hipdteses de pesquisa de modo abrangente na amostra e,
consequentemente, o objetivo da pesquisa, apresenta-se na Tabela 6 uma visdo geral dos niveis de
divulgagéo dos capitais nédo financeiros pelas empresas da amostra.

Tabela 6:
Niveis de Divulgacédo dos Capitais Nao Financeiros
Capital Nao Financeiro 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 ID Médio | Classificacao w
ID ID ID ID ID Significancia
Capital Natural 0,52 043 0,46 0,65 0,60 0,53 Satisfatorio Sim
Capital Humano 0,47 048 0,37 055 0,49 047 Insatisfatorio Sim
Capital Social e de Relacionamento 0,60 0,53 0,50 0,60 0,53 0,55 Satisfatorio Nao
Capital Intelectual 0,32 0,38 0,31 0,29 0,25 0,31 Insatisfatoério Nao
Média de divulgacéo 048 045 041 052 0,47 0,46 Insatisfatério

Fonte: Dados da pesquisa. Teste t de diferenga de médias realizado entre os anos de 2014-2015 e 2016-2017.

Com base nos resultados da Tabela 6 verifica-se que, em termos dos 4 tipos de capitais nao
financeiros, os niveis de divulgacdo das empresas, com base na metodologia adotada, podem ser
classificados como insatisfatdrios. Dessa forma, em termos gerias rejeita-se a hipotese Hi de que o nivel de
divulgagao de informagdes néo financeiras nas empresas da amostra pode ser considerado satisfatério.

No entanto, verifica-se que os capitais natural e social e de relacionamento apresentam niveis de
divulgagéo considerados satisfatdrios. Nesse caso, para esses dois capitais aceita-se a hipotese de pesquisa
de que o nivel de divulgacéo de informagdes nao financeiras nas empresas da amostra pode ser considerado
satisfatorio. No entanto para os demais capitais a hipétese é rejeitada.

Em relacdo a evolucao da divulgacédo das informagdes nao financeiras pelas empresas, conforme o
teste de diferenca de médias verifica-se que os resultados podem ser considerados inconclusivos. Como pode
ser observado na tabela 6, as médias dos capitais natural e humano, estatisticamente, apresentaram
diferencas de médias. Dessa forma, para esses dois capitais ndo se rejeita a hipoétese H2 de que houve
crescimento no nivel de divulgacdo das informagdes nas empresas brasileiras da amostra no periodo de
andlise da pesquisa. No entanto para os demais capitais rejeita-se Hz, uma vez que o teste de média
representa que, estatisticamente, a amostra nao possui médias diferentes no periodo analisado.

Em 2014 e 2015, o capital natural apresenta um decréscimo na divulgacdo de todos os KPIs em
relagdo a 2013, sendo similar ao resultado encontrado no estudo de Cardoso et al. (2017a). J& o capital
natural, humano e social e de relacionamento a maior divulgacdo dos KPIs é no ano de 2016 e do capital
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intelectual é no ano de 2014. Destaca-se que os achados desses periodos estdo em sintonia com o nivel de
divulgacao em capitais nao financeiros encontrados no estudo de Silva et al. (2016).

Em relacdo expectativa do IIRC de que a divulgacdo de uma estrutura internacional de relato
integrado resultaria em maior divulgacdo dos capitais ndo financeiros, os resultados da presente pesquisa
evidenciam que nao houve melhora significativa. Em que pese os capitais que houve evolugao nos indices
de divulgacao, nao é possivel afirmar que a melhora verificada, em algumas empresas e nos capitais natural
e humano, seja resultado da Estrutura Internacional do Relato Integrado. Importante destacar que no ano de
2014, quando foram divulgados os primeiros relatérios baseados na Estrutura Internacional do Relato
Integrado, houve redug¢éo no disclosure dos KPls em todos os capitais.

Tais resultados podem representar a subjetividade com que cada preparador/empresa tem tratado a
questédo da divulgagéo dos KPIs do Relato Integrado. Como consequéncia, tem-se a falta de uniformidade e
comparabilidade, tanto nas empresas ao longo dos anos como entre as empresas, conforme identificado por
Carvalho (2013). Apesar dos esforcos do grupo de coalizdo para a criagdo da Estrutura Internacional de
Relato Integrado e da criacdo do Projeto Piloto, os resultados sugerem que os insights recebidos durante o
projeto e assimilados pelos preparadores/empresas foram insuficientes para aperfeicoar o processo de
divulgagéo dos KPIs sugeridos no Relato Integrado.

5 Consideracées Finais

O objetivo do estudo foi analisar a divulgacao de informacdes nao financeiras no Relato Integrado
divulgado pelas empresas participantes do Projeto Piloto do IIRC. Para isso foi analisado o relato integrado
de 09 empresas no periodo de 2013 a 2017. Por meio de analise de contetdo foram calculados os IDs para
estimar o nivel de divulgacéo de 34 KPIs dos capitais de informagdes nao financeiras.

O presente estudo contribui para a analise do indice de divulgacédo dos Relatos Integrados divulgados
no Brasil, principalmente relacionados ao nivel de divulgagao das informagdes néo financeiras divulgadas nos
relatérios, bem como de sua evolugdo na fase de superagao da adeséo a estrutura internacional de relato
integrado.

