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RESUMO

Objetivo: descrever o contetido e a forma de evidenciacdo da criacdo de valor por meio das infor-
macodes financeiras no Relato Integrado, a partir da publicacao do Framework, em dezembro/2013.
Fundamento: diante do paradigma da responsabilidade social das organizagdes, o propodsito da co-
municagdo corporativa é evidenciar as diversas informagdes que afetam a criagao de valor e ampliar
0 acesso por diferentes usudrios. Esse também é o propdsito do Relato Integrado [RI] ao conectar
informagoes de seis capitais (financeiro, humano, intelectual, natural, manufaturado e de relaciona-
mento) que levam ao pensamento integrado necessario para expressar como a empresa cria valor,
no curto, médio e longo prazo, em linguagem concisa, conexa, completa e comparavel, conforme
framework do RI.

Método: pesquisa documental com apoio do Software Nvivo 11, nos Relatos Integrados das empresas
que participam do Programa Piloto [PP] no Brasil, nos anos de 2014 e 2015.
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Resultados: foi constatado uso limitado de alguns termos que fundamentam o RI e a informacao

financeira oriunda das Demonstra¢des Contdbeis. Mas, também, foi identificado o uso de linguagem
visual em sintonia com os principios da concisao, completude, comparabilidade e conectividade nas
informagoes dos RI.

Contribui¢6es: a0 meio académico contribui para constatar a abordagem interdisciplinar do Relato
Integrado ao conectar propésitos da Administragio, da Contabilidade e da Comunicagio. As em-
presas, contribuiu na tomada de decisao ao mostrar a interface entre forma e conteido na evidenci-
acgao da criagao de valor, além de desdobrar o Framework do RI.

Palavras-chave: Relato integrado. Criagao de valor. Informagao financeira. Contabilidade. Lingua-
gem visual.

ABSTRACT

Objective: to describe the content and form of evidence of value creation through financial reporting
in the Integrated Report, as of the publication of the Framework, in December / 2013.
Fundamentals: in front of the corporate social responsibility paradigm, the purpose of corporate
communication is to highlight the diverse information that affects the creation of value and to in-
crease access by different users. This is also the purpose of the Integrated Report [IR] in connecting
information from six capitals (financial, human, intellectual, natural, manufactured, and relation-
ship) leading to the integrated thinking necessary to express how the company creates value in the
short, medium and long term, in clear and concise language, related and comparable language, ac-
cording to the IR framework.

Method: documentary research supported by Software Nvivo 11, in the Integrated Reports of com-
panies participating in the Pilot Program [PP] in Brazil, in 2014 and 2015.

Results: there was a limited use of some terms underlying the IR and the financial information de-
rived from the Financial Statements. However, the use of visual language was also identified in line
with the principles of conciseness, completeness, comparability and connectivity in IR information.
Contributions: to the academic environment contributes to verify the interdisciplinary approach of
the Integrated Report in connecting Management, Accounting and Communication purposes. To
companies, it contributed to decision making by showing the interface between form and content in
the evidence of value creation, as well as deploying the IR Framework.

Keywords: Integrated report. Value creation. Financial information. Accounting. Visual language.

1INTRODUCAO

Com a tecnologia de informagao e comunica¢do, o mundo vivencia, como nunca, a era da
conexao. Conexao de culturas, de pessoas, de ideias, de temas, de atividades. Isso sinaliza ao uni-
verso empresarial que a sustentabilidade das organizagdes, também, depende da sinergia entre di-
ferentes aspectos, dentre eles 0 econdmico, o social e 0 ambiental; o chamado Triple botton line (Jensen
& Berg, 2012), sob mediagao da comunicagao corporativa.

Para o Institute of Chartered Accountant of England and Wales [ICAEW] (2009), os modelos de
relatdrios corporativos evoluem, se adaptam as mudangas de fatores ambientais. Mas, certos atritos
interferem nesse desenvolvimento e levam a inadequada compreensao e resolu¢ao de problemas
dos relatdrios corporativos, tais como: regulagao imprudente, necessidades de reguladores que su-
plantam as necessidades de usuarios, litigios excessivos entre os interessados.

