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RESUMO

O relatoério integrado consiste em uma abordagem inovadora dos relatdrios
empresariais tendo como objetivo integrar significativamente a informacéo financeira e
ndo financeira e demonstrar como ambas estdo interligadas. Ao fazé-lo, espera-se que 0
relatorio integrado conduza ao pensamento integrado e a melhoria na tomada de deciséo,
refletindo-se sobre como a organizacdo impacta e é afetada pelo contexto econémico,
social e ambiental na qual opera.

Central a isto esté a proposicao que o aumento do valor é moldado pelos fatores
relacionados com a performance financeira, como por exemplo depender do ambiente,
social, reputacdo, capital humano, capacidade e outros. Este conceito de criagéo de valor
é o pilar do relatério integrado e acredita-se que este novo relatorio é a direcdo correta
para o futuro dos relatérios empresariais. Adicionalmente ao capital financeiro, o relatério
integrado explora cinco capitais que devem guiar a tomada decisdo de uma organizacao

e 0 sucesso a longo prazo — é a criacdo de valor no sentido mais puro.

O relatdrio integrado beneficia um grande leque de stakeholders, principalmente
os investidores de longo prazo. O relatério integrado parte da ideia que qualquer criacao
de valor que tenha resultado de uma estratégia sustentavel — independentemente de se
tornar um ativo tangivel ou intangivel — ird traduzir-se, pelo menos parcialmente, na

performance da organizacdo. Logo o valor de mercado ira ser afetado.

O presente trabalho € de natureza exploratéria e tem como objetivo analisar a
relacdo entre o relatorio integrado e o aumento da performance da informacdo
empresarial. A analise realizada mostra que o relatério integrado é influenciado por
diferentes fatores, como sejam, o volume de vendas, nimero de empregados e setor. Os
resultados permitem concluir que o relatério integrado se traduz em um aumento da

performance da informacéo empresarial.

Palavras-chave: GRI, IIRC, Relato empresarial, Relatério integrado, Sustentabilidade.
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ABSTRACT

Integrated reporting is an approach to corporate reporting that seeks to integrate
significant financial and non-financial information and demonstrate how they are
connected to each other. By doing so, integrated reporting is expected to lead to integrated
thinking and decision-making, reflecting how an organization impacts and is impacted by

the economic, social and environmental context in which it operates.

Central to this is the proposition, that value is increasingly shaped by factors
related to financial performance, such as reliance on the environment, social reputation,
human capital skills and others. This value creation concept is the backbone of integrated
reporting and, it’s believed, this new report is the right direction for the future of corporate
reporting. In addition to financial capital, integrated reporting examines five additional
capitals that should guide an organization’s decision-making and long-term success —

it’s value creation in the broadest sense.

While integrated reports benefit a broad range of stakeholders, they’re principally
aimed at long-term investors. Integrated reporting starts from the position that any value
created as a result of a sustainable strategy — regardless of whether it becomes a tangible
or intangible asset — will translate, at least partially, in the organzation performances.

Market value will therefore be impacted.

The research is exploratory in nature and investigates the relation between
integrated report and the increase of the information and it is performance, in a corporate
environment. After the research has been analysed it’s apparent that integrated report was
influenced by different factors, such as: revenues, number of employees, sector and
others. The results concluded that integrated report translate in an increase of the

information and it is performance, in a corporate environment.

Keywords: Corporate Reporting, GRI, 1IRC, Integrated Reporting, Sustainability.
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INTRODUCAO

O tema escolhido para a realizacao deste trabalho de projecto foi o relatorio integrado.
De entre os varios temas que poderiam ter sido escolhidos, este foi aquele que mais
motivou o mestrando, e que se mostrava de especial pertinéncia e oportunidade, pelo seu
carater recente tanto em contexto académico como empresarial. Este relatério é cada vez
mais utilizado internacionalmente, como se ir4 evidenciar no desenvolvimento deste
trabalho. Infelizmente é um tema ainda pouco posto em prética em Portugal, ndo se tendo
encontrado na pesquisa realizada nenhuma empresa que tenha passado a apresentar este
relatorio de forma continuada nem o tenha feito recentemente. Estas foram as principais
razes que levaram o mestrando a desenvolver este tema, tendo como um dos objetivos

dar a conhecer este relatdrio & comunidade escolar e empresarial.

Segundo o International Integrated Reporting Council (IIRC) (2011b: 4) “O mundo
mudou — as praticas dos relatérios tém de mudar também”, apelando com esta afirmacéo
a criacdo de uma nova abordagem para os relatorios empresariais. Com esta nova
abordagem espera-se uma melhoria do relato empresarial e do pensamento empresarial,

de forma a refletir a multidimensionalidade e conectividade do mundo global.

O relatorio integrado surge com uma solucdo para os problemas que os relatorios
tradicionais ndo conseguem resolver: a falta de interligacdo entre os diferentes relatorios;
responder as necessidades dos stakeholders; distinguir de uma forma mais precisa a
informac&o relevante e a ndo relevante, tornando assim o relatorio mais compacto; dar

uma visdo macro e mais exata da organizacdo, entre outros aspetos.

Neste contexto, o presente estudo tem como objetivo analisar se a utilizacdo do
relatorio integrado pode constituir um fator de aumento da performance da informacéo
empresarial, onde esta cumpra de facto os objetivos de suporte a tomada de deciséo pelos

stakeholders.

O corpo deste trabalho esta estruturado em duas partes, sendo a primeira parte
dedicada a revisdo da literatura e na segunda parte descreve-se o estudo empirico. A parte
| é constituida por cinco capitulos. O primeiro aborda a génese do relatdrio integrado e
discursos emergentes. No segundo analisa-se o processo de desenvolvimento do relatorio
integrado na Africa do Sul, pais que foi pioneiro nesta matéria e, no terceiro, analisa-se o
trabalho do 1IRC conducente a atual Framework do relatorio integrado, explicando-se em
que consiste 0s principios e os elementos deste modelo de relato. No quarto capitulo

12
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abordam-se os principais tipos de relatérios empresariais, nomeadamente o relatério
financeiro e de sustentabilidade, estabelecendo um pararelismo com o relatorio integrado.
Por fim, no quinto capitulo, apresentam-se os resultados dos estudos empiricos que se
encontraram, que relacionam o relatorio integrado com a performance na informacéo

financeira.

A segunda parte é constituida por quatro capitulos, jutificando-se primeiramente o
surgimento da investigacdo. A seguir descreve-se a metodologia de investigacdo adotada.
O capitulo seguinte contém a andlise descritiva da amostra e, no ultimo, enunciam-se 0s

resultados e sua discusao.

Finaliza-se o trabalho com a sistematizacdo das principais conclusdes, incluindo
reflexbes do mestrando, limitacbes e possiveis estudos futuros, e referéncias

bibliogréaficas.

13
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1 Parte | - Revisao da literatura

A primeira parte deste trabalho, destinada a reviséo da literatura, tem como proposito
realcar os desenvolvimentos historicos que sdo importantes para compreender o debate
atual sobre o relatorio integrado, proporcionando as bases para uma discussao mais

aprofundada sobre o relatorio integrado.

Primeiro ird ser abordada a génese do relatério e discursos emergentes e
consecutivamente a criacdo do <IR> Framework, bem como os principios, regras,
caracteristicas, e perguntas que surgiram ap0s a criacdo deste novo modelo de relato
empresarial. Explica-se ainda o que é o pensamento integrado e a sua relacdo com o
relatdrio integrado. Ira ser dado a conhecer os relatérios tradicionais, como € o caso do
relatdrio financeiro, relatério de sustentabilidade e um menos usado, mas importante, que
sdo 0s “comentarios da gestdo”. Seguidamente sera abordada a The Global Reporting
Initiative (GRI) e a sua influéncia no relatorio integrado e, por ultimo, efetua-se a revisao
da literatura identificada que relaciona o uso do relatorio integrado com a performance na
informac&o financeira. A parte | deste trabalho permitird uma melhor compreensdo da

andlise que se ira apresentar na parte I1.

1.1 A génese do relatorio e discursos emergentes

Muito se tem falado sobre 0 novo modelo de relato empresarial, o relatério integrado,
com a discussdo sobre o tema a intensificar-se a nivel internacional, muito devido ao
fortissimo trabalho executado pelo 1IRC. De acordo com a organizagéo, em 2015, mais
de 1000 empresas estavam a usar o relatdrio integrado e, em simultaneo, os reguladores
e organizacOes internacionais mostravam cada vez mais interesse neste relatorio (IIRC,
2017b). O 1IRC afirmou que a fase entre 2014 e 2017 foi o periodo de arranque a nivel
internacional para o relatério integrado, o que significa que cada vez mais empresas pelo

mundo inteiro estio a adotar este novo modelo (IIRC, 2014b).

O surgimento do relatoério integrado deu-se no inicio do ano de 2000, com empresas
pioneiras que queriam experimentar métodos inovadores ao nivel da performance,
apresentando relatorios financeiros e ndo financeiros de uma forma integrada. Em uma
fase inicial, as primeiras empresas publicaram o que se pode considerar o embrido do
relatdrio integrado, ao juntar toda a informagdo em um Unico documento, contudo sem
regras ou modelos definidos. Entre as empresas a elaborar este novo relatério, encontram-

se algumas empresas dinamarquesas do setor farmacéutico, como a Novozymes e a Novo
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Nordisk, as quais comegaram por elaborar o relatorio financeiro e ndo financeiro em Gnico
documento, em 2002 e 2004, respetivamente. Ao mesmo tempo, empresas como a
brasileira de cosmética Natura ou a alemé do setor quimico BASF comegaram a produzir
0 seu primeiro relatdrio integrado em 2002 e 2004, respetivamente (Eccles & Krzus,
2015; White, 2005).

Relativamente ao relatdrio elaborado pela Novozymes, relativamente ao periodo de
2002, Eccles e Krzus (2015) ddo énfase a um comentario muito interessante de Steen
Riisgaard, que era o presidente e Chief Executive Officer (CEO) da empresa, nessa data.
A introducdo usada por Riisgaard toca em aspetos muito importantes sobre o relatorio,
que continuam a ser relevantes atualmente: “Este ano e nos anos futuros, a Novozymes
publica um relatério combinado com informacéo na &rea que nds acreditamos ser a mais
importante para a maioria dos stakeholders. Este relatorio é um relatorio que combina a
parte financeira, ambiental e social da empresa [...]. A nossa decisdo de agregar todas
estas areas em um relatorio € uma consequéncia natural do negdcio e da sustentabilidade
estar cada vez mais a irem na mesma direcdo, e de varios stakeholders pedirem uma
imagem mais ampla do negocio. NOs decidimos continuar com o relatorio impresso
relativamente reduzido e publicar mais informagao [...] na internet.” (Riisgaard, 2003:
5).

Eccles e Krzus (2015) usaram os termos combined (combinado) e integrated
(integrado) para descrever este relatorio. A partir do uso destes termos pelos autores,
percebe-se que existem algumas davidas sobre o que é um relatério integrado e um
relatério combinado, bem como a sua diferenca. Apesar de existirem debates sobre esta
questdo, a diferenca é mais notavel na conectividade entre os assuntos financeiros e
ambientais, sociais e a governance. Um relatério combinado apresenta os aspetos
financeiros e os aspectos ambientais, sociais e de governo da empresa - Environmental,
Social and Governance (ESG), lado a lado. Enquanto que o relatério integrado mostra as
interligacOes e dependéncias entre eles (Eccles & Krzus, 2015; Solstice, 2005).

Riisgaard ainda mencionou o0 aumento da importancia da sustentabilidade para o
negdcio, bem como, as necessidades dos stakeholders de terem uma viséo da organizacéo,
como um driver (impulso) por detras da elaboracao do relatorio. O aparecimento do 1IRC
teve como um dos seus principais drivers a necessidade de uma melhor informacéo
financeira e ndo financeira (Eccles & Krzus, 2015; IIRC, 2011b).

15
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Para finalizar, Riisgaard refere que a internet € uma fonte para obter grande quantidade
de informacéo, enquanto que o relatdrio € descrito como algo “condensado”. Na opinido
de Flower (2014), o relatério pretende ser um documento conciso, que apenas contenha
a informacdo relevante, pois a outra informacédo pode ser encontrada em outros sitios.
Depois disto ergue-se uma importante questdo: que informacdo deve ou nao entrar no
relatdrio integrado? Esta questdo serd abordada posteriormente neste trabalho, no @mbito
do tema da materialidade.

Em 2004 foi realizado um estudo, a uma amostra constituida por 50 empresas
internacionais, com o objetivo de analisar a informacéo dos relatorios financeiros e nao
financeiros. Este estudo, The Global Reporters 2004 — Survey of Corporate Sustainability
Reporting elaborado por SustainAbility, UNEP e Standard & Poor’s (2004), concluiu que
estd a emergir um leque de debates sobre a informacédo ndo financeira e que, a data, a
informacdo prestada ndo estava a satisfazer as necessidades de todos os stakeholders.
Afirma ainda estar a emergir uma nova tendéncia, caracterizada pela convergéncia entre
informacdo financeira e ndo financeira (SustainAbility et al., 2004: 4). A esta
convergéncia, o estudo atribuiu-lhe a analogia do “monstro de Frankenstein”, porque a
combinacéo do relatério anual e do relatorio de sustentabilidade surgiu, em muitos casos,
de forma desordenada. Isto criou outros problemas e a necessidade de procurar outras
solucBes. Esses relatérios davam, por um lado, mais informacdo aos shareholders e
investidores, com uma informacdo mais abrangente e de melhor qualidade e, por outro,
devido ao facto de terem um numero de paginas limitado, prejudicou-se a informacéo
para os outros stakeholders, que viram a sua informacgéo reduzida em detrimento dos

shareholders e investidores (SustainAbility et al., 2004).

Apenas em 2005 é que surgiu um estudo aprofundado sobre o relatério integrado
realizada por Susan Todd da Solstice Sustainability Works Inc a pedido do banco Vancity,
de Vancouver, BC, Canada. O Vancity Bank pediu este estudo para melhor entender todos
0s aspetos a considerar a volta do relatorio integrado e quais as implicagdes que podem
surgir para as organizacdes que o adotem. Assim, a referida autora efetuou um estudo
baseado em entrevistas, realizadas a um total de 14 peritos no assunto, e analisou 12
relatorios que na altura preenchiam os requisitos do IIRC, para serem considerados

relatdrios integrados. Os pontos chaves das conclusdes deste estudo s&o:

e Ter atengdo a ligagdo entre um relatdrio integrado e um de sustentabilidade -

0s autores tem algumas preocupacdes sobre a juncdo destes dois relatorios
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por poder gerar um relatério demasiado extenso; por este motivo, 0s autores
afirmam que a informac&o relativa a sustentabilidade pode ser reduzida, por
causa dos limites de espaco no relatério e comecarem a focar-se
maioritariamente na parte financeira.

e Aumento da consisténcia da mensagem - as empresas que produzem
relatorios diferentes para diferentes stakeholders, sujeitam-se a riscos
reputacionais, no caso da Novo Norkdisk decidiram efetuar o relatorio

integrado o que Ihes permitiu dar uma informagéao coerente e consistente.