Os resultados sugerem que o indice de divulgagao das informagdes néo financeiras, considerando o
conjunto dos quatro capitais, foi classificado como insatisfatorio, rejeitando a hip6tese Hi do estudo. Na
andlise individual, o capital natural e o capital social e de relacionamento apresentaram IDs satisfatérios. Ja
o capital intelectual apresentou indice de divulgacao classificado como insatisfatério. Quanto ao capital
humano, este apresentou a média do ID no limiar da divisao entre satisfatério e ndo satisfatério, mas acima
da média de divulgagao dos quatro capitais.

Mesmo para os IDs considerados satisfatorios, quando analisada a evolugdo das divulgacoes,
considerando-se se tratar de um plano piloto para aprendizagem da divulgagéo, foram verificadas oscilagdes
divergentes entre os capitais. Todos os indices de divulgacdo apresentaram queda no Ultimo periodo
analisado (2017). No entanto, com base no teste de média verificou-se que os IDs do capital humano e do
capital natural apresentaram diferencas de médias entre os anos iniciais e finais, com evidéncias de
crescimento. Contudo, considerando que os demais capitais ndo apresentaram diferencas de médias
estatisticamente significativas. Dessa forma a confirmagao da hipétese H2 tornou-se inconclusiva para a
amostra analisada.

Corroborando a Teoria de Divulgacao Voluntaria, verificou-se que o disclosure das informagdes ndo
financeiras é tratado como um fato endégeno, em que a administragdo toma a decisdo de divulgar ou nao
uma informacao de acordo com suas preferéncias ou necessidades (Salotti & Yamamoto, 2005; Verrecchia,
2001). Além disso, como afirmado por Michelon et al. (2018) tais resultado podem derivar de sistemas de
relatorios internos deficientes ou da falta de seguranca das empresas dos danos ou beneficios a reputacao
decorrentes da divulgacao de informagdes dos capitais ndo financeiros.

Na andlise dos resultados individuais das empresas se verificou que poucos KPIs foram divulgados
por todas as empresas. Além disso, nenhuma das empresas da amostra apresentou média acima de
satisfatoria. Aquela que alcangou melhor indice de divulgacao (BRF) ndo superou 60% de média nos periodos
analisados. Tais resultados sugerem que as empresas participantes do projeto piloto encontraram
dificuldades para atender as recomendagdes da estrutura basica do IIRC.

Assim, é temerério afirmar que houve evolugédo dos niveis de informagbes néo financeiras apds a
criagcdo da Estrutura Internacional de Relato Integrado, tanto pela falta de coeséo, quanto pela falta de
comparabilidade identificada pela oscilagdo dos niveis de divulgagcao. Tais resultados podem derivar do
aumento do poder discricionario dos gestores sobre o contelido de informagdes nao financeiras divulgadas
nos relatorios. Entre as hipoteses que se pode sugerir como justificativas para o ndo alcance do objetivo do
projeto piloto do IIRC esta a falta de obrigatoriedade, o que leva os preparadores/empresas a “selecionar”’ as
informagdes divulgadas nos relatérios ao longo dos anos.

Os resultados encontrados sugerem, ainda, falta de uniformidade e comparabilidade das informagdes
contidas no relato integrado. Contrapondo os argumentos de Cortesi e Vena (2019) tais achados representam
que h& aumento na assimetria de informagdes, uma vez que o usuario externo tem menor condi¢des de
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identificar a situacdo da empresa. Tais resultados podem estar relacionados a ndo obrigatoriedade de
divulgagéo.

A falta de obrigatoriedade, flexibilidade e a subjetividade permitida para a elaboracdo do Relato
Integrado favorece o oportunismo do gestor. Por se tratar de um relatério de divulgacéo voluntaria tal situagao
pode se assemelhar ao “escandalo da parabdlica”, onde, em uma transmisséo televisiva vazada em 1994, o
entdo embaixador Rubens Ricupero, ministro da Fazenda do Brasil, afirmou: "Eu nédo tenho escrupulos; o que
€ bom a gente fatura, o que é ruim a gente esconde” (Guerra, 2016). Dessa forma, considerando os aspectos
oportunistas dos gestores e as hipdteses levantadas, € possivel que haja nas empresas o mesmo que foi
afirmado pelo ex-ministro da fazenda, com uma adaptagéo: “o que é bom se ‘divulga’, o que é ruim se “omite”.

Por fim, destaque-se que os resultados do presente estudo ndo podem ser generalizados, pois se
referem apenas a uma amostra especifica das empresas participantes do Projeto Piloto do IIRC. Esses
resultados, no entanto, se apresentam relevantes e com potencial de discussao e contribuicdo tanto para o
Projeto Piloto como para melhorar o disclosure das empresas.

Recomenda-se para estudos futuros verificar, por meio da comparagao dos diversos relatorios e de
informacgdes tornadas publicas, se ha evidéncias de que as empresas estdo omitindo as informagbes em
fungéo de sua qualidade (o que € bom se divulga, o que é ruim se omite). Além disso, sugere-se a analise do
value relevance das informagdes ndo financeiras para as empresas que aderiram ao Relato Integrado.
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