O International Integraste Reporting Council [IIRC] (2011), entidade articuladora do Relato In-
tegrado no mundo, ao retratar a trajetdria de evolugao dos relatorios corporativos destaca, na década
de 60, o Relatorio Financeiro era exclusivo. A partir dos anos 80, surgiram os Relatorios de Gover-
nanga e de Sustentabilidade. Nos anos 2.000, ganhou evidéncia o Relatorio de Administra¢do. Mas
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até entao, eram relatdrios separados, com informagdes estanques, condigao determinante para o sur-
gimento do Relato Integrado, na atualidade.
Para Havlova (2015), a questao da integragao de relatdrios surgiu como consequéncia do

crescente numero de relatorios emitidos pelas empresas, para suprir a demanda de informagoes para
a tomada de decisao, especialmente, de investidores. Mas nem sempre tais informag¢des chegam ha
tempo, de forma acessivel e articulada. Esse ¢ o proposito do Relato Integrado [RI], inovacdo na
comunica¢ao que nao substitui os demais relatdrios corporativos, mas conecta-os na busca do ali-
nhamento, da complementariedade.

Conforme o IIRC (2013), trata-se de comunicagao concisa sobre a forma como a estratégia, a
governanga, o desempenho e as perspectivas da organizagao levam a criagao de valor no contexto
da organizagao e sob a dtica dos seis capitais (financeiro, manufaturado, intelectual, humano, so-
cial/de relacionamento e natural).

A criacao de valor resulta da maneira como a organizacao usa os diversos capitais e apura
seus afeitos no decorrer do tempo, ao interagir com o ambiente externo. Tais capitais sao repositorios
de valor, aumentam, diminuem ou se transformam por meio de atividades e produtos da organiza-
cao (IIRC, 2013).

Além de dirimir informagoes inconsistentes e até contraditorias entre diferentes relatorios
corporativos, o RI propde contetidos conexos em linguagem concisa para evidenciar a criagao de
valor (Eccles & Krzus, 2011). Logo, a informagao financeira tem que estar propensa a integragao.

Até porque, o texto deve funcionar como um todo organico, a forma nao pode se sobrepor
ao conteudo; e o contetiddo nao pode se sobrepor a forma, para evitar o ruido na comunica¢do com a
presenga de elementos que impedem a presenca do leitor, que o afastam do texto (Perrotta, 2004).

Assim, este artigo tem como questao de pesquisa: como as informagodes financeiras eviden-
ciam a criagao de valor, no Relato Integrado das empresas do Programa Piloto no Brasil, nos anos
de 2014 e 2015? O objetivo € descrever o contetido e a forma de evidencia¢ao da criagao de valor por
meio das informagoes financeiras no R, a partir da publicacao do Framework, em dezembro/2013.

Tal estudo se justifica pela necessidade de analisar como a informacao financeira se integra
aos demais conteudos, em linguagem acessivel, para evidenciar a criacdo de valor e, assim, dar feed-
back as equipes de elaboradores e organismos que acompanham a implanta¢dao do RI. O diferencial
estd na analise que vai além do contetdo, ao envolver, também, a forma de evidencia¢do das infor-
magoes.

Para tanto, a pesquisa se baseia em dezoito relatos de nove empresas, das doze que partici-
pam do programa piloto no Brasil: AES Brasil, BNDES, BRF, CCR, CPFL Energia, Fibria, Itati/Uni-
banco, Natura e Votorantim Cimentos.

Devido a curta trajetéria do RI e o tamanho da amostra, optou-se pela flexibilidade da pes-
quisa qualitativa (documental) desenvolvida em quatro niveis, com auxilio do Software Nvivo 11 for
Windows: (i) mapeamento da estrutura dos relatos; (ii) mapeamento da frequéncia de termos que
fundamentam o Relato Integrado; (iii) mapeamento da frequéncia de termos da informacao finan-
ceira, oriundos das Demonstra¢oes Contdbeis, bem como a frequéncia de termos da informagao nao
financeira; e (iv) andlise da predisposi¢ao de integragao das informagdes financeiras, por meio da
linguagem visual, com base na concisao, completude, conectividade e comparabilidade.