Os autores afirmam que as empresas que queiram adotar o relatorio integrado irdo
ter varios desafios conceptuais e praticos, e irdo questionar-se se vale a pena fazé-lo. O
relatdrio integrado parece estar a ser impulsionado pela sua prépria logica irresistivel e
beneficios internos que proporciona. Para finalizar os autores dizem que as empresas que
ja elaboravam o relatdrio sustentabilidade, adotam o relatdrio integrado porque lhes faz
sentido e é a melhor maneira para refletir a abordagem da gestdo da empresa (Solstice,
2005).

Eccles e Krzus (2010: 148-155) enumeram quatros beneficios que podem ser
esperados do relatério integrado:

e Uma clareza sobre relacionamentos e compromissos;
e Melhores decisdes;
e Interagdo mais profunda com todos os stakeholders;

e Baixo risco reputacional.

Relativamente ao primeiro beneficio, os autores afirmam que o relatério integrado
encoraja as empresas a identificar os seus principais aspetos ambientais, sociais e de
governanca e a serem explicitas sobre a relacdo entre estes aspetos e a performance
financeira (Eccles & Krzus, 2010). Profundamente ligada a estes beneficios esta a tomada
decisdo, o segundo beneficio. No processo de encontrar as relacfes mencionadas acima,
melhores medidas e métodos podem melhorar substancialmente a informagcao disponivel,

que por sua vez leva a uma melhor deciséo.

Quanto ao terceiro beneficio, uma interacdo mais profunda com todos o0s
stakeholders, as empresas perceberam os beneficios de melhores decisdes de altos niveis
de colaboracéo interna, logo também irdo querer replicar esses mesmos beneficios com a

colaboragéo externa. Em 2008, a KPMG fez um estudo em que conclui que “perceber as
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principais expectativas dos stakeholders” era a mais importante razdo para o
relacionamento com os stakeholders (59% respondeu afirmativamente). Eccles e Krzus
(2010) afirmam que o relatdrio integrado elimina a barreira informacional que existe entre
os shareholders e stakeholders. A formula correta é apenas um tipo de stakeholders, todos
eles tém interesses convergentes e competitivos em varios graus. Com isto os autores
reafirmam que ndo faz sentido fazer-se relatorios diferentes para stakeholders diferentes,
visto que ambos os relatérios em separado tém lacunas e falta de informacéo para cada
destinatario, como ocorre por exemplo no relatério para os shareholders em que

normalmente é omitida a parte ndo financeira (Eccles & Krzus, 2010).

O quarto beneficio é o baixo risco reputacional. Este risco é um dos mais dificeis de
gerir. Um estudo realizado pela The Economist Intelligence Unit (2005) junto de 269
executivos de risco séniores concluiram que, para a gestdo, 0s riscos reputacionais
encontram-se em primeiro lugar na tomada de decisédo, pois 0s gestores defendem que a
reputacdo é a base para existir uma confianca solida entre a organizacdo e 0s seus
stakeholders. Segundo o referido estudo, as principais raz0es para a dificuldade de gerir
o risco de reputacdo sdo a falta de ferramentas e de técnicas; a nao identificacdo da pessoa
com responsabilidade pelo problema; e a pobre coordenacéo entre administracdo, gestdo
do risco e comunicacgdo com os stakeholders externos. A chave para diminuir este risco é

a comunicacao entre todas as partes interessadas (Eccles & Krzus, 2010).

A GRI fez um estudo sobre o relatério integrado, a partir da analise de 756 relatérios
estdo disponiveis na sua base dados e observou que, em 2010, 14% dos seus relatorios
estavam registados como relatorios integrados. Em 2011, houve um aumento de 6%,
passando para um total de 20%. Devido ao constante aumento dos relatérios integrados,
em 2013, a GRI decidiu fazer um estudo mais avancado para analisar como é que o

relatorio integrado se estava a desenvolver e propagar pelo mundo.

Foram extraidos da base de dados apenas os relatérios que se auto intitulavam
relatorios integrados, do periodo entre 2010 e 2012. Tiveram uma amostra de 756
relatorios, sendo 202, 323 e 231 dos anos 2010, 2011 e 2012, respetivamente. Os 756
relatdrios foram recolhidos de 51 paises e publicados por 519 organizagdes de 37 setores
diferentes. Dos 756, 519 fazem parte do programa piloto do IIRC, 47% dos relatorios
foram auditados por terceiros e garantida a qualidade e confiabilidade da informacéo
(GRI, 2013c).
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As principais conclusdes extraidas foram as seguintes:

e Empresas privadas de grande dimensdo sdo as que mais contribuem para o
aumento dos relatorios integrados ano apos ano, conforme se ilustra na figura 1.1.

2010 2011 2012

SME 9

SME 8 SME 7

MNE 14

MNE 17 MNE 23

Figura 1.1. Tamanho das organizac¢des que publicam IR.

Fonte: GRI — The sustainability content of integrated reports — a survey of pioneers (2013c). MNE -
Multinational enterprises; SME - Small and medium-sized enterprises.

e Os paises que lideram na publicacio do IR s&o Africa do Sul, Holanda, Brasil,

Australia e Finlandia, com destaque para o continente europeu (veja-se as figuras

1.2 e 1.3).
2010 201 2012
OCEANIA 5
OCEANIA 10 AFRICA13  OCEANIAS AFRICA 26 m— AFRICA 13
NORTHERN NORTHERN AMERICA 9
AMERICA 6 AMERICA 7
. LATIN
LATIN LATIN AMERICA
AMERICA AMERICA ASIAG O
1 8
EUROPE EUROZ% EUROPE
50 58

Figura 1.2. Localizac&o das organizagdes que publicam IR.

Fonte: GRI — The sustainability content of integrated reports — a survey of pioneers (2013c).
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Figura 1.3. Top 10 dos paises que publicam IR.

Fonte: GRI — The sustainability content of integrated reports — a survey of pioneers (2013c).

e Globalmente, o setor financeiro representa a maior fatia dos relatérios integrados,
seguido pelo setor da distribuigcdo das energias, setor da energia e setor mineiro

(veja-se a figura 1.4).

50 —

40 _ B 2010 2011 2012

30

20

10 I I

[¢] L 1 I 1 1 T 1 |I| 1 |I| 1 l.l 1 l.l 1 l.l 1 l.l 1 |l| I )
Financial Energy Energy Mining Logistics  Non-profit/ Real estate Chemicals Food and Aviation

services utilities services beverage

Figura 1.4. Top 10 setores que publicam IR.

Fonte: GRI — The sustainability content of integrated reports — a survey of pioneers (2013c).

e Um terco de todos os relatorios integrados claramente incluem informagéo
sustentavel e financeira juntas e esta propor¢do esta a aumentar ano apos ano

(veja-se a figura 1.5).
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2010 2011 2012

NO

66 NO

YES
34

YES
54

Figura 1.5. Tendéncia na publicacéo dos IR.

Fonte: GRI — The sustainability content of integrated reports — a survey of pioneers (2013c).

e Cerca de metade das organizacbes que fizeram relatdrio integrado sdo duas
publicacdes separadas — um relatério anual e relatério de sustentabilidade,
publicadas em conjunto em um relatério, com uma conexdo minima (veja-se a
figura 1.6).

2010 2011 2012

ggSTAINABILITY SUSTAINABILITY EMBEDDEzg gliJSTAINABILITY

19 ——

EMBEDDED EMBEDDED

Figura 1.6. Estrutura dos IR.

Fonte: GRI — The sustainability content of integrated reports — a survey of pioneers (2013c).

A partir do estudo pode-se comparar a presenga crescente do relatorio integrado e
sua influéncia ao nivel mundial e em cada setor. Este estudo ira servir como ponto de
partida para a entrada na parte préatica deste trabalho. Onde sera analisado como é que o

relatorio integrado afeta a performance da informacéo empresarial.

Um estudo sobre o relatério integrado ndo poderia passar ao lado do pais que mais
contribuiu para a sua disseminacio e desenvolvimento, a Africa do Sul. Por este motivo
ir-se-4 abordar seguidamente os principais contributos que este pais deu para o

desenvolvimento do relatério integrado.
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1.2 O relatorio integrado na Africa do Sul

A Africa do Sul ¢ um pais que teve muito problemas, um dos mais conhecidos foi o
Apartheid, onde as pessoas de raga branca controlavam a maioria dos recursos, como
empresas, ouro, petroleo, entre outros. Isto levou a uma revolucdo no pais, onde Nelson
Mandela teve um papel importante. Apds a queda do regime, mais mas noticias surgiram,
como foram a queda do valor do ouro, um dos principais minerais que a Africa do Sul
exportava, problemas com o controlo das empresas, muita corrupcdo e queda do
investimento estrangeiro do qual o pais dependia em grande parte. Para piorar a situacao,
as empresas do pais escondiam informacédo vital aos auditores com a justificacdo de
“interesse nacional”, com a protegdo legal da Companies Act 1973 e para juntar a isto

uma conjuntura politica muito fragil no ano de 1990.

Para resolver este problema, o Institute of Director in Southern Africa (IloDSA)
resolveu reinterpretar as praticas de negdcio para preparar a economia da Africa do Sul &
exposicdo dos mercados internacionais. Para isso criou 0 King Committee, em 1992, que

teve um forte contributo do advogado e juiz do supremo tribunal, Mervyn King.

Publicado em 1994, o primeiro Codigo King com os principios de corporate
governance (King I) foi para la dos padrdes normais da altura, esses mesmos padrdes
baseados no relatério Cadbury! publicado em 1992, que defendia a transparéncia total. O
Cddigo King | tinha como principais aspetos: quem devia estar na administracao; o papel
dos diretores ndo executivos; e 0s requisitos das pessoas que deviam ocupar certos lugares
da organizacdo. Uma das lacunas deste Cddigo € que ndo fazia referéncia ao relatorio de
sustentabilidade (Eccles & Krzus, 2015).

Em 2002, foi publicada uma revisdo do Codigo, surgindo o King I, apés falhas muito
graves terem acontecido relacionadas com o corporate gorvernance, no Reino Unido e
Estados Unidos da América (EUA). O Cdédigo King Il incluia uma sec¢cdo em gestdo de
risco, o papel da administracdo, sustentabilidade, e a sugestdo que as empresas criassem

um quadro interno de auditoria. As empresas interpretavam ‘“‘sustentabilidade” como

1O relatério Cadbury, designado por “Aspetos financeiros da governance empresarial”, foi elaborado no
Reino Unido pelo “The Committee on the Financial Aspects of Corporate Governance”, liderado por
Adrian Cadbury, contendo recomendacdes na administracdo da organizacdo e sistemas de contabilidade de
forma a mitigar os riscos e falhas da governance da organizacdo. Este relatorio foi usado como fonte para
a criagdo de regras ou recomendacdes sobre o governo das sociedades por parte varias entidades, como 0
Banco Mundial, a Unido Europeia e a Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico
(OCDE).
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sendo algo ndo financeiro. Mas este Codigo veio clarificar que essa sustentabilidade —
assuntos ndo financeiros, ndo deveria e ndo poderia ser tratada como algo secundario.
Acrescentando que estes assuntos ndo financeiros tém impacte muito grande nas
empresas. A partir deste Codigo comecgou a surgir o esbogo da ideia de construir um

relatorio integrado (Eccles & Krzus, 2015).

Alguns anos apo6s a publicacdo do Cédigo King I, alguns pensadores econémicos
estavam insatisfeitos com o tratamento dado a sustentabilidade, e ao uso incorreto do
mesmo por varias empresas que simplesmente a desvalorizavam. Decidiram voltar a rever
0 Caodigo para incluir recomendacdes cruciais para as empresas combinarem a informacéo

financeira e ndo financeira em um Unico relatério anual.

Assim, em 2009, o King Code of Governance Principles (agora com 76 principios),
mais conhecido por King I, foi publicado e entrou em vigor um ano mais tarde (Salomn
& Maroun, 2012). Este Cddigo define os principios de governance que todas as empresas
da Africa de Sul devem seguir. E tornou obrigatdrio, a partir de 2010, a apresentacio do
relatdrio integrado para todas as empresas cotadas na Johannesburg Stock Exchange
(Eccles & Krzus, 2015).

O Cadigo King Il realca a importancia dos relatérios anuais e 0 seu impacte

econdmico, encorajando as empresas a publicar 0s aspetos negativos e positivos.

Ainda em 2010 foi fundado o Integrated Reporting Committee of South Africa (IRC)
com o intuito de ajudar as empresas a preparar os relatdrios integrados. Ao mesmo tempo
foi lancado o Discussion Paper sobre o Framework for Integrated Reporting and the
Integrated Report (IRC, 2011). Esta foi a primeira tentativa para criar as guidelines do
relatdrio integrado. Eccles e Krzus (2015) realcam a impossibilidade de separar a parte
financeira da parte de sustentabilidade, de forma a conseguir compreender toda a

organizacao.

O debate que foi langado nunca foi finalizado, mas ficou a certeza que influenciou o
desenvolvimento do IIRC. O criador do Codigo King, Mervyn King tornou-se o chairman
do 1IRC, permitindo evidenciar a forte influéncia da Africa do Sul na criacio do relatorio

integrado.
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1.3 O desenvolvimento da framework do relatorio integrado

O IIRC foi fundado em agosto de 2010, pelos dois principais lideres em
sustentabilidade - 0 Prince’s Accounting for Sustainability Project (A4S) e a The Global
Reporting Initiative (GRI). Na pagina inicial e memorando do IIRC, descrevem-se como:
“uma coligacdo global de reguladores, investidores, empresas, profissionais de
contabilidade e organizagdes ndo governamentais (ONG). A coligacdo promove a
comunicagdo sobre a criacdo de valor como o passo seguinte na evolugdo dos relatorios
empresariais” (1IRC, 2013b: 1).

A missdo do IIRC consiste em “Estabelecer o relatorio integrado e pensamento como
uma préatica normal no setor publico e privado.” (IIRC, 2013b: 1). Para conseguir alcangar
esta missdo o IIRC teve de trazer os melhores profissionais de varias organizacoes e de
todas as partes do globo para o seu comité, entre eles destacam-se profissionais das Big
Four (KPMG, Ernst & Young, PwC e Deloitte), ONG como sdo os casos da GRI, a World
Wildlife Found (WWF) e a Transparency International, executivos de empresas como a
HSBC, Microsoft Nestlé ou Novo Nordisk e como chairman foi designado o criador do
Cadigo King, Mervyn King (1IRC, 2017a).

Em 2014, Mervyn King lanca uma nova publicacdo Strategy: The breakthrough
phase 2014-17, onde explica os objetivos principais durante este periodo, como o0s
alcancar, mercados onde incidir e riscos associados (IIRC, 2014b). Entre os referidos
objetivos estdo: o aumento do ritmo e escala da adogéo do Integrated Reporting (IR);
contruir uma ponte entre o relatério empresarial para alocacdo de capital a partir de
investimento integrado; interagir com as politicas globais e comités reguladores para
garantir que o IR seja mais usado; e desenvolver uma organizacao viavel a longo prazo.
Os principais mercados sdo Australia, Brasil, Canada, China, Franca, Alemanha, India,
Japdo, Russia, Singapura, Africa do Sul, Turquia, Reino Unido e EUA. Os principais
setores identificados foram os de bens de consumo, energia, servi¢os financeiros, saude e

tecnologia.