Além da introducao (Unidade 1), este artigo esta estruturado em quatro outras partes. Uni-
dade 2 - Referencial tedrico sobre a evolugao dos relatdrios corporativos, criacao de valor e forma de
evidenciacdo. Unidade 3 - Metodologia. Unidade 4 - Descri¢ao e analise dos resultados. Unidade 5 -
Conclusodes da pesquisa.
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2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Relato Integrado, Relatdrio Financeiro e Relatdrio nao Financeiro
O Rl resulta da conexao entre Relatorio Financeiro e Relatdrios nao Financeiros em prol do
pensamento integrado, a visao holistica do processo de criagao de valor. O objetivo é explicar a pro-
vedores de capital financeiro como a organizacao gera valor ao longo do tempo, por meio de infor-
macoes relevantes (IIRC, 2013).
O Relatdrio Financeiro é composto pelas Demonstracoes Contabeis, expresso por meio do re-

latorio anual obrigatdrio, com a estrutura conceitual definida por entidades reguladoras em relagao
a mensuracao e divulgacao dos elementos patrimoniais. Ao passo que, os Relatorios ndo Financeiros
retratam informagoes sobre estratégia, sustentabilidade, governanga, estruturas, sistemas e métodos
de atuagao das organizagdes e, quase sempre, sao de carater voluntario (Da Cunha, Morais & Rodri-
gues, 2016).

Para o Conselho Federal de Contabilidade [CFC], as Demonstrac¢oes Contabeis (Quadro 1) de-
vem ser apresentadas aos usudrios externos em geral, face a finalidades distintas e necessidades

diversas.
Quadro 1: Demonstra¢oes Contéabeis - Finalidades
Finalidades
Balango Patrimonial [BP] Retratar a composi¢ao do patriménio, em determinada data, classificados
em investimentos (ativos) e financiamentos (passivos e patriménio liquido),
a fim de mostrar as informagdes da maneira mais 1til aos usuarios para a
tomada de decisOes econOmicas.

Demonstragao do Resultado do | Apurar o resultado econdémico da entidade no periodo, por meio de

Exercicio [DRE] elementos que mensuram o desempenho, receitas e despesas.

Demonstragao das Mutagdes do | Detalhar alteragdes qualitativos e quantitativos nos elementos do patrimonio

Patriménio Liquido [DMPL] liquido, a partir de eventos evidenciados no BP e/ou na DRE.

Demonstragao dos Fluxos de Detalhar o desempenho financeiro da entidade no periodo, ao reportar o con-

Caixa [DFC] trole do caixa, segmentado em trés atividades: operacional, investimento e
financiamento.

Demonstragao do Valor Adicio- | Apurar o valor agregado pela empresa, no periodo, e a distribui¢do aos agen-
nado [DVA] tes: acionistas, terceiros, governo e colaboradores.
Fonte: CFC (2008), CFC (2011) e CFC (2016)

Por sua vez, cada Relatério nao Financeiro tem orientagdes de entidades especificas como a
Comissao de Valores Mobiliarios [CVM], Global Reporting Inititative [GRI] e o Instituto Brasileiro de
Governanga Corporativa [IBGC], Quadro 2.

Quadro 2: Relatérios nédo Financeiros

Relatérios Finalidades
Relatdrio de Adminis- Complementar as demonstragdes contabeis com informagdes orientadas ao futuro ou
tragao analises do passado que indiquem tendéncias futuras com efeito na tomada de deci-

sao. Usa linguagem acessivel, por ser instrumento de comunicagao entre a entidade,
0s acionistas e a comunidade (CVM, 2005).