O desenvolvimento da framework foi conseguido gracas ao programa piloto
“Integrated Reporting Pilot Programme ”. Este programa propunha a um grupo de
empresas a oportunidade de mostrar lideranca nesta area emergente dos relatorios
empresariais. Atravées da participacdo no programa, os principios do IR foram postos em
pratica e testados, com a intengdo de criar um novo padrdo global no IR. O principal
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objetivo do IR é mostrar a liga¢do entre uma organizagéo e a sua estratégia, a governance
e a performance financeira. A framework do IIRC procurava apoiar a organizagéo a
dirigir, de forma concisa e clara, as matérias que afetam a sua capacidade de criar e
sustentar valor no curto, médio e longo prazo (IIRC, 2011a). Em novembro de 2012
publicou o protétipo, Prototype of international <IR> Framework — e, em 2013, a
proposta de estrutura (Consultation Draft of the international <IR> Framework). Meses
mais tarde, em dezembro de 2013, e ap0s ter tido em conta 359 subscri¢Bes de varias
organizacbes publicou o modelo /estrutura do relatorio integrado: a International

Integrated Reporting Framework ou <IR> Framework (IIRC, 2013a).

1.3.1 O relatorio integrado e o0 pensamento integrado

Ao falar em relatério integrado é dificil ndo abordar um conceito tdo central como é
0 de pensamento integrado, ou mais conhecido pela sua denominacdo em inglés

integrated thinking.

De acordo com o IIRC, o pensamento integrado pode ser definido como “A
consideracdo ativa feita por uma organizacdo dos relacionamentos entre as Varias
operacdes e as unidades funcionais e o capital que a organizacdo usa ou afeta. O
pensamento leva a uma tomada de deciséo integrada e a¢fes que consideram a criagdo de
valor no curto, médio e longo prazo” (IIRC, 2013a, p. 2). Apo6s analisar a definicdo do
IIRC, consegue-se encontrar a diferenca entre o IR e 0 pensamento integrado. Enquanto

o0 IR é caracterizado pelo processo, 0 pensamento integrado é o resultado desse processo.

O pensamento integrado permitiu as pessoas que trabalham nas organizacGes verem
certos aspetos, em uma perspetiva mais ampla, tendo em atencéo o alcance dos resultados
econdmicos e financeiros, e também o impacte das atividades econdmicas nas pessoas,
ambiente e sociedade (IIRC, 2013b). Quanto mais o pensamento integrado esta presente
nas atividades das organizagOes, mais naturalmente a conectividade dos fluxos de
informacdo estdo presentes no relatério de gestdo, analises e tomada de decisdo. Isto
também leva a uma melhor integracdo dos sistemas de informacdo que apoiam 0s
relatorios internos e externos e comunicacdo, incluindo a preparacdo do relatorio

integrado.

O pensamento integrado pode ser visto numa perspetiva holistica de diferentes

fatores financeiros e ndo financeiros ou o relacionamento com os stakeholders, que
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influencia a criagéo de valor (Shultze & Miller, 2015). A <IR> Framework refere que o
relatdrio integrado facilita e apoia 0 pensamento integrado dentro da organizacéao (IIRC,
2013b). Em suma, o relatorio integrado sé existe se existir pensamento integrado, em que
este funciona como um catalisador para melhorar a qualidade do relatorio integrado. Por
sua vez, o relatorio integrado tem um papel importante na comunicacao da informagéo e,
se essa for de boa qualidade, farda com que o pensamento integrado seja maior. Esta-se

perante uma simbiose conforme se encontra ilustrada na figura 1.7.

Integrated Reporting
Business communicates
important connections externally

Integrated Thinking
Business makes important
connections internally

Connecting
strategy, Connecting
governance, past functional
performance and departments
future prospects

Figura 1.7. Relacao simbidtica entre o pensamento integrado e relatério integrado.

Fonte: IIRC (2013c).

O ciclo presente na figura 1.7. ilustra a relacdo que existe entre 0 IR e o
pensamento integrado, sendo cada vez mais notoria a ligacdo entre um bom relatorio
integrado e o0 pensamento integrado, e ambos dependem um do outro. Por isso pode-se
concluir que quanto maior for o pensamento integrado maior é a qualidade do relatério.
Por sua vez, quanto maior o pensamento integrado maior sera a gestdo integrada e
conectividade dentro das organizagfes. Esta conclusdo é corroborada pelo estudo da
SAICA (2015) ao afirmar que “... entre as organiza¢des que produzem relatorios
integrados de alta qualidade e auténticos, estava presente uma profunda consciéncia do

conceito de pensamento integrado e como ele beneficiava a organizagdo.”.
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1.3.2 O relatorio integrado e a <IR> Framework

Nesta fase ja se compreende a relacdo existente entre IR e o pensamento integrado,
baseando-se o primeiro no segundo. Pode-se agora avangar para uma analise detalhada
do IR. A <IR> Framework criou um guido com principios para serem seguidos, que serao

explicados com detalhe neste subcapitulo.

1.3.2.1 Conceitos subjacentes na Framework

De acordo com a <IR> Framework, a definicdo de IR é “uma comunicacdo
consistente sobre como a estratégia de uma organizacdo, governance, performance e
perspetivas, no contexto do seu ambiente externo, leva a criacdo de valor no curto, médio
e longo prazo” (1IRC, 2013b). Esta definicdo apenas difere de outras existentes em dois

pontos: criacdo de valor e ambiente externo.

O propésito da Framework ¢ “estabelecer principios orientadores e contetdo para
regular a informacdo presente no relatorio integrado, e explicar os conceitos fundamentais
neles inscritos” (IIRC, 2013b).

O ambiente externo pode ser entendido como o contexto politico, econémico,
social e ambiental onde a organizacao esté inserida. Outra palavra que tem sido repetida
vezes sem conta € “relacionamento”, que também pode ser designada por “the capitals”
ou o capital, e é descrita como o “stock de valor”, do qual uma organizacdao depende.
(1IRC, 2013b).

Os capitais sdo stocks de valor que aumentam, diminuem ou transformam-se
através das atividades e outputs da organizacdo. Exemplo de um aumento de capital
financeiro é quando uma empresa tem lucro e um exemplo de um aumento de capital
humano é quando os empregados ficam melhores a desempenhar as suas tarefas ou

aprendem algo novo.

A <IR> Framework considera seis tipos de capitais: financeiro, manufaturado,
intelectual, humano, social e relacionamentos, e capital natural (1IRC, 2013b: 2.15), que

representam o que se explica a seguir:
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Capital financeiro — o conjunto de fundos que esta disponivel em uma
organizacdo para uso na producdo de bens e servicos obtido atraves de
financiamento ou gerado através de operagdes ou investimentos (e.g. dividas,
capital proprio, subsidios).

Capital manufaturado — manufaturar objetos fisicos que estdo disponiveis em
uma organizagdo para 0 uso na producdo de bens ou servicos (e.g. edificios,
equipamentos de producdo e ferramentas, infraestruturas como sejam estradas,
portos, pontes e estacdes de tratamento de agua).

Capital intelectual — organizacional, intangiveis baseados em conhecimento.
Aqui inclui-se a propriedade intelectual (patentes, direitos de autor, software,
direito e licencas), o capital organizacional (conhecimento tatico, sistemas,
procedimentos e licengas), e 0s intangiveis associados a uma marca e reputacdo
gue uma organizacao tenha desenvolvido.

Capital humano — competéncias das pessoas, capacidades e experiéncias, e suas
motivacGes para inovar. (e.g. alinhamento e apoio a governance de uma
organizacdo, abordagem dos riscos de gestdo e valores éticos, como € o caso do
reconhecimento dos direitos humanos; capacidade de compreender, desenvolver
e implementar a estratégia da organizacao; lealdade e motivacdo para melhorar
0S processos, 0s bens e servicos, incluindo a sua capacidade de liderar, gerir e
colaborar; aspetos relacionados que incluem: resultados dos empregados,
ocupacdo saudavel e seguranga, treino e educacdo, diversidade e igualdade de
oportunidades).

Capital social e relacional — a instituicdo e relacionamentos estabelecidos dentro
e entre cada comunidade, grupo de stakeholders e outras empresas (e uma
capacidade de partilhar informacdo) para desenvolver o bem-estar individual e
coletivo (e.g. normas partilhadas, e valores comuns e comportamentos;
relacionamentos chaves, e confianca e vontade em envolver-se nas coisas que
empresa cria; comunidade; aspetos relacionados incluem: corrupcdo,
comportamentos anti competitividade, salde do clientes, seguranca e
privacidade; direitos humanos como é o caso da ndo discriminacao e liberdade
de associacao).

Capital natural — todas as agbes ambientais renovaveis e ndo renovaveis que

fornecem bens e servigos que apoiam o prosperidade presente e futura da
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organizacdao (e.g. ar, agua, terrenos, florestas, matérias, minerais, energia;

biodiversidade e saiide do ecossistema; aspetos relacionados, como por exemplo,

emissdes e residuos).

O esquema constante da figura 1.8 ilustra o processo de criagdo de valor

desenvolvido na <IR> Framework.

External environment

Financial

Manufactured

Intellectual

Sociaty

Human

Social and relationship

Natural

Mission and vision

Opportunities Strategy and
and risks resource allocation

Performance Future outlook

Figura 1.8. O processo de criacdo de valor.

Fonte: IIRC (2013f).
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A caixa a cinzento no centro da figura 1.8 representa a organizacdo. O ambiente

externo inclui condi¢Ges econdmicas, mudancas tecnoldgicas e desafios ambientais; estes

aspetos criam as condicdes na qual a organizacgdo opera. Missao e visdo abrange toda a

organizacao, identifica o seu proposito e intengdes em uma forma clara e concisa (IIRC,

2013b: 2.D). As pessoas incumbidas da governance da organizagdo sdo responsaveis por

criar uma estrutura de supervisdo apropriada para apoiar a organizacao a criar valor. O

modelo de negdcios ou business model encontra-se no centro da organizagdo, usa

“capitais” (recorde-se 0s seis tipos de capitais analisados anteriormente) como inputs e, a

partir da atividade da organizagio ou business activities, visa transforma-los em output?.

Apos a organizagdo ter produzido 0s seus outputs, seguem-se 0 outcomes ou resultados

relativamente a afetacdo dos capitais. A capacidade de o modelo de negécio se adaptar as

2 Qutputs sdo produtos, servigos, subprodutos e residuos.
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mudangas (existéncia ou ndo, qualidade e precos acessiveis dos inputs) pode afetar a

viabilidade da organizacao no longo prazo (IIRC, 2013b).

O que se pode considerar atividades do negécio? Inclui-se aqui o planeamento,
design e producao de produtos ou mesmo o desenvolvimento de aptiddes especificas. Para
produzir novos produtos e servigos € importante que a organizacdo promova uma cultura
de inovag&o e so assim consegue fazer face as necessidades e expetativas dos seus futuros
e presentes clientes. Por outro lado, a inovagdo é muito importante, mas precisa de vir
acompanhada de novas tecnologias que vao tornar a atividade da organizacdo mais

eficiente.

Os outcomes podem ser caracterizados como as consequéncias internas e externas,
que podem ser positivas ou negativas do uso dos capitais, por outras palavras é o resultado

da atividade da organizacdo e dos seus outputs.

Os riscos e oportunidades, aparecem porque o ambiente externo pode ser hostil ou
favorével a organizacéo, logo vai afetar de forma significativa a estratégia e o modelo de

negdcios da organizacao.

A estratégia da organizacao vai gerir 0s riscos e as oportunidades de forma a tirar
0 melhor dos dois lados. Para isso a organizacdo vai definir planos e implementa-los,
assim as pessoas responsaveis pela governance vao ter de realocar ou alocar recursos para

esse efeito.

A performance é um indicador importante para a organizacdo avaliar o seu

desempenho e assim apoiar na tomada de decisao.

Ninguem pode dizer que o processo de criacdo de valor é fixo, pelo contrario esta
em constante mutagéo, a organizacao tem de fazer uma reviséo de cada componente com
regularidade e quando encontrar um problema tem de o corrigir ou entdo adaptar a sua

atividade de negdcio para o contornar.

1.3.2.2 Principios orientadores

A <IR> Framework criou um conjunto de principios que tém de ser seguidos para
a preparacdo de um relatorio integrado, bem como o modo de apresentacdo da

informacdo. Esses principios séo os seguintes (I1IRC, 2013b):
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e Foco na estratégia e orientacdo futura;
e Conectividade da informacéo;

e Relacionamento com os stakeholders;
e Materialidade;

e Conciséo;

e Confiabilidade e completude;

e Consisténcia e comparabilidade.

Estes principios sdo aplicados individualmente e coletivamente com o intuito de

preparar e apresentar um relatorio integrado.

1.3.2.2.1 Foco na estratégia e orientacdo futura

Um dos principios fulcrais para a organizacéo € o foco na estratégia e orientacdo
futura, por esse motivo este principio tem de estar presente na elaboracdo do relatorio.
Um relatério integrado deve fornecer uma visdo da estratégia da organizacdo e a sua
capacidade de criar valor no curto, médio e longo prazo, bem como o efeito que tem no
uso e alocacdo do capital. Empresas no mesmo setor podem ter acesso as mesmas fontes
de capital, mas dependendo da sua estratégia podem usar esse capital de formas
completamente diferentes (IIRC, 2013b).

Neste principio espera-se que as organizacfes divulguem informacdo sobre os
seus riscos e oportunidades e dependéncias que fluem entre as posi¢des de mercado das
organizacBes e os seus modelos de negdcio. A visdo das pessoas incumbidas da
governance da organizacdo sobre temas como as relagfes entre performance antiga e
atual, e fatores que possam alterar essas relagdes; como € que a organizacdo equilibra os
seus interesses de curto, médio e longo prazo; como é que a empresa aprende com

experiéncias antigas e como essas afetaram a estratégia futura (IIRC, 2013b).

1.3.2.2.2 Conectividade da informacao

Um relatério integrado deve mostrar uma imagem holistica da combinacéo,
interligacdo e interdependéncias entre os fatores que afetam a capacidade de a
organizacao criar valor ao longo do tempo (IIRC, 2013b). O principio da conectividade

da informagdo estd ligado ao conceito de integrated thinking, e como se analisou no
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subcapitulo sobre o pensamento integrado, quanto maior a presenca de pensamento
integrado maior é a conectividade da informagdo que vai para os relatérios de gestdo,
andlises e tomadas de decisdo, e por sua vez para o relatério integrado. Como se pode
observar o pensamento integrado esta fortemente ligado ao relatorio integrado, por isso é

pertinente aprofundar mais os tipos de conectividades para uma melhor compreensao.

Existem varios tipos de conectividade, ligados a varios aspetos da organizacao.
Primeiro, atente-se na conectividade entre “Elementos do conteudo” ou Content elements.
O IR liga os “Elementos do contetido” a uma imagem geral que reflete as interagdes
dindmicas e sistematicas das atividades da organizacdo como um todo (IIRC, 2013b). A
partir da definigdo dada pelo 1IRC é dificil entender o significado desta conex&o, por isso,
segue-se 0s seguintes exemplos: em todas as organizacgdes tem de se tomar decisdes, bem
como analisar onde 0s recursos estdo a ser alocados, muitas das vezes, a organizacao tem
de alocar ou realocar recursos para conseguir atingir a performance estipulada; a qualquer
altura, a organizacdo esta sujeita a novos riscos e a novas oportunidades, por isso é
importante a empresa apresentar a informacéo sobre esses incidentes e por sua vez, como
esses incidentes afetaram a estratégia da organizacdo; a organizacdo deve também
informar quando existem mudancas ao nivel do ambiente externo, como € o caso do
aumento ou diminuicdo da mudanca tecnoldgica, evolucdo das expectativas da

organizagao, escassez de recursos, entre outros.

Outra conectividade é a existente entre o passado, presente e futuro. Esta implica
analisar as atividades da organizacdo do passado até ao presente, pois trata-se de

informacao essencial para poder tomar decises no presente e para o futuro.

A conectividade entre os capitais assenta na ideia de que todas as mudancas que
existirem nos capitais vao afetar fortemente a capacidade da organizacéo de criar valor.
Deste modo é crucial uma supervisdo de qualquer flutuacéo dos precos, dos intervenientes

e das tendéncias.

A conectividade entre a informacao financeira inclui, por exemplo, as implicagdes
de um aumento da quota de mercado em investigacdo e desenvolvimento ou do
investimento em recursos humanos; a reducdo de custos ou novas oportunidades de
negocio; o aumento da eficiéncia energética ou tecnologias para resolver problemas

sociais; 0 aumento dos rendimentos e dos lucros, da satisfagdo dos clientes e da reputacéo.
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A conectividade entre a informacdo quantitativa e qualitativa baseia-se no
principio de que ambos o0s tipos de informag&o sdo necessarios para fazer um IR podendo
usar-se os Key Performance Indicators (KPI’s) para analisar a informacéo e ilustrar, de

forma mais eficiente, a conectividade entre este tipo de informacéo.

A conectividade entre a informacdo da gestdo, informacdo da administracdo e
informacéo transmitida aos stakeholders. E de extrema importancia a ndo existéncia de
discrepancias entre a informacdo interna e a informacdo dada aos stakeholders. Quanto
maior for o nivel das discrepancias da informacdo, menor sera a conectividade e por sua
vez um relatorio integrado de qualidade inferior. Por este motivo toda a informacédo dada
e usada internamente tem de ser consistente, caso contrario pode descredibilizar a
organizacéo (IIRC, 2013b).

1.3.2.2.3 Relacionamento com os stakeholders

O relatorio integrado deve apresentar uma visdo da natureza e qualidade das
relacBes da organizacdo com o0s seus principais stakeholders, incluindo como e em que
medida a organizacdo entende essas relacdes, e até que ponto a organizagdo tem em conta

e responde as suas necessidades e interesses (IIRC, 2013b).

A criacdo de valor ndo é feita de forma individual, mas sim de forma coletiva.
Uma organizagdo ndo consegue criar valor por si sO, precisa de ter relacbes com outras
organizagcbes, ONG, stakeholders, entre outros intervenientes, sé assim é que a criacdo
de valor pode surgir. Assim, torna-se primordial para a organizacdo manter e preservar a
relacdo com os stakeholders chave. O que significa que o relatério integrado ndo tem de
preservar a relacdo com todos os stakeholders. Cada organizacdo tem um conjunto de

principais stakeholders e sdo esses que a organizacao deve dar preferéncia.

Os stakeholders podem ajudar a organizacéo em diferentes assuntos, tais como: o
que € valor para os stakeholder; identificar tendéncias que até ao momento ndo chamaram
a atencdo da organizacdo, mas a sua importancia esta a aumentar; identificar riscos e

oportunidades; desenvolver e avaliar estratégias; gerir riscos.

A interacdo com os stakeholders € algo inevitavel. Para uma simples ampliacéo
de uma fabrica é necesséria a colaboragdo com a comunidade local. A negociagéo diaria
com os fornecedores, as interagdes com os clientes, com os bancos, com 0s agentes

politicos.
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O relatorio integrado ajuda a uma maior transparéncia, o que é fundamental para
construir confianca. A organizacao ao publicar como é que os interesses dos stakeholders
principais foram tidos em conta e resolvidos, através da tomada de decisdes, bem como a
continua comunicacao entre as partes, sO fara com que a confianga na organizagédo

aumente.

1.3.2.2.4 Materialidade

O relatorio integrado deve apresentar a informacdo sobre assuntos que
substancialmente afetam a criacdo de valor da organizagdo ao longo do tempo (IIRC,
2013Db).

Ao criar um relatério integrado tem-se de ter em conta a materialidade. Suscita-
se, porém, uma questdo inevitavel: o que é a materialidade para o IR? A organizacéo deve
identificar assuntos relevantes com base na sua capacidade de criagdo de valor. Os
assuntos relevantes sdo aqueles que podem afetar a criacdo de valor, o que pode ser
determinado pelo efeito que provocam na estratégia, governance, performance e
prospetivas da organizacdo. Todos os assuntos que sejam discutidos nas assembleias e
outras reunides feitas por aqueles que sdo responsaveis pela governance da organizacao,
séo considerados relevantes, desde que o assunto afete a criagéo de valor, caso ndo afete
¢ considerado irrelevante. Por exemplo, perspetivas e interesses dos stakeholders

principais sdo considerados relevantes.

Contudo, isto implica uma avaliacdo da importancia dos varios itens na criacdo de
valor, poisnem todos os assuntos relevantes da organizacdo podem ser considerados
relevantes para a sua inclusdo no relatorio integrado, pois o relatorio tornar-se-ia
demasiado extenso. Para isso tem de analisar-se a probabilidade de o assunto ocorrer no
futuro e a magnitude do assunto relativamente a estratégia, governance, performance e
prospetivas e a sua capacidade potencial de afetar a criagcdo de valor. A magnitude do
assunto deve ter em conta: fatores quantitativos e qualitativos; perspetivas financeiras,
operacionais, estratégicas, reputacionais e legais; area que afeta, caso seja interna ou
externa; e duracdo do seu efeito. A partir do momento em que é encontrado um conjunto
de assuntos importantes, eles devem ser hierarquizados consoante a sua magnitude, o que

ajuda a que os mais importantes sejam os primeiros a serem focados.
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Finalmente, cada organizacdo tem de efetuar um julgamento sobre a informacéo
que ira apresentar no relatorio de acordo com a magnitude de cada assunto e tendo ainda
em conta os interesses dos seus stakeholders principais. Depois do julgamento feito e
todas as decisfes tomadas, os assuntos selecionados serdo apresentados no relatorio

integrado.

1.3.2.2.5 Concisao

Um relatdrio integrado deve ser conciso (I1IRC, 2013b). O relatorio integrado deve
conter a informacdo relevante sobre a estratégia, governance, performance, e prospetivas
da organizacao, sem estar a ser sobrecarregado com informacao néo relevante. Para lograr
a concisdo, o relatério integrado deve: aplicar o principio da materialidade; seguir uma
estrutura légica e incluir as referéncias necessarias; criar ligacbes de modo a ligar a
informacdo mais detalhada que néo sofre alteracbes com frequéncia (lista de empresas
subsidiarias) e usar fontes externas (legislacdo governamental) em anexos; explicar 0s
assuntos de forma concisa e evitar repeti¢fes; usar uma linguagem normal, usando apenas
termos técnicos quando necessarios; evitar assuntos genéricos ou fora dos interesses da

organizacao.

1.3.2.2.6 Confiabilidade e completude

Um relatério integrado deve incluir todos os assuntos relevantes, ambos positivos
e negativos, de forma equilibrada e sem erros (IIRC, 2013b). A confiabilidade significa
que a informacéo prestada tem de ser fiavel e a verdadeira representacdo da organizacao.
Existe varias maneiras para manter e analisar a fiabilidade da informacéo entre elas inclui-
se um sistema interno de controlo e sistemas de reporte, participacdo dos stakeholders,
auditorias internas e externas. As pessoas responsaveis pela governance da organizacao
tém a obrigacdo de identificar e supervisionar os colaboradores diretamente afetos ao

processo, de forma a que o relatério integrado represente de forma fiel a organizacao.

Um aspeto muito importante no relatdrio integrado é o equilibrio da informacao.
Entende-se que este equilibrio implica que, ao dispor a informacéo no IR, ndo deve existir
segundas inten¢bes ou maquilhagem da informacdo, por exemplo, colocar doze péginas

a falar de aspetos positivos e no meio dessa informacéo constarem trés a quatro linhas de
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informacdo negativa e vital para os stakeholders; ou entdo minimizar aspetos negativos,
como se esses ndo afetassem a organizacgdo; o uso de terminologia técnica, de forma a
deturpar o verdadeiro significado; ou ainda o uso de formatos pouco esclarecedores e

gréficos extremamente complexos.

Para garantir um relatorio equilibrado ha que seguir os seguintes métodos (IIRC,
2013b):

e Uso de formatos de apresentacdo que ndo sejam facilmente influenciaveis;

e Dar igualdade de consideracOes, para 0s aumentos e diminuigdo dos capitais,
mostrar as forgas e fraquezas da organizagdo, mostrar os desempenhos positivos
e negativos de todas as areas da organizag&o;

e Ao fazer o relatério comparar com metas anteriormente estabelecidas, previsoes,

projecdes e expetativas.

Como ¢é 6bvio todos os relatdrios estdo sujeitos a erros ou lapsos, mas para os evitar
0 mais possivel, a organizacdo deve estabelecer sistemas para minimizar o aparecimento

dos mesmos.

O relatorio deve ser completo, o que significa que deve conter toda a informacéo
relevante, ou seja, evitar que informacdo relevante fique excluida. A organizacao deve
fazer uma analise de outras organizacGes dentro do mesmo setor, visto que essas
organizagOes tém de retratar assuntos comuns e pode existir outros assuntos pertinentes
que ainda ndo estejam a ser abordados e que a partir desse momento, comecem a ser
tomados em conta. Para além disso, a organizacdo deve apresentar conteddos relevantes

gue sao Unicos a sua organizacdo devido a estratégia adotada pela gestdo da mesma.

1.3.2.2.7 Consisténcia e comparabilidade
A informacdo contida no relatorio integrado deve ser apresentada (IIRC, 2013b):

e Numa base consistente ao longo do tempo;
e De uma forma que permita comparagdo com outras organizagdes na medida que

seja relevante para a organizacao criar valor ao longo do tempo.

Para isso, as regras dos relatorios devem ser mantidas de um periodo para o outro, a
menos que seja necessario alteragcdes para melhorar a qualidade da informacéo reportada.

Em todos os periodos sdo apresentados os indicadores KPI’s, a menos que algum no
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periodo corrente se tenha tornado irrelevante. Se alguma alteracdo significativa

aconteceu, a organizacgdo deve explicar os seus efeitos.

A informacdo comparével varia de organizacdo para organizacao, isto porque cada
organizacdo tem a sua prépria estratégia. Mas existem pontos em comum, mesmo que a
estratégia seja muito diferente. Para fazer comparacfes as organizagdes podem usar
benchmark; apresentar a informacéo em réacios (e.g. gastos em percentagem das vendas);
e usar indicadores quantitativos comuns a outras organizagdes com atividades

semelhantes.

1.3.2.3 Elementos de contetido

O <IR> Framework inclui oito elementos de conteldo e afirma que esses

elementos estdo interligados e podem-se sobrepor (IIRC, 2013b). A cada elemento do

contetdo corresponde uma questdo que deve ser respondida ao longo da elaboracdo do

relatdrio integrado conforme consta na tabela 1.1.

Tabela 1.1. Elementos de contelido do <IR> Framework.

Elementos de contetido

Questdes

Visdo geral da organizacdo e
ambiente externo

O que é que a organizacao faz e quais sdo as circunstancias em que
opera?

Governance

Como é que a estrutura de governance da organizagao apoia a sua
capacidade de criar valor no curto, médio e longo prazos?

Modelo de negécio

Qual é 0 modelo de negécios da organizagao?

Riscos e oportunidades

Quais sdo os riscos especificos e oportunidades que afetam a
capacidade de a organizacdo criar valor ao longo do tempo e como
é que a organizagdo os enfrenta?

Estratégia e alocacédo de recursos

Onde € que a organizacdo quer dirigir-se e como pretende chegar
1a?

Performance

Em que medida a organizagdo atingiu 0s seus objetivos estratégicos
para o periodo e quais séo 0s seus resultados em termos de efeitos
no capital?

Outlook ou perspectivas

Que desafios e incertezas que a organizacdo provavelmente ira
enfrentar para alcancgar a sua estratégia, e qual séo as implicacoes
potenciais para o seu modelo de negdcios e futuro desempenho?

Bases de preparacéo e
apresentacgdo de acordo com o
guia geral

Como é que a organizagdo determina quais 0s assuntos a incluir no
relatorio integrado e como esses assuntos sdo quantificados ou
avaliados?

Fonte: Elaboragéo propria baseada nos elementos de conteido do IIRC(2013f).
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Ao longo deste trabalho todos estes elementos foram abordados, pelo que néo se ira

repetir a explicagdo de cada um, exceto o modelo de negdcio que cabe ainda aprofundar.

Cada organizacao tem o seu modelo de neg6cio, este modelo consiste em um sistema
de transformacéo de inputs, através das atividades de negocio, em outputs e por sua vez
em outcomes, com o0 objetivo de satisfazer a estratégia da organizacdo e
consequentemente criar valor no curto, médio e longo prazos (IIRC, 2013b). Este

processo ficou representado na figura 1.8, anteriormente apresentada.

Os inputs sdo a primeira fase no modelo de negdcio da organizacdo. A qualidade dos
inputs € um dos fatores diferenciadores da organizacdo, essas diferencas irdo fazer

aumentar a robustez e resiliéncia do modelo de negdcio.

A segunda fase € a atividade de negocio. A fungdo do relatério integrado € descrever

as principais atividades de negdcio da organizacéo, as quais podem incluir (IIRC, 2013b):

e Como é que organizacao se diferencia a si prépria no mercado, por exemplo, a
partir da diferenciacdo dos produtos, segmentacdo de mercado, canais de
distribuicdo e marketing;

e Até que ponto o modelo de negdcio depende das vendas realizadas depois do
ponto inicial de venda, por exemplo, extensdes da garantia ou pagamentos
mensais de uso de servicos;

e Como € que a organizacao lida com a necessidade de inovacao;

e Como é que o modelo de negdcio foi desenhado para se adaptar as mudancas.

A terceira fase, 0s outputs, sdo os produtos ou servicos gerados pela organizacao. Ter
em atencdo que certas organizacGes podem ter outros outputs como é o caso dos
subprodutos e residuos. Um exemplo de subproduto séo os restos de madeira usados para
0s moveis, que depois sao reutilizados para fazer madeira prensada, para a fabricacédo de
mobiliario de baixo custo ou para usar no aquecimento das casas. Também sdo
considerados subprodutos os residuos, 0 CO2 emitidos durante a producdo dos produtos,

entre outros.
A quarta fase e Ultima, outcomes, de acordo com a <IR> Framework sio:

e Osresultados internos (e.g. a moral dos colaboradores, reputacéo da organizacao,
rendimentos e fluxos de caixa) e resultados externos (e.g. satisfacdo dos clientes,

pagamentos dos impostos, lealdade a marca, e efeitos sociais e ambientais);
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e Os resultados positivos (e.g. aqueles que resultam em um aumento de capital e
por sua vez na criacdo de valor) e resultados negativos (e.g. aqueles que resultam

em uma diminuicdo de capital e, por isso, na perda de criacdo de valor).

Os resultados por vezes podem-se tornar dificeis de contabilizar e analisar por parte
da organizacdo, por este motivo a organizacdo precisa de considerar, para além dos

capitais que controla e detém, o meio ambiente onde se encontra.