Relatério de Sustentabi- | Relatar a sustentabilidade da empresa baseada em trés categorias macros: ambiental,
lidade social e econdmico, que norteiam a coleta de dados e informagdes quantitativas e
qualitativas, tteis para materializar a prestacao de contas da organizacao de forma
mais acessivel (GRI, 2013).

Governanga Corpora- Assegurar que os relatdrios contribuam para melhor avaliagdo da qualidade gerencial
tiva da organizacao e dos riscos a que estd disposta a se submeter. Comunicagao ade-
quada, por meio de mecanismos formais, a fim de evitar assimetria de informagoes
com as partes interessadas. (IBGC, 2015)

Fonte: CVM (2005), GRI (2013), IBGC (2015)
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Em ambientes competitivos, os Relatorios nao Financeiros ajudam as organizagoes a perceber
se as vantagens estratégicas serao sustentaveis, se respondem a pressoes internas e externas e, assim,

gerir e evidenciar a responsabilidade social e ambiental da organizacao (Kloviené & Speziale, 2014).

Contudo, criticas apontam limitagdes nos relatorios corporativos. No caso do Relatorio Fi-
nanceiro: (i) foco no passado, mais histdrico do que prospectivo; (ii) foco em informagao de natureza
monetdria, enquanto os usudrios também precisam de informagoes qualitativas; (iii) diferenca entre
os valores evidenciados no balango e os valores de mercado das empresas, pela auséncia de elemen-
tos intangiveis relevantes nas demonstracdes contabeis (DaCunha et al., 2016).

A evolugao dos ativos intangiveis explica, em parte, a insuficiéncia da informacao financeira
na tomada de decisao. Segundo a Ernst & Young (2014), uma das maiores empresas de auditoria, os
regulamentos contabeis vigentes limitam a capacidade de reconhecer, no Balango Patrimonial, os
ativos intangiveis gerados internamente.

A Figura 1 retrata a influéncia dos ativos intangiveis no valor de mercado das empresas que
compdem o indice Standard & Poor’s 500, com as quinhentas maiores agdes cotados nas Bolsas de
Nova Iorque [NYSE] e National Association of Securities Dealers Automated Quotations [NASDAQ)].

Figura 1: Valor crescente dos ativos intangiveis - Componentes do valor de mercado - S&P 500
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Fonte: Ocean Tomo (2015)

Pela Figura 1, percebe-se a prevaléncia dos ativos intangiveis na atualidade, muitos gerados
internamente e ndo considerados na mensuragao contabil, como o capital de relacionamento, que
afeta a sustentabilidade da organizacao, expondo limitagdes da informagao financeira ao evidenciar
a criacao de valor.

Mazzioni, Di Domenico e Bedin (2014), em pesquisa com empresas listadas na BM&FBO-
VESPA, sobre evidenciagdao compulsoria de ativos intangiveis previsto no CPC 04, constataram, o
indice de conformidade, por empresa, variou entre 95% e 0%.

E apesar do grande avan¢o com a harmonizacao das Normas Internacionais de Contabili-
dade a partir de 2005, outra critica recorrente aos relatdrios financeiros publicados, diz respeito as
limitag¢des de tais informagdes para fins gerenciais. Entretanto, a informagao contabil nao é tnica, ha
diferencas entre a Contabilidade Financeira e a Contabilidade Gerencial, conforme demonstra a Fi-
gura 2.
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Figura 2: Comparacao entre Contabilidade Financeira e Contabilidade Empresarial
CONTABILIDADE

Registrar
Estimar
Organizar
Resumir

Dados financeiros e operacionais

' !