Nem todas as organizacBes tém apenas um modelo de negdcio, existindo
organizagGes com multiplos modelos de negocio. Por exemplo, quando a organizacao
opera em segmentos de mercado diferentes. Desagregar os modelos de negocio da
organizacdo é importante para compreender como € que a organizacao opera. Isto cria um
novo desafio: como € que estes diferentes modelos de negdcio estdo conectados entre si
e quais sdo as sinergias que geram. Existe um caso onde ndo é possivel desagregar o
modelo de negdcio, que em Portugal sdo conhecidas por Sociedades Gestoras de
Participacdes Sociais (SGPS). Aqui, a melhor decisdo € ter apenas um modelo de negdcio
que € a gestdo de participacgdes. O relatorio integrado de uma organizacdo com multiplos
modelos de negdcio muitas vezes tem de encontrar um equilibrio na informacdo a

divulgar, mas isto ndo significa a sua omiss&o.

1.3.2.4 Criticas ao <IR> Framework

O IIRC foi fundado em agosto de 2010 e tem como principal objetivo a aceitacdo
global do <IR> Framework como um processo de comunica¢do das organizacGes sobre a
sua criacdo de valor no tempo (IIRC, 2013b). No ano a seguir a sua fundacéo foi lancado
0 programa piloto do IIRC. Em 2012 depois do primeiro ano do programa piloto foi
lancado o prototipo, ao qual todas as empresas devem seguir para elaborar o seu relatério
integrado. Tudo parecia bem para o <IR> Framework, dispondo do apoio de vérias
organizagoes que confirmavam o sucesso e qualidade deste programa. Contundo também
comegaram a aparecer vozes criticas, uma delas, muito reconhecida, foi a de John Flower,
especialista em contabilidade. Flower (2014: 1) descreve o IIRC como “uma historia de

fracasso” que “abandonou a contabilidade de sustentabilidade”.

Flower (2014) continua a apontar falhas ao conceito de criagdo de valor, salientando
que o seu principal foco séo os investidores e ndo o valor para a sociedade e 0s outros

stakeholders. Na perspetiva do autor, o IIRC d& mais enfase aos investidores e a
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contrapartida dos outros, visto que a informacao selecionada tem em grande consideragédo

0s interesses dos investidores.

O outro aspeto que o autor enfatiza prende-se com o modelo assente nos capitais. De
acordo com Flower (2014), o objetivo do modelo podia ser um método para reportar 0s
impactes societarios e ambientais da empresa. O autor diz que, quando uma empresa
consegue alcangar o aumento de todos os capitais, ou compensar a diminui¢do de um com
0 aumento de outros, isto significa que a sustentabilidade foi alcangada (Flower, 2014).
Considera ainda gque existe uma falha no framework em relagédo aos capitais, porque ndo
obriga as empresas a explicar cada capital individualmente, deixando a decisdo ao
julgamento da organizacgé@o sobre quais os capitais a desenvolver, em vez de obrigar a
explicar todos individualmente e depois coletivamente. Assim, quando os stakeholders
estiverem a ler o relatério ndo tém a nocdo como é que cada capital afetou 0 modelo de

negaocio.

De acordo com Flower (2014), ao desenvolver os tipos de capitais verifica-se outra
falha. O IIRC diz que deve entrar para o relatorio integrado os capitais que afetam a
criacdo de valor, mas deixa um tipo de capital de fora que é muito importante para
qualquer organizacdo: o capital natural. O capital natural pode ser agua, ar, terrenos, etc.
De acordo com o IIRC, o capital natural ¢ descrito como “Todos os recursos ambientais
renovaveis ou nao renovaveis e processos [...] que apoiam o passado, presente e futuro
da organizagdo” (IIRC, 2013b: 2.15). Este tipo de capital afeta indiretamente a criagdo de
valor, por exemplo, se uma empresa quer implementar uma nova fabrica, um dos
primeiros aspetos que terad de considerar € 0 acesso a agua, minerais, terrenos, florestas,
etc. Se este capital ndo tiver as componentes inerentes a ele preenchidas, isso afetara

diretamente a atividade da empresa.

Flower (2014), relativamente ao capital natural, refere que as grandes multinacionais
tém interesse que certos aspetos de um novo relatério lhe sejam favoraveis. Um desses
aspetos é o capital natural, pois certas organizacfes exploram recursos minerais de forma
intensiva o que muitas vezes é prejudicial ao meio ambiente, e a Ultima coisa que querem

é incluir esse aspeto no relatorio integrado.

O artigo desenvolvido por Flower foi alvo de muitos debates e por sua vez outros
artigos foram desenvolvidos a comentar esse trabalho, entre os quais se destaca o trabalho

de Thomson (2015). Thomson concorda com a maioria das criticas de Flower, mas este
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autor ainda vai mais longe e insere no debate uma teoria conspirativa, apoiada por outros
autores, mas nunca provada até a data. Pese a falta de prova dessa teoria, torna-se
pertinente para reflexdo do framework a seguinte citacdo: “O relatdrio integrado privilegia
um programa neoliberal e incorpora os elementos de sustentabilidade que estéo alinhados
com os principios do capitalismo” (Thomson, 2015: 21). Thomson (2015) argumenta que
0 IR estd demasiado focado no lado econdémico da sustentabilidade e subjuga a
sustentabilidade a necessidade do aumento da riqueza para os investidores.

Chaidali e Jones (2017) realizaram um conjunto de entrevistas junto de preparadores
dos relatorios empresariais a fim de conhecer as suas percecdes sobre o IR.
Essencialmente, exploram a fonte da “confiang¢a” usada pelo IIRC e os seus parceiros,
para cativar as organizacgdes a participarem na iniciatia do IR. O estudo apresenta algumas
conclusdes interessantes, evidenciando a existéncia de um problema de confianca a ser

tido em conta.

Em primeiro lugar, os preparadores suspeitam das motivacdes dos profissionais do
IIRC e expressam preocupacgdes sobre a performance e apresentacdo do IR. Consideram
que a composic¢do do IIRC afeta a credibilidade do organismo e influencia negativamente
a confianca na iniciativa. Em segundo, mostram preocupac¢do com a publicacdo de um
unico relatdrio, ndo tendo a certeza dos seus beneficios e de quem s&o os beneficiarios.
Por ultimo, identificaram alguns problemas relativos a falta de orientacdo adequada e

clara, os altos custos de preparacdo, o formato e o tamanho do relatorio.

1.4 Relatdrio integrado no contexto empresarial

Antes de aparecer o relatdrio integrado, as empresas tinham de apresentar a sua
informac&o financeira através de um relatério financeiro e, em geral, também elaborar
um relatorio de gestdo. Muitas empresas optavam também por elaborar o relatério de

sustentabilidade, com carater adicional.

Esta situacdo mantém-se na maioria dos paises, pelo menos naqueles em néo se
verificou a adocdo, de forma obrigatoria, do relatorio integrado. Neste capitulo ir-se-a
abordar a finalidade de cada um destes relatorios, para depois serem comparados com o

relatério integrado, extraindo as respetivas conclusdes.
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1.4.1 Relatorio financeiro

O relatério financeiro® ¢ uma divulgacio de informagcéo financeira para a gestéo e
para o0 publico sobre a posicdo financeira e sua variacdo, e sobre o desempenho da
empresa durante um determinado periodo de tempo (normalmente um ano). Os relatérios
financeiros sdo normalmente divulgados anualmente e, para algumas entidades, também

semestral e trimestralmente.

Distingue-se do relatorio de gestdo, que € divulgado também para fora e para
dentro da empresa, mas difere quanto ao contetdo. Como refere a Diretiva 2013/34/UE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, o relatorio de gestdo
“inclui uma exposi¢do fidedigna do desenvolvimento e do desempenho da atividade da
empresa e da sua situacdo, bem como uma descricdo dos principiais riscos e incertezas
com que se defronta”. Essa analise deve adequar-se a dimensdo e complexidade da
entidade, abrangendo tantos aspetos financeiros como ndo financeiros. Pode incluir
informagdes ambientais e laborais, assim como referéncias aos montantes inscritos nas
demonstracdes financeiras. Por outro lado, o relatério financeiro tem subjacente um
conjunto de normas contabilisticas e modelos (ou regras) de apresentacao da informacéo

financeira, contrariamente ao relatorio de gestdo.

O relatério financeiro tem dois prop6sitos principais. O primeiro, ajuda a gestao a
tomar decisbes que afetem os objetivos e estratégias da empresa. Com a informacéo
divulgada, a gestdo consegue delinear as forcas e fraquezas da empresa, bem como a
“saude” financeira da empresa. O segundo, apresenta informagdo vital sobre o estado
financeiro e atividades da empresa para os stakeholders. O relatério financeiro é uma
garantia para os stakeholders, e funciona como check up a empresa, mostrando se a

empresa esta a ser bem gerida.

Em qualquer caso, a informagéo financeira deve obedecer a um conjunto de
caracteristicas qualitativas a fim de lograr o objetivo das demonstracées financeiras — que
a informacao seja util para a tomada de decisdes, sejam elas para stakeholders internos

ou externos*. Segundo a estrutura conceptual do International Accounting Standards

3 Esta-se a utilizar a denominagéo de relatdrio financeiro como correspondente ao conjunto completo de
demonstracgdes financeiras que as entidades estdo obrigadas a elaborar, em conformidade com o normativo
contabilistico que Ihes seja aplicavel.

4 Neste ambito também ha uma pequena diferenca entre a estrutura conceptual do IASB e a do SNC.
Enquanto no SNC se refere que a informacédo deverd ser Gtil na tomada de decisdes para a maior parte dos
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Board (IASB) héa duas caracteristicas fundamentais que sdo a relevancia e representacao
fidedigna e outras que contribuem para a melhoria da qualidade da informacdo e estéo
associadas as primeiras: comparabilidade, verificabilidade, oportunidade e
compreensibilidade (IASB, 2010a). A informacdo para ser relevante ¢ essencial que tenha
um carater preditivo e confirmatorio e ainda ter em conta a materialidade associada. Para
que a informacdo seja uma representacdo fidedigna implica que a mesma seja completa,
neutra e isenta de erros (IASB, 2010a).

O Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC) nacional, cuja estrutura
conceptual se baseia na anterior do 1ASB, publicada em 1989, difere ligeiramente, ndo
distinguindo entre caracteristicas fundamentais e aspetos relacionados, e identifica quatro
caracteristicas qualitativas principais, que sdo a compreensibilidade, a relevancia, a
fiabilidade e a comparabilidade (SNC, 2015).

Cada pais tem as suas normas para que as respetivas entidades elaborem e
apresentem as suas demonstracdes financeiras. Contudo, fruto do processo de
harmonizacdo contabilistica internacional, em muitos paises aplicam-se as normas
internacionais de informacdo financeira emitidas pelo IASB, atualmente seguidas em 150
paises. Também a Unido Europeia, decorrente da publicacdo do Regulamento (CE) n.°
1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho de 2002, obrigou os
seus Estados membros a seguir as normas internacionais do IASB, com carater

obrigatdrio para as contas consolidadas das empresas cotadas, desde 2005.

De acordo com Paternostro (2013), ao analisar um relatério financeiro encontra-
se muita informagcao quantitativa, e normalmente esta informacéo é complementada com
um relatério mais “narrativo” na forma de comentarios da gestdo ou management
commentary. O principal objetivo deste relatério é apoiar e explicar a informacéo
quantitativa. Existe um conjunto de regras que tém de ser cumpridas ao realizar este
relatdrio, definidas em um documento do IASB - IASB issues practice statements on
management commentary - publicado em 8 dezembro de 2010 (IFRS, 2010). Uma dessas
regras que as empresas tém de cumprir é estabelecer uma contextualizacdo de forma a

entender as declaracBes financeiras atraves da visdo da administracdo, onde devem

utentes, ndo identificando ou hierarquizando nenhuns, a estrutura conceptual do IASB prioriza a utilidade
na tomada de decisdes sobre o fornecimento de recursos a entidade.
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explicar o que aconteceu, 0 que deve incluir aspetos positivos e negativos, e explicar

porque aconteceu e qual a repercussdo na empresa (IASB, 2010b).

Nem todos os paises obrigam a apresentacdo deste relatorio: comentarios da
gestdo. Na Europa somente em dois paises € obrigatoria a sua apresentacdo, que sao a
Alemanha e a Suécia. Paternostro (2013) diz que este relatorio permite clarificar a
situacdo da empresa e identificar riscos e oportunidades. Este relatério combinado com o

relatorio financeiro torna a informacéo mais compreensivel.

Muller e Stawinoga (2015) afirmam que o relatério financeiro tem algumas
limitacGes. O relatdrio financeiro é demasiado regulado e padronizado. Isto permite uma
maior comparabilidade entre os relatdrios de uma empresa em diferentes periodos, mas
também permite comparar entre diferentes empresas. Por outro lado, o excesso de
regulacao retira liberdade a empresa de preparar o relatorio consoante as necessidades
dos stakeholders da empresa/organizacdo. Esta limitacdo so pode ser ultrapassada com o
uso dos comentarios da gestdo. Os relatdrios financeiros também pecam pelo excesso de
informac&o e complexidade, o que cria um obstaculo aos leitores e torna dificil a procura
de informacao relevante. Outro obstaculo no relatério financeiro é que esta focado na
parte financeira, deixado a informacéo sobre a sustentabilidade de lado. Assim como

outra informacéo fundamental para a compreensao da entidade.

1.4.2 Relatério de sustentabilidade

A historia dos relatérios sobre a sustentabilidade € relativamente recente, mas
pode-se encontrar vestigios do seu inicio no passado. Durante a década de 1970 houve
tentativas de produzir relatérios ndo financeiros, como € o caso do relatdrio social na
Alemanha. Mas apenas uma década mais tarde, em 1980, surgiu um movimento nos EUA
em resposta a0 aumento do volume de informacdo publicada no dominio publico,
aumento esse ocasionado pela lei US 1987 Superfound Amendments and Reauthorization
Act (SARA) gue obrigava as organizac¢des a publicar um nimero excessivo de informacéo
relevante e ndo relevante. Este Gltimo fez com que as pessoas ficassem mais preocupadas
com 0s impactes ambientais, e com o0 que os desastres podem provocar ao nivel social,
econdmico, politico e ambiental (Herzig & Schaltegger, 2006). Em 1987, foi nomeada
pelas Nacdes Unidas a Comissdo Brundtland, para estudar a conexdo entre o

desenvolvimento e o ambiente. Dessa comissdo saiu o termo “desenvolvimento
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sustentavel”. A expressdo significava que “0 desenvolvimento que € necessario fazer no
presente, ndo pode comprometer a capacidade das futuras geragdes satisfazerem as suas
necessidades ” (Nacgdes Unidas, 1987: 43).

Ao longo dos anos seguintes, este conceito criou um novo padréo nos relatorios
ndo financeiros, impulsionando a transicéo entre relatérios muito fechados e direcionados
em um so assunto (financeiro), para um relatério que integrava um conjunto diverso de

assuntos, incluindo a sustentabilidade.

Em 1997, Elkington desenvolveu o conceito de Triple Bottom Line de uma
empresa. Para 0 comum das empresas 0 seu bottom line esta na sua demonstracdo dos
resultados, mais especificamente nos lucros, por conseguinte, uma visdo parcial. O
conceito de Elkington tem como objetivo promover a sustentabilidade no mundo dos
negocios, onde o foco da empresa deve ir para além do lucro e incluir os aspetos sociais
e ambientais para medir o custo total de fazer negdcios (Elkington, 1997: 2). Assim,
quando um gestor quiser tomar uma deciséo ira adicionar as suas condicdes, aspetos
sociais e ambientais. Este modelo pode ser visto como uma abordagem multidimensional.

A KPMG (2013) diz que este modelo continua presente na comunicacdo das empresas.

Sustainability

Corporate social responsibility (CSR)
Corporate responsibility (CR)
Sustainable development

Other

Corporate citizenship

Environmental and social report
People, planet, profit

Corporate responsibility & sustainability

Figura 1.9. Terminologia usada nos relatorios.
Fonte: KPMG (2013).

Em 2013, a KPMG fez um estudo sobre Corporate Responsability Reporting, este
estudo fornece informacdo importante sobre as préaticas presentes nos relatérios de
sustentabilidade. Usaram 4100 relatérios, das 100 maiores empresas de 41 paises, € as
250 maiores empresas do mundo. O estudo concluiu que 71% das 4100 empresas e 93%
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das 250 empresas estavam a fazer o relatorio sustentavel, 67% e 79% das 100 maiores
empresas, respetivamente, alemds e suecas apresentaram o relatério (KPMG, 2013). A
figura 1.9 mostra as terminologias usadas pelas 4100 empresas para as suas publicacoes.
O estudo ainda analisou os principios usados e concluiu que 78% das 4100 empresas e
83% das 250 empresas usaram os principios emitidos pela GRI (KMPG, 2013). Este
estudo permite perceber o qudo inserido estd o relatério de sustentabilidade nas
declaragGes anuais das empresas. Quando for realizado um novo estudo do género estes
valores presumivelmente serdo ainda maiores. A GRI é uma organizacdo global e
independente, com uma estrutura baseada em rede, que tem como funcdo ajudar
empresas, governos e outras organizagdes a compreender e comunicar 0s Seus impactes
em assuntos como mudancas climaticas, direitos humanos e corrupcdo. Em 2015, 7500
organizagOes usaram o0s principios da GRI para elaborar o relatorio de sustentabilidade
(GRI, 2015).

Uma das limitacbes do relatério de sustentabilidade € falta de informacéo
financeira, visto que este relatdrio so est4 focado em questBes sociais, economicas e

ambientais.

1.4.3 A funcéo do relatorio integrado

Apbds a breve abordagem de alguns dos relatérios que as organizacGes devem
realizar, relatério financeiro, comentarios da gestao (s6 obrigatorio em alguns paises) e
relatério de sustentabilidade, onde foi explicada a evolucdo de cada um e 0s seus
respetivos pros e contras, de um ponto vista evolucionério, o relatorio integrado é visto
como o proximo salto na forma de divulgacdo da informacdo empresarial. O relatério
integrado representa uma extensdo do relatorio financeiro e, ao mesmo tempo, combina
aspetos de outros relatérios, tais como o relatério de sustentabilidade e os comentérios da
gestdo. Como foi apresentado nos dois pontos anteriores, esses relatérios ndo preenchem
as necessidades de informacao que os stakeholders necessitam. Cada relatdrio tem varias
limitacOes que ndo lhe permite dar uma visdo geral da organizacgdo, apenas fornecendo
informacdo separada da organizacdo e com pouca (ou nenhuma) ligacdo entre 0s
relatorios. O relatorio integrado tem como principal objetivo ultrapassar essas limitagdes

dos relatérios tradicionais.
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Como se verificou anteriormente, o relatorio integrado ajuda a perceber como é
que os diferentes relacionamentos (internos ou externos) séo geridos pela gestdo. Como
sdo usados os diferentes capitais para produzir outcomes que geram criacdo de valor a
organizacdo. Como é que a estratégia da organizacéo afeta a atividade do negdécio e, por
sua vez, a criacdo de valor. De acordo com Paternostro (2013), os relatorios financeiros
focam-se mais no capital financeiro e manufaturado, enquanto os relatorios de

sustentabilidade focam-se nos aspetos ambientais, sociais e econdmicos.

Um dos problemas que os relatorios financeiros tém € de serem muito extensos e
muito detalhados, o que por sua vez prejudica a compreensdo da informacdo e leva a
saturacdo do leitor (I1IRC, 2010b: 4). O que ndo acontece com o relatorio integrado, devido
ao principio orientador da materialidade. Neste principio tem-se o suporte para qual a
informacdo a integrar o relatorio integrado, exigindo a classificacdo dos assuntos
consoante a sua relevancia e apenas aqueles que sao relevantes e afetam diretamente a
criacdo de valor é que sdo colocados no relatdrio, evitando assim demasiado relatorios

extensos.

Outra limitacdo do relatério financeiro é ser muito padronizado e ter muita
regulamentacdo. Por este motivo a organizacao tem de seguir as regras escrupulosamente,
perdendo assim a liberdade de criar um relatorio personalizado e que mais se adequa as
suas necessidades. Por outro lado, o relatério integrado d& a liberdade de elaborar um
relatorio personalizado, satisfazendo as necessidades de cada organizacgdo. Isto porgue 0s
principios <IR> Framework déo flexibilidade de personalizar o relatério as necessidades

de cada organizagdo (Muller & Stawinoga, 2015).

Contudo, nem todas as posic¢Oes sdo favoraveis ao IR. Villiers e Sharma (2017)
estabelecem uma relacdo entre os diferentes relatorios e o capital intelectual. O estudo
analisa como é que o capital intelectual é tratado nos diferentes relatorios e, na opinido
dos autores, sera improvavel que o relatério integrado possa substituir os relatorios
financeiros e de sustentabilidade, pois ndo permitira fornecer similar informacdo a
publicada nos relatorios que sigam os principios da GRI no que respeita ao capital

intelectual.
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Topicos

Tabela 1.2. Caracteristicas principais de cada relatorio.

Relatorio

Financeiro

Comentarios da
Gestao

Relatorio de
Sustentabilidade

Relatério
Integrado

financeiras)

financeiras)

Publico alvo | determinados | determinados varios stakeholders determinados
stakeholders stakeholders stakeholders
(Investidores, | (Investidores, (Fornecedores
credores e credores e dos seis tipos de
instituicbes instituicbes capitais)

financeira da
organizagéo
(empresa ou

que o relatério
financeiro da
organizagéo

o relatorio financeiro da
organizagdo (cadeia de
fornecedores e

Tempo passado e passado, presente | passado, presente e passado, presente
presente e futuro futuro e futuro
Tipos de capital capital financeiro | capital social e capital
capitais financeiro e manufaturado | relacional, humano e financeiro,
natural intelectual, social

e relacional,
humano e natural

Caréter obrigatorio voluntério voluntério voluntério

Alcance a informacéo mais abrangente | mais abrangente do que | mais abrangente

do que o relatorio
financeiro da
organizagéo

grupo de (empresa ou abordagem LCA®) (cadeia de
empresas) grupo de fornecedores e
empresas) abordagem LCA)

Fonte: Elaboracao propria, baseada nos documentos do IASB (2010b) e Paternostro (2013).

Em resumo, o relatério integrado ndo tem apenas como objetivo compreender 0s

aspetos da informacdo financeira e ndo financeira, mas também tem em consideragéo o0s
aspetos econdmicos, ambientais e sociais na tomada decisdo e na gestdo (Paternostro,
2013).

1.4.4 Garantias do relatério integrado

Ao falar de garantias no IR e a sua informacdo, uma questdo crucial surge, como
é que um leitor de um relatério integrado pode ter a certeza que o conteido presente é
verdadeiro? O leitor desta informacéo precisa de ter a garantia que a informacéo que Ihes
esta a ser prestada é de confianca.

5> LCA, em portugués, significa avaliacdo do ciclo de vida e é uma técnica de avaliacdo e quantificagdo de
impactos ambientais associados a um produto ou processo.
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Para garantir que a informacao pode ser confidvel existem trés desafios que tém

de se ter em consideracdo de acordo com o framework (1IRC, 2013b):

Desenvolver um conjunto de padrdes crediveis e globais para medir e elaborar a
informacdo ndo financeira, que tenha o apoio apropriado dos governos, como é o
caso das regras de contabilidade;

Desenvolver métodos para fornecer garantias positivas da informacdo ndo
financeira;

Padrbes integrados e métodos de garantia para informacdo financeira e nédo

financeira, com o intuito de garantir a verdadeira e justa visao da organizagéo.

Para serem produzidos relatérios integrados com o maximo possivel de

confiabilidade e veracidade tem de existir padrdes de informacéo nao financeira a seguir,

para que essas informacGes tenham o mesmo valor do que as informagdes financeiras

validadas por uma auditoria financeira. Atualmente quem estabelece estes padrbes?

Existe um conjunto de organizagdes que tem contribuido neste dominio, cabendo destacar

as seguintes:

The Carbon Disclosure Project (CDP), de onde surgiu o respetivo conselho que
estabeleceu principios para medir a emissdo de dioxido de carbono e pode
impulsionar a criacdo de outros principios em outras areas ambientais (CDSB,
2010);

The European Federation of Financial Analyst Societies (EFFAS), responsavel
pela criacdo de indicadores de desempenho que sdo de extrema importancia para
os investidores (SIPG, 2010);

A GRI, que € uma das mais antigas organizacdes de informacéo ndo financeira,
e 0s seus principios G3 para a economia, ambiente e social foram os mais usados
para avaliar o desempenho dos ESG. A GRI trabalhou em colabora¢do com o

IIRC para criar 0s novos principios, 0s G4, publicados em agosto de 2013.

As normas contabilisticas sdo impostas pelo poder governamental, através da sua

publicacdo pela via legislativa, as organizacdes e como consequéncia sdo obrigadas a

cumpri-los. O objetivo no futuro é consolidar todos os principios e torna-los obrigatorios,

existindo apenas um conjunto de principios para todas as organizagdes seguirem.

Este desafio consiste em desenvolver métodos de auditoria que tém de ser téo

rigorosos como os usados atualmente para informacao financeira. Ao existir um conjunto
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de principios para informacdo nao financeira, isso permite desenvolver metodologias de
auditoria especificas. Também é necessario desenvolver procedimentos para avaliar a

qualidade do controlo interno e sistemas de medigéo.

Um problema atual é que os valores cobrados pelas auditorias de matérias nao
financeiras sdo sempre superiores aos das auditorias financeiras. A GRI considera que 0s
shareholders sdo aqueles que irdo determinar o nivel de esforco e custos a aplicar na
auditoria da informac&o néo financeira, assim como os honorarios pagos aos que fazem
essas auditorias, que devem estar baseados no valor que os shareholders retiram dessa
mesma informac&o. A tecnologia vai ter um papel muito importante para reduzir os custos
das auditorias (IAASB, 2008; GRI, 2013a).

Oprisor (2015) identifica como problemas para a auditoria do relatorio integrado
a dificuldade em obter um nivel alto/razodvel de garantia no caso dos relatdrios
integrados, por causa da falta de regulacdo para a realizacdo de auditorias deste tipo de
documentos e informacdo, a falta de informacdo sobre as caracteristicas especificas da
empresa relativamente ao IR, e os indicadores principais para a informacdo néo
financeira. O estudo enfatiza o alto custo que teria uma auditoria (em dinheiro e tempo),
e também os problemas em fornecer uma garantia de informacao orientada para o futuro.
Aponta algumas possiveis solugdes para estes problemas, destacando-se entre elas a
importancia de uma maior colaboracdo entre o IIRC e as entidades reguladoras da
atividade auditora, o que permitiria trazer coeréncia e eficiéncia aos métodos de auditoria

que poderdo ser adotados nos IR.

O dltimo desafio é integrar os principios da contabilidade e auditoria da
informagdo financeira com a ndo financeira, a fim de fornecer uma visdo justa e
verdadeira da organizacdo (PCAOB, 2008). Uma visao justa significa que a visao geral
da organizacéo fornecida no relatério integrado ¢ mais que uma “colegdo de niimeros
corretos”. Visto que o relatorio integrado tem como objetivo dar aos shareholders e outros
stakeholders informacdes sobre a capacidade de a empresa criar valor ao longo do tempo,
essa informacao, por consequéncia, tem de ser justa e verdadeira, para que a mesma atinja

a sustentabilidade no longo prazo.

Maroun (2017) refere que continua a existir uma insuficiente regulagéo de como
devem ser prestadas as garantias do relatério integrado, como meio de comunicagdo com

os stakeholders. O autor considera que, a solugédo para este problema, requer que seja
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desenvolvida uma abordagem integrada das garantias, concluindo que, atualmente, se esta
longe de conseguir oferecer um nivel elevado de garantias e que, com 0 aumento do uso

do IR, torna premente essa abordagem integrada.

1.5 Relatédrio integrado e a performance

Neste capitulo ir-se-do abordar os estudos encontrados que analisam a dimenséo
dos relatérios publicados e relacionam, de algum modo, a utilizacdo do relatorio
integrado, e a sua dimensdo, com a melhoria na informacdo proporcionada aos

utilizadores para a tomada de decisao.

1.5.1 A dimensao do relatério integrado

Em 2015, Havlova publicou o estudo “What integrated reporting changed: The
case Study of early adopters”, que partiu da identificacdo de um problema relevante: nas
ultimas décadas existe uma pressdo acrescida no relato empresarial, 0 que por sua vez,
levou ao aumento do nimero de relatorios. Essa pressdo gerada, dificultou a capacidade
de os utilizadores dessa informacdo se orientarem entre os relatérios e conseguirem

selecionar a informagdo mais relevante.

Uma solucédo encontrada para esse problema, na opinido da autora, foi o relatério
integrado. O estudo focou-se nas empresas que entraram no programa piloto do IIRC e
investiga como € que as préaticas do relato empresarial mudaram desde a ado¢édo do IR.
Foi examinado o nimero de relatdrios publicados, a sua forma e o uso das tecnologias da
informacao, entre 2010 e 2014. A amostra analisada foi de 48 empresas de uma populacao
de 76, pertencente a diferentes paises. Trés conclusfes relevam deste estudo: (1) tendo
em conta o numero de relatérios publicados, com a adocédo do IR, diminuiu 0 nimero dos
relatdrios publicados; (2) as organizacfes que adotam o IR usam mais as tecnologias de
informacdo; (3) o uso das tecnologias de informacdo permitiu que os relatérios se
tornassem mais faceis de analisar e mais interativos para o utilizador, e o volume de

paginas dos IR diminuiu (Havlov4, 2015).

Outro estudo onde se analisa a dimenséo do IR foi o realizado pela Ernst & Young
(2016). Desde 2010, todas as empresas cotadas na Johannesburg Stock Exchange (Africa

do Sul) estdo obrigadas a apresentar o relatério integrado; a EY tem vindo, anualmente,
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a analisar os relatorios integrados do top 100 dessas empresas e também do top 10 das
empresas publicas, premiando os melhores relatérios de modo a encorajar a exceléncia
dos relatdrios integrados nesse pais. Do estudo realizado em 2016, destacam-se 0s
seguintes resultados: (1) das empresas que elaboram o relatério integrado, 71% afirmaram
que o seu foco principal ndo era os investidores; (2) a concisao do relatorio integrado
significa que contém o conteudo suficiente e relevante, que desta forma permite néo ficar

sobrecarregado com assuntos de menor importancia.

A partir dos relatorios analisados, foi identificada uma relacéo entre o tamanho do
relatorio e a sua concisdo, sendo esta entendida como um elemento da sua qualidade
(Ernst & Young, 2016). Dos relatorios estudados, 57% das empresas apresentaram um
relatério inferior a 139 péaginas, 30% entre 140 e 199 péginas e 13% superior a 200

paginas.