CONTABILIDADEFINANCEIRA | | CONTABILIDADE GERENCIAL
+» Divulga para usuarios externos a organizagao: + Divulga informacdes para gerentes da organizacdo com o
+ Proprietarios proposito de:
+ Credores + Planejamento
+ Autoridades fiscais + Controle
_* Reguladores _* Tomada de dedsdo
+» Enfase nas consequéndias financeiras de atividades + Enfase em dedsoes que afetardo o futuro.
passadas. . IE:nfase na relevancia.
+ Enfase na objetividade e a verificabilidade. + Enfase em produzir informagdes em tempo habil para
. Enfase na precisao. acompanhar as decisdes de gerenciamento.
+ Enfase nos relatorios que abrangem toda a empresa. + Enfase em relatérios nonivel do segmento.
* Segue as Normas Internacionais de Contabilidade [IFRS]. + Ndo segue, necessariamente, as Normas Internacionais de
+ Obrigatéria para os relatorios externos. Contabilidade [IFRS].
+ Nio é obrigatdrio.

Fonte: Garrison, Norren e Brever (2013, p. 2)

Pela Figura 2, vé-se que muitas das criticas a informacao contabil, na verdade sao criticas a
informagao contdbil para fins externos (Contabilidade Financeira). E, com o Relato Integrado, a linha
divisdria dessa dicotomia na Contabilidade fica cada vez mais ténue devido a demanda dos inves-
tidores também por informagdes gerenciais e nao financeiras para avaliar, com mais propriedade, a
criagdo de valor pela organizagao.

Eccles e Spiesshofer (2015) também constataram limita¢des nos Relatorios nao Financeiros, a
divulgacao inicial de informagao sobre responsabilidade social, ambiental e econdmica, em relato-
rios independentes, dificultou o entendimento dos usuarios pela falta de conexao entre os diferentes
impactos, e o problema nao € recente.

Em 2004, surgiu o Princes Accounting for Sustainability Project [A4S], grupo capitaneado pelo
Principe Charles da Inglaterra, com intuito de conectar relatdrios corporativos (Da Cunha et al.,
2016). Desse movimento, em dezembro de 2009, surgiu o IIRC, coalizao global de reguladores, in-
vestidores, empresas, definidores de padrdes, profissionais do setor contabil e ONGs, para emitir
padroes gerais do RI, dar suporte aos usudrios e sistematizar as experiéncias (Programa Piloto) com
empresas de varios segmentos e paises, inclusive o Brasil. Dentre as entidades parceiras estéa o Inter-
national Accounting Standards Board [IASB].

Para viabiliza-lo em distintos paises e empresas, o RI é baseado em principios gerais e nao
em normas especificas: “foco estratégico e orientagao para o futuro, conectividade da informagao,
relagdes com partes interessadas, materialidade e concisao, confiabilidade e completude, coeréncia
e comparabilidade” (IIRC, 2013, p. 17).

O Framework do RI prevé os seguintes contetidos: “visao geral organizacional e ambiente ex-
terno, governanga, modelo de negdcios, riscos e oportunidades, estratégia e alocagdao de recursos,
desempenho, perspectivas e base de preparacao” (IIRC, 2013, p. 25).

Mas, conforme Da Cunha et al. (2016), ha desafios para integrar a informacao nao financeira
aos relatdrios tradicionais, presos, essencialmente, as informagdes financeiras. A meta é reduzir a
complexidade da informagao divulgada para proporcionar, aos investidores e outros usuarios, a
informacao necessaria para conhecer as empresas, avaliar desempenhos e tomar decisdes. Mudancas
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que demandam tempo para construir indicadores de desempenho (integrados e robustos), alinhados
as novas demandas de informacgoes.

Carvalho e Kassai (2014) alertam, o RI ndo € jungao banal entre relatdrios, mas processo de
convergeéncia entre sistemas de gestao organizacional e comunicagao corporativa, no tempo de cada

empresa para que os profissionais envolvidos se adaptem ao modelo de negdcio que sintoniza soci-
edade, natureza e fluxos de caixa.

A Ernst & Young (2014, p. 4) resume, “o relato integrado tem por objetivo rastrear de que
forma os varios tipos de capital sao utilizados, como se relacionam e as compensacdes realizadas
pelas organizagoes”.

Mas Pereira (2016), em pesquisa com uma amostra de seis outras empresas europeias, inte-
grantes do Corporate Leadership Group on integrated reporting, no periodo de 2015, constatou, entre
outros aspectos elementares, que os relatdrios nao foram identificados como Relato Integrado, ape-
sar de seguirem outras orientagoes.

Portanto, conforme Carvalho e Kassai (2014), o RI envolve: (i) mudanca de cultura nas orga-
nizagOes e partes interessadas; (ii) regulagOes internacionais e locais; e (iii) resultados a longo prazo.
Pois, diante do desafio de um mundo melhor e menos desigual, serd necessario reconhecer e atribuir
valor as externalidades sociais e ambientais em toda a cadeia produtiva, para que os agentes econo-
micos internalizem tais custos. E a Contabilidade, por meio de sua metodologia (conhecer-identifi-
car-mensurar-reportar), precisa avaliar o patrimonio de forma retrospectiva e prospectiva, em su-
porte a demandas de um modelo economico mais sustentdvel. Assim, as empresas descobrirao no-
vas formas de criagdo de valor ao acionista, em modelos de negdcios que articulem diferentes capi-
tais.

2.2 Criagao de Valor

Conforme o IIRC (2013), a organizacao usa e afeta diversos capitais responsaveis por gerar
valor no curto, médio e longo prazo. Tais capitais sao repositorios de valor, aumentam, diminuem
ou se transformam por meio de atividades e produtos da organizagao.

Da Silva (2011) destaca, tanto a Teoria dos Stakeholders quanto a visao baseada em recursos
sdo abordagens com influéncia na criagao de valor. A primeira entende que a criagao de valor de-
corre da forma como os interesses dos diversos grupos sao atendidos. Por outro lado, na segunda,
as organizagdes podem ser observadas em termos de recursos (pontos fortes e fracos), e a criagao de
valor da-se a partir da forma de gestao destes recursos.

Quando o IIRC (2013) anuncia, a capacidade de a organizag¢ao gerar valor para si esta relaci-
onada ao valor que gera aos outros; aflora a abordagem baseada na Teoria dos Stakeholders. Mas o
uso de relatdrios financeiros e de indicadores para avaliar o desempenho, em certa medida, contem-
pla a abordagem baseada em recursos. Logo, o RI trabalha com as duas abordagens, ao conectar
capital financeiro e capital de relacionamento, dentre outros.

De certo, a criagao de valor € o eixo principal do RI, rota do futuro nos relatos corporativos,
pois as organizagdes dependem de recursos cada vez mais escassos e alguns pertencem a sociedade.
Logo, o valor criado pela organizagao deve ser compartilhado entre proprietarios, sociedade e outras
partes interessadas (Ernst & Young, 2014).

Nessa linha, o RI deve divulgar atividades, intera¢des e demais externalidades relevantes a
capacidade de a organizagao gerar valor, positivo ou negativo, para os provedores de capital avali-
arem efeitos e alocarem recursos de forma consciente. Até porque, o valor € gerado ao longo de
diversos periodos, com variados capitais, pois é improvavel ser maximizado por um unico tipo ca-
pital, em detrimento dos demais (IIRC, 2013).

Assim, parte essencial do RI descreve como a estratégia e o modelo de negdcios articulam os
capitais a serem convertidos em criagao de valor, e como medi-los pelos indicadores de desempenho,
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ao retratar impactos nos ativos tangiveis e intangiveis da organizagao e avaliar o efeito no valor da
organizagao para o acionista (Ernst & Young, 2014).

Gonzaga et al. (2015) propoem o Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization
[EBITDA] como indicador de desempenho para avaliar a missao institucional declarada das empre-

sas. Por sua vez, Lopes et al. (2017) ressaltam que nas pesquisas que adotam como construto a criagao
de valor, normalmente se utilizam do Return On Assets [ROA] e do Return On Equity [ROE], como
indicadores de desempenho, em vez de varidveis como Economic Value Added [EVA] e Market Value
Added [MVA]. Mas sao indicadores de desempenho financeiro. E, para o RI, precisam acrescentar
aspectos nao financeiros.