Neste sentido, concluiu que a qualidade do IR na Africa do Sul aumentou em
relacdo ao ano precedente, mas existe ainda um numero elevado de organizacfes que
precisam de melhorar certos aspectos no seu relatério. Contudo, afirmou que relatério
integrado, ao dispor de um namero de paginas mais reduzido, exige maior concisao e

torna-se mais facil para os utilizadores analisarem a informacao.

Melloni et al. (2017) analisaram as empresas que entraram no programa piloto do
IIRC e concluiram que, quando uma empresa apresenta uma fraca performance
financeira, o relatério integrado tende a ser mais longo (maior nimero de paginas), menos
fidvel (menos conciso) e mais otimista (a informacdo positiva e negativa muito
desequilibrada). Adicionalmente, as empresas com uma pior performance social
publicam relatérios mais confusos (ou seja, menos concisos) e com menos informacao

sobre a sustentabilidade (ou seja, menos completos).

Os autores salientam que o relatério integrado € visto como a Ultima tentativa de
ligar a informacao financeira e de sustentabilidade das organizacGes e que 0 mesmo deve
comunicar como é que a estratégia, a governacdo, a performance e as prospetivas da
organizagdo, em um ambiente externo, levam a criacdo de valor sustentavel. Para o efeito,
o IR tem de conter informac&o equilibrada (aspetos negativos e positivos) e completa
(Melloni et al., 2017).
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1.5.2 O relatorio integrado e o aumento da qualidade da informacao

A consultora Black Sun (2014), em parceria com o 1IRC, realizou um estudo com
0 objetivo de encontrar evidéncias do aumento da qualidade da informacéo com o uso do
relatorio integrado. Suportou-se na realizacdo de um questionario, contendo diversas 23
perguntas, dirigido a todas as organizac¢6es que participaram no programa piloto do IIRC.
Decorreu no periodo compreendido entre abril e agosto de 2014 e responderam 66

organizacoes.

Das organizacges inquiridas, verificou-se que 60% ja tinha publicado pelo menos
um IR e as restantes 40% estavam em diferentes fases da sua implementacdo. Das
respostas ao questionrio extrairam-se algumas conclusées que aqui releva salientar: (1)
68% das organizacfes que tomaram a iniciativa de elaborar o IR, fizeram-no porque
viram no mesmo um veiculo para a melhoria da qualidade da informacdo dos seus
relatdrios; (2) para as empresas que até a data do estudo ja tinham publicado IR, 87%
dessas organizac6es viram beneficios significativos na qualidade da informagéo dos seus
relatorios; (3) todas as entidades cotadas inquiridas concordaram que verificaram um
aumento da qualidade da informacdo; (4) a grande maioria das entidades inquiridas
(74%,) afirmou que, a performance da informagdo usada para a gestdo tomar decisoes,
melhorou com o uso do IR. Em suma, a qualidade da informacéo prestada nos relatérios
melhorou bastante e a gestdo conseguiu ter uma melhor tomada de decisdo gracas a

qualidade da informacéo presente no relatério (Black Sun, 2014).

Pavlopoulos et al. (2017) analisaram uma amostra constituida por 82 empresas
internacionais, no periodo entre 2011 e 2015, e concluiram existir uma relacdo
positiva/beneficio entre a qualidade da publicacdo do IR e as técnicas usadas pela gestéo.
Observam ainda que, quanto maior o nuimero de membros da gestdo que sejam
independentes e ndo executivos, maior a qualidade das publicacdes e, a qualidade da

informagdo do IR diminui os custos de agéncia.
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2 Parte Il — Investigacdo empirica

2.1 Metodologia de investigacao

Hoje em dia, 0 mundo dos negdcios vé-se confrontado com novos desafios, desde a
incerteza econdmica, as mudancas climaticas, baixo nivel de regeneracdo de recursos
escassos e a pobreza (Figge & Hahn, 2013). Tendo em consideracdo as palavras dos
autores, todas as empresas tém de enfrentar mudancas a varios niveis. Neste caso as
empresas tém de levar a cabo mudangas ao nivel da elaboracdo dos seus relatérios e suas
praticas, com o objetivo de fornecer aos stakeholders uma melhor perspetiva global das

suas atividades, em termos de aspetos sociais, ambientais e governance do negocio.

Reverte (2015) explica a necessidade de mais informacéo para os stakeholders. O
autor afirma que o presente aumento da procura de informacdo ndo financeira nos
relatorios é devido as diferentes necessidades dos diferentes stakeholders e por
consequéncia requer abordagens diferentes em relacdo aos relatorios, tornando-se
imperativo usar um relatério que satisfaca essas mesmas necessidades - o relatorio

integrado.

O relatério integrado foi criado com uma solugdo aos problemas que os antigos
relatérios continham. Sobre este assunto varios autores estudaram os efeitos e
consequéncias de adotar este novo relatério, mas sobre o tema especifico aqui abordado
destaca-se o trabalho de Havlova (2015), que motivou o interesse do mestrando em
investigar qual seria o efeito do relatério integrado como fator impulsionador do aumento
da performance na informacdo empresarial, visto ser o Unico existente a data da

apresentacdo da proposta deste trabalho.

Um dos principais objetivos desta pesquisa é compreender se as empresas que
adotaram este relatério viram o seu volume de informacéo diminuido, devido ao facto de
este relatério permitir selecionar a informagdo mais relevante e evitar informacédo
repetida, com base no principio da materialidade. Este aumento da performance seria
observado com a diminuicdo do volume de paginas do relatorio integrado em relacdo aos

antigos.

O relatorio integrado pode ser visto como o melhor de dois mundos, o relatério
financeiro e relatério de sustentabilidade, fornecendo uma conexao e interligacdo entre a
informagdo financeira e ndo financeira, de modo a criar um relatorio fluido e com a

informagdo mais relevante para as necessidades dos seus stakeholders.
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Outros objetivos desta investigacao sdo: analisar a posicdo que o relatorio integrado
tem nesta amostra e a sua tendéncia; reconhecer que o relatorio integrado influencia e
interage com as praticas de elaboracdo dos relatdrios; aspetos positivos e negativos do
relatorio; aumento da qualidade da informacdo; analisar a presenca do relatorio por pais,
setor, volume de negdcios e numero de trabalhadores e qual o ano em que o relatorio se

tornou mais expressivo e porque motivos.

Na sequéncia de varios estudos sobre o relatério integrado, onde a grande maioria foi
realizada por Eccles e Krzus, esta investigacdo surge também com o objetivo de apoiar
ou refutar as conclusdes do trabalho de Eccles e Armbrester (2011) em que afirmaram:
“O relatorio integrado contribui para alcangar niveis mais altos de performance, e,
simultaneamente, representa o progresso da empresa por utilizar as praticas respeitantes

ao relatorio integrado”.

Em suma, a investigacdo pretende responder a questdo de investigacdo que esta

presente no titulo deste trabalho:
“O relatdrio integrado aumenta a performance na informagao empresarial?”.

A presente investigacdo tem um carater inovador na sua natureza, visto que ainda
ndo existe nenhuma pesquisa sobre o relatério integrado com ambito europeu, dirigido as
empresas cotadas no EURONEXT 100, com vista a analisar a relagdo entre o tamanho
dos IR e dos relatorios tradicionais. Realiza-se uma investigacdo empirica, recorrendo ao
método de arquivo (Ryan et al., 2002), sendo a base de dados das observacdes coligida

pelo autor deste trabalho.

Pretende-se responder a questao colocada anteriormente e que, com base na literatura
analisada (Havlov4, 2015; EY, 2016; Melloni et al., 2017), se pode traduzir na formulacao

das seguintes hipoteses:

H1: se o volume médio de paginas diminuir do IR em relacdo aos relatorios
tradicionais, verifica-se um aumento da performance na informagéo

financeira.

H2: se o volume médio de paginas aumentar do IR em relacéo aos relatérios

tradicionais, verifica-se o contrario.

Para a analise estatistica utilizaram-se as fungdes do Excel.
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2.2 Populacéo e amostra

A pesquisa baseia-se nas empresas que compdem a EURONEXT 100, durante um
periodo de quatro anos, onde é analisada a informacéo sobre os relatorios financeiros,
relatorios de sustentabilidade e os relatorios integrados. Analisam-se as caracteristicas
das empresas que usaram o relatério integrado e as semelhancas / diferencgas quantitativas

entre 0s seus relatorios.

Foram recolhidos os relatérios publicados na base de dados GRI Sustainability
Database relativamente aos relatorios de sustentabilidade e integrados, e na base de dados
Annual Reports Database para a obtencdo do relatorio financeiro anual, para as 100
empresas que integram 0 EURONEXT 100, durante o periodo de 2013 a 2016.

A GRI Sustentability Disclosure Database é uma base de dados gratuita e livre que
permite a todos os seus utilizadores acederem a informagdo relativa aos relatorios de
sustentabilidade e integrados, podendo usar-se varios filtros, por exemplo, pais, dimensao
da empresa, setor, regido, tipo de relatorio e ano. Apos efetuar cada pesquisa a base de
dados fornece informacdo sobre quais séo 0s principios em que cada relatério se baseou
para a sua elaboracdo (IR, GRI G4, GRI G3).

A Annual Reports Database é uma base de dados gratuita e livre como a anterior,
mas esta Ultima disponibiliza informacdo de carater financeiro, como o relatério
financeiro e por sua vez todos outros documentos e anexos que a empresa facultou nesse

ano.

A fim de quantificar a informacéo foi registado o nimero de paginas de cada tipo de
relatorio para os diferentes anos, de forma a compreender a tendéncia no volume de

informac&o publicada nos novos relatérios em comparagdo com os relatorios tradicionais.

Foram ainda consideradas quatro variaveis com o intuito de ver como essas se
relacionam com a adocdo do relatério integrado. As novas variaveis consideradas foram
o volume de negdcios, setor, pais e nimero de trabalhadores. Para contabilizar estas

variaveis foi utilizada a informac&o disponibilizada por cada empresa na sua pagina web.

A amostra utilizada foi igual a populacdo, neste caso foram as 100 empresas
pertencentes a Euronext 100. O numero de observacGes que serviu para a analise
corresponde aos trés tipos de relatérios identificados nestas empresas, no periodo em

analise.
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2.3 Analise descritiva da amostra

Ao recolher os dados, verificou-se haver empresas que deixaram de estar cotadas na
Euronext 100 que foram retiradas, e optou-se por analisar as empresas que estavam
presentes no Euronext 100 nesta data 30 de setembro de 2017. Foram analisados 388
relatorios financeiros de 100 empresas durante quatro anos, tendo havido empresas que
deixar de elaborar o relatério financeiro e outras que surgiram no periodo desta
investigagdo. Foram encontrados 51 relatorios de sustentabilidade e 33 relatorios
integrados. Dando um total de relatorios analisados de 472. Os relatorios de 2016, a
maioria apenas foi publicadaa meio do ano de 2017. A tabela 2.1. mostra 0 nimero de

relatorios analisados por ano.

Tabela 2.1. Relatdrios publicados por ano.

Periodo analisado 2013 2014 2015 2016 Total

Fonte: Elaboragé&o propria.

O numero de relatérios de sustentabilidade (51) € baixo porque a maioria das
empresas apresentava o relatério financeiro e de sustentabilidade em um s6 documento,
em vez de os separar. Das 100 empresas, 62 apresentavam o relatério financeiro e o
relatério de sustentabilidade em um sé documento, apenas 15 faziam-no separadamente,
de acordo com a figura 2.1. Na anélise dos relatérios de sustentabilidade em conjunto e
separadamente, apareceu um nimero de 23 empresas que neste periodo ndo apresentaram
relatorio de sustentabilidade. Dentro destas 23 empresas algumas tentaram apresentar o
relatorio de sustentabilidade, mas nédo era reconhecido pela GRI pelo facto de ndo cumprir

0s requisitos basicos de um relatério de sustentabilidade segundo as suas guidelines.
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Composicao das publica¢des

RE|atério conjunto _
Relatdrio de sustentabilidade separado -
N&o apresentaram relatério de
sustentabilidade
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Figura 2.1. Composicéo dos relatorios publicados.

Fonte: Elaboragéo propria.

Da amostra de 100 empresas apenas 19 empresas apresentaram relatério integrado.
E destas 19, quatro delas deixaram de publicar definitivamente os relatérios financeiros e
de sustentabilidade para passar a publicar exclusivamente o relatdrio integrado (veja-se a
figura 2.2), como ¢ o caso da Solvay, L’Oreal, KPN ¢ DSM.

RELATORIO INTEGRADO VS R.
TRADICIONAIS

Relatério
Integrado
19%

Relatérios
Tradicionais
81%

Figura 2.2. Tipos de relatorios publicados.

Fonte: Elaboragéo propria.
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Das 19 empresas que publicaram relatorio integrado, duas delas deixaram de publicar
relatdrios de sustentabilidade, depois de comecarem a publicar o IR, porque os aspetos e
principios de sustentabilidade estavam presentes nos seus relatdrios integrados; as
restantes 17 empresas continuaram a publicar os dois relatorios. Essas duas empresas sdo
a KPN e DSM, e ambas antes de adotarem o relatdrio integrado ja apresentavam o0s
relatdrios de sustentabilidade. A GRI no seu estudo de 2013, concluiu que as empresas
que ja apresentavam o relatorio de sustentabilidade eram mais propicias a comecar a
elaborar um relatério integrado do que uma empresa que nunca tenha apresentado um
relatorio de sustentabilidade (GRI, 2013c).

As empresas incluidas no Euronext 100 a data da recolha da informagéo eram da
Franca, Holanda, Bélgica e Portugal, de acordo com a figura 2.3. Ao observar este grafico
é percetivel que Franca tem o maior nimero de empresas, 0 que se justifica pelo facto de
ser 0 maior pais em termos de populacdo e PIB, o que fara com as empresas francesas
tenham um peso muito grande nesta investigacdo. Seguindo o critério do PIB e da

populacédo, segue-se a Holanda, a Bélgica e finalmente, Portugal.

Empresas por paises

Franca Holanda Bélgica Portugal

5%
10%

19%

66%

Figura 2.3. Distribuicdo das empresas por paises.

Fonte: Elaboracé&o propria.

Os dez maiores setores representados sdo: servigos financeiros, tecnologia, retalho,
imobiliario, telecomunicacdes, quimicos, salde, automovel, energia e aeroespacial, como

pode ser observado na figura 2.4.
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Empresas por setor
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Figura 2.4. Distribuicdo das empresas por setores.

Fonte: Elaboragéo propria.

Torna-se pertinente analisar em qual destes setores, hd mais empresas a elaborar
relatdrios integrados. Da analise da figura 2.5 (“Sim” corresponde as empresas que
publicam IR, e ‘“Nao” o contrario), destacam-se 0s setores da energia, Servicos

financeiros, quimicos e tecnologia, com mais relatérios integrados.

Relatorio integrado por setor
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Figura 2.5. Distribuicdo, por setores, das empresas com relatério integrado.

Fonte: Elaboracgao prépria.
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Portugal € unico pais nesta amostra que ndo tem empresas que publicaram relatorio
integrado. Franga tem 14 empresas, Holanda tem quatro e a Bélgica tem uma, como se

evidencia na figura 2.6 (“Sim” corresponde as empresas que publicam IR, e 0 “Nao” o

contrario).
Relatorio Integrado por pais
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Figura 2.6. Distribuicdo, por pais, das empresas com relatorio integrado.