Desta feita, para a International Federation of Accountants [IFAC] (2015), essa abordagem de
criagdo de valor requer planejamento integrado e tomada de decisdes atentas as oportunidades e
riscos significativos. E esse nivel de integracao depende da conexao de pessoas, fungdes, sistemas e
informagoes financeiras e operacionais, internas e externas.

E mais, o indicador de informagdes integradas pode gerar efeitos simultaneos. Ao comparar
investimentos em novos equipamentos versus consumo de energia, pode-se medir indiretamente a
criagdo de valor pelo desempenho financeiro (efeito nos custos e na lucratividade), desempenho
ambiental (efeito no nivel de consumo de energia) e desempenho social (efeito na produtividade dos
funciondrios ou, ainda, na reputacao perante clientes) (Ernst & Young, 2014).

Portanto, ao integrar relatdrios financeiros e nao financeiros, a gestao eficaz do risco fica mais
evidente para garantir a viabilidade das metas estratégicas de criagao de valor. Entretanto, divulga-
¢Oes de empresas transparentes, precisam equilibrar os custos da informagao aos beneficios para
investidores (Roth, 2014, Eccles & Spiesshofer, 2015). Por isso precisam explorar as potencialidades
do contetido e da forma de evidenciagao.

2.3 Forma de evidenciagao

Silva (2006), ao analisar a obra de Michael Maffesoli, afirma, a comunicagao remete a socie-
dade da informacgdo, em que o individuo s6 é o que € na relagdo com outras pessoas. Para tanto,
informar significa por em forma e comunicar € construir algo comum. Ambas, envolvem participa-
¢ao e intengao do discurso. Nunca sao palavras e formatos neutros.

Nessa linha, evidenciar a criagao de valor em sintonia com os principios previstos no Fra-
mework (IIRC, 2013), remete a necessidade de refletir sobre a forma de divulgacao, pois, devido a
quantidade e variedade de contetido, é essencial selecionar o que deve ser evidenciado. E a Matriz
de Materialidade (Ferreira-Quilici & Caldana, 2015), ferramenta do Relatorio de Sustentabilidade,
ajuda a identificar os temas mais relevantes, ao ponderar o ponto de vista dos principais stakeholders
e dos gestores da empresa.

E como, no R, as informag¢des podem ser sintetizadas em aspectos relevantes e formatos di-
ferenciados, inclusive a informacao financeira, o uso da linguagem visual cumpre importante funcao
na acessibilidade da informagao. Dai o uso de formas, cores, espagos, texturas, sons e movimentos
que despertam a percepgao do usudrio e facilitam o entendimento da mensagem (Lencastre & Cha-
ves, 2007). As possibilidades de interpretagao crescem povoadas por novos signos da revolugao di-
gital, que disseminou o uso de hipertexto, hipermidia e infografico (Santaella, 2002).

Portanto, o Relato Integrado inova na forma de comunicar a criagao de valor, tanto pela co-
nexao de diferentes contetdos, quanto pela forma expressao da informagao. O que reforga a neces-
sidade de investigar a predisposicao da informacao financeira nesse processo.
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3 METODOLOGIA DE PESQUISA
Como esta pesquisa descreve conteudo e forma de evidenciagao da criacao de valor via in-
formagoes financeiras nesses primeiros anos de RI, o parametro para andlise é o potencial de inte-

gracao das informagoes nos relatos pesquisados, em sintonia com quatro principios do RI: conecti-
vidade, concisdo, completude e comparabilidade.

Esse tema surgiu pelo fato da Contabilidade ser um sistema de informagao, mas na formagao
de contador aborda-se pouco os fundamentos da comunicacao. E agora, com o Relato Integrado, é
oportuno refletir sobre a qualidade da informacao financeira e sua predisposi¢ao para integragao
com outras informacdes.

Na primeira etapa deste estudo tedrico-empirico, buscou-se conhecer as orientagdes especi-
ficas sobre divulgagao