Fonte: Elaboragé&o propria.

2.4 Resultados e discussao

Da anélise dos resultados sobre a evolugdo conclui-se que, desde 2013 a 2016,
consegue-se observar um aumento da publicacdo de relatérios integrados, mas é entre
2015 a 2016 que esse aumento é mais significativo. Justifica-se esta situacdo pelo facto
da GRI ter emitido os principios G4, os quais incluiam as caracteristicas do relatério
integrado, como a criacdo de valor ao longo do tempo, como um dos quatro principios
fundamentais da organizacdo, ainda que nao obrigatério. Este facto fomentou uma maior
disseminacdo do conceito de relatdrio integrado, e por sua vez, fez com que mais
organizagBes comegassem a publicar os seus relatérios em formato IR. Mas de acordo
com as noticias mais recentes, a GRI vai tornar obrigatério este principio a partir do dia
1 julho de 2018 (GRI, 2017), pelo que pode-se antever, como consequéncia desta decisao,

um aumento significativo do uso dos relatérios integrados nos proximos anos.

Na figura 2.7 observa-se a evolugdo da adocao dos relatérios integrados, ao longo
dos quatro anos, sendo possivel constatar que, a partir do ano de 2014, a taxa de adogéao

aumentou significativamente, e até essa data encontrava-se estagnada.
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Evolucao do relatério Integrado
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Figura 2.7. Evolucéo do relatério integrado ao longo de 2013 a 2016.

Fonte: Elaboracé&o propria.

Da anélise da figura 2.8, relativa aos resultados do volume de negdcios médio,
conclui-se que as empresas que publicam relatérios integrados apresentam valores
superiores comparativamente as que ndo publicam. Pode-se entender que as empresas que
tém um maior volume de negdcios estdo mais predispostas a utilizar técnicas mais
inovadoras de forma a transmitir informacao mais relevante aos stakeholders. Por outro
lado, constata-se que empresas com maior volume de negdcios terdo um maior nivel de
burocracia e de complexidade informativa, logo o relatério integrado oferece-lhes a

solucdo ideal para este problema, a partir do principio da materialidade.

Volume de negodcios médios
(milhares de milhdes)

TOTAL
NAO
SIM i i i 4
\ \ | | l |
- £ S000€ 10000€ 15000€ 20000€ 25000€ 30000€
Sim | N3o | Total
Receitas médias 26563 € 21519¢€ 22477 €

Figura 2.8. Relacgéo entre o volume de negdcios e relatorio integrado no periodo

de 2013 a 2016.

Fonte: Elaboragéo propria.
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A analise do numero médio de trabalhadores mostra que as empresas que publicam
o relatorio integrado tém um ndmero superior as que ndo publicam, sendo o primeiro de
90.883 e 0 segundo de 74.397. Na opinido do mestrando, estes resultados devem-se, em
parte, a dimensdo e, por conseguinte, complexidade destas empresas, dai elas sentirem
necessidade de procurar outros processos/metodologias/técnicas para agilizar e facilitar a
quantidade de informac&o produzida em cada empresa. Enquanto as outras, devido a sua

menor dimensdo, ndo sentiram a urgéncia para inovar as suas praticas.

A publicacdo de relatérios integrados por setor teve um resultado inesperado, visto
que era previsivel que o setor que tivesse mais publicacfes fosse o setor financeiro, tendo
em conta que é o setor com mais empresas, 0 que ndo ocorreu. Destacou-se sim o setor
da energia, em que quatro das cinco empresas que integram o Euronext 100 apresentaram
o relatdrio. Por outro lado, das 13 empresas do setor financeiro apenas trés apresentaram
o relatério. Este resultado é peculiar, mas como ja foi observado na literatura referida na
parte |, organizacBes que publiquem o relatério de sustentabilidade sdo mais suscetiveis
de comecarem a publicar o relatdrio integrado. Os dados mostram que das cinco empresas
do setor da energia todas elas ja apresentavam relatdrio de sustentabilidade. Ao contrario

do setor financeiro que apenas 69% o apresentaram.

A figura 2.9 mostra a relacéo entre o volume de paginas dos relatdrios tracionais e 0s
relatdrios integrados. As linhas representam o nimero de paginas do relatorio integrado
e o “preenchimento no fundo” designado por “area” representa o volume de paginas do
relatorio tradicional. Através da analise da figura, observa-se que o volume de paginas do
relatdrio integrado é claramente inferior ao volume de paginas do relatério tradicional,

composto pelos relatorios financeiro e de sustentabilidade
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Figura 2.9. Volume de paginas dos relatorios tradicionais e integrados.

Fonte: Elaboracéo propria.
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A figura 2.10 mostra de forma inequivoca que, quando as empresas optam por
elaborar o relatorio integrado, o volume de paginas é inferior ao tradicional. Este resultado
é similar aos obtidos por Havlova (2015) e EY (2016).

Como se pode observar existem duas empresas que deixaram de publicar o relatorio
tradicional, a DSM e a KPN, para apenas publicarem o relatorio integrado. Das empresas
que publicaram os dois relatdrios, na maioria das situacdes a dimensdo do relatério
integrado foi inferior a do tradicional. A figura mostra a relacdo entre a dimensao dos dois

relatorios para esses casos.

Volume de paginas do Relatorio Tradicional vs Relatério Integrado

Valores
mm Média de 2013R Média de 20147 Média de 2015R Media de 2016R
— iEdia de 2013IR Média de 2014IR s MEdE de 2015IR. mmEdia de 20161R

Figura 2.10. Volume de paginas dos relatorios tradicionais e integrados para as

empresas que publicaram IR.

Fonte: Elaboracé&o propria.

Para finalizar, a tabela 2.2 mostra em quantas paginas o relatério tradicional foi
superior ao relatdrio integrado. Como se pode verificar ndo houve uma Unica situacéo
nesta amostra em que o relatdrio integrado tenha mais paginas que o relatério tradicional.
Os espacos em branco na tabela, significam que as empresas deixaram de publicar o

relatorio tradicional, ndo permitindo a comparago.

Em 2015 e 2016, a média de paginas dos relatorios tradicionais foi de 312 e 305,
respetivamente. Enquanto no mesmo periodo para o relatério tradicional essa média foi
de 87 e 106, respetivamente. Este resultado encontra algum paralelismo com os resultados
obtidos pela EY no estudo realizado com as empresas cotadas sulafricanas, em que a
maioria dos relatorios apresentava menos de 139 paginas, sendo no caso europeu ainda

mais reduzido o volume do relatorio integrado.
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Infelizmente o nimero de relatorios integrados é de apenas 19, o que representa um

quinto da amostra, mas é previsivel que este nimero aumente rapidamente no futuro.

Tabela 2.2. Diferenca entre o volume de paginas do relatério tradicional e o

relatorio integrado, das empresas que publicaram IR, em 2015 e 2016.

Empresas 2015 2016
Arcelormittal 392 286
ASML Holding 240 154
Atos 268 272
AXA SA 520 370
Crédit Agricole 544 237
Danone 296 271
DSM

Engie 336 356
Gecina 304 313
KPN

L'Oréal 344

Legrand 348 333
Orange 254 287
Sanofi 459 275
Schneider Electric 332 340
Solvay 364

Suez Environnement 370 382
Thales 152 136
Valeo 460 457

Fonte: Elaboracé&o propria.

As empresas que apresentam o relatdrio integrado normalmente sdo aquelas que
apresentam, em média, 0 maior volume de negdcios e nimero de trabalhadores, isto pode
ser explicado devido as dimens@es e complexidades das empresas, que se veem obrigadas

a inovar as suas praticas.

Verifica-se ainda que uma empresa que publica um relatério integrado, este € em

média trés vezes inferior ao relatério tradicional, em tamanho.

Dos resultados explicitados, conclui-se entdo que se confirma a diminui¢do do

volume médio de paginas do IR em relacdo aos relatdrios tradicionais, 0 que corresponde
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a um aumento da performance na informacéo financeira, segundo a literatura analisada,

0 que leva a aceitacdo da H1 e rejeicdo da H2.

Em trabalho recente, Melloni et al. (2017) concluiu que uma fraca performance surge
associada a mais paginas no relatorio integrado. Ainda que aqui ndo foram analisados em

termos comparativos os varios IR, mas constatou-se uma média de paginas baixa.

Como se pode explicar este efeito? A partir dos principios do relatorio integrado -
foco na estratégia e orientacdo futura; conectividade da informac&o; relacionamento com
os stakeholders; materialidade; concisdo; confiabilidade e completo; consisténcia e
comparabilidade. Sendo que neste caso para explicar a reducéo significativa do nimero

de paginas o que mais contribui, na opinido do mestrando é a materialidade e a concisao.

O principio da materialidade define que os assuntos abordados no relatdrio tém de
afetar a criacdo de valor no curto, médio e longo prazos, caso contrario, ndo sdo
considerados relevantes e por sua vez ndo devem estar presentes no relatério. Isto permite
que apenas a informacdo mais importante esteja presente e por consequéncia, produz-se
um relatdrio sucinto e reduzido. O principio da concisdo tem um papel fundamental para
evitar repeticdes de assuntos menos relevantes. Se se considerar que a performance no
uso da informacdo empresarial tem relacdo inversa com o tamanho dos relatérios, 0s

resultados obtidos permitem concluir afirmativamente sobre essa relagéo.
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CONCLUSAO

O objetivo principal deste trabalho foi contribuir para o conhecimento sobre o
tema do relatdrio integrado e, e que medida, este novo modelo de relato contribui para

uma maior eficiéncia na informacéo financeira prestada.

O relatério integrado surgiu com o objetivo de ser o novo modelo de relato
empresarial, tendo como prop6sito mostrar aos stakeholders como é que a empresa cria
valor com 0s recursos que tem a sua disposi¢do. Em contraste, os relatorios tradicionais

avaliam a performance a partir de indicadores financeiros, como é o caso da rendibilidade.

O relatorio integrado ndo tem por objetivo anexar um valor monetario a todos 0s
aspetos operacionais da organizacdo. O relatério esta fundamentalmente direcionado a
criagédo de valor e usa indicadores de performance qualitativos e quantitativos, de modo
a permitir aos stakeholders analisar de que forma a empresa esté a criar valor. As melhor
praticas no IR, requerem gue a organizacao transmita a informacao positiva e negativa.
Isto garante que a performance da organizacdo é totalmente comunicada e nao apenas 0s

aspetos favoraveis.

Flower (2014) descreveu o IIRC como “uma histéria de fracasso”, que
“abandonou a contabilidade de sustentabilidade”. O mestrando corrobora com a opinido
do autor pois como se verificou pela abordagem sobre o IR realizada na parte | deste
trabalho, séo poucas as vezes que o conceito de sustentabilidade aparece. Com isto ndo
quer dizer que o IIRC ndo faca referéncia ao assunto, mas opta por dar mais enfase aos
conceitos de criacdo de valor e modelos de capitais, deixando pouco espaco para a

sustentabilidade.

Na opinido do mestrando, ainda € muito cedo para dizer que o relatério integrado
é um projeto falhado, como Flower afirmou no seu artigo. Da abordagem dos estudos
realizados até ao momento sobre o relatdrio integrado, é percetivel que nada fica igual
por muito tempo. O relatério integrado tem problemas, alguns deles enumerados ao longo
do trabalho. Mas pode-se notar que, com o0 passar do tempo e com pressdes externas e
internas, esses problemas podem vir a ser resolvidos. Como ocorreu com os Codigos King
que tiveram trés grandes reformulagdes. O IR também ja teve muitas correcOes e terd,
certamente, muitas mais no futuro. Uma dessas corre¢des espera-se que seja 0 modelo
dos capitais, porque é de extrema importancia ter-se 0 conhecimento necessario dos

diferentes fluxos de capitais e estes tém medidas de calculo muito diferentes entre si.
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Em relacdo aos objetivos inicialmente estabelecidos na proposta de trabalho,
considera-se terem sido praticamente cumpridos. Ha, contudo, algumas limitagdes as
conclus@es que se podem extrair da anélise, especialmente a relacdo entre a performance
na informacdo empresarial e o relatorio integrado. A analise dos dados através da
contabilizacdo das paginas de cada relatorio permite analisar a performance ao nivel do
volume de informacéo transmitida pela organizacdo aos stakeholders, onde foi possivel
concluir que o volume de informacéo € trés vezes inferior ao dos relatérios tradicionais.
Porém, ndo é possivel garantir que os contetdos dos relatdrios integrados, analisados
nesta pesquisa, satisfazem as necessidades dos stakeholders e tém mais qualidade que os
relatdrios tradicionais. O estudo ndo permite assim concluir se o relatério integrado
contribui também para 0 aumento da performance no que concerne ao contetdo, mas sim

guanto ao volume de informacéo e, por conseguinte, a sua concisao.

Outra limitacdo do trabalho empirico, prende-se com a representatividade das
observacdes do relatério integrado: apenas representam quatro paises em estudo, o que

nédo permite extrair conclusdes pertinentes no &mbito europeu.

Uma udltima limitacdo, ou mais bem dificuldade, decorre da revisdo de literatura,
onde o excesso de conceitos, principios e formulac@es tedricas sobre o tema, tornou ardua
a tarefa de selecdo do que se devia incluir no trabalho, a fim de evitar o excesso de

informacao.

O desenvolvimento e introducdo do relatorio integrado apresenta varias
oportunidades de pesquisas, usando uma variedade de métodos de investigacdo. Uma das
forcas motoras por detrds do IR é a notdria inadequacdo da informacdo financeira em
informar o valor de mercado do potencial da organizacdo. Uma possivel pesquisa seria
examinar se e até que ponto o IR afeta o valor de mercado da organizacédo. E serd que a

adocdo do IR leva a atracdo de investidores de longo prazo?

Outra investigacdo relevante seria analisar como é que as organizagdes estdo a
ligar as suas atividades de negdcio principais com 0s aspetos ambientais, sociais e de
governance. E existem empresas a conseguir entender o seu impacte nos seis tipos de

capitais? A implementacdo do IR resulta em pensamento integrado?
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Em Portugal, importa analisar o impacte do novo decreto-lei® e a adogdo ou nio

por parte das empresas portuguesas do relatorio integrado.

Por fim, seria relevante realizar outros estudos que mostrem a relacdo entre a
dimensdo dos relatérios (e a sua concisdo) e a qualidade da informacdo presente nos

relatérios, com uma analise de contetldo dos mesmos.

Finaliza-se com a citacdo do filésofo e padre Guilherme de Occam:

“As entidades ndo devem ser multiplicadas além do necessario, a natureza

¢ por si econdmica e nao se multiplica em vao”.

Assim, porque € que se deve continuar a produzir relatorios diferentes e separados,
onde em muitos casos ndo ha uma ligacdo percetivel entre eles, em vez de fazer apenas
um relatério com toda a informacéo, ou seja, o relatério integrado? Nem a natureza se
multiplica em véo porque é que as empresas devem perder tempo e recursos a fazer

relatorios que nédo satisfazem todas as necessidades dos seus leitores?

® Decreto-lei n.° 89/2007, de 28 julho, que obriga a elaboracdo da demonstracdo ndo financeira (inclui
questdes ambientais, sociais e relativas aos trabalhadores) para as entidades de interesse publico e que
tenham em média mais de 500 trabalhadores, a partir de 1 de janeiro de 2017.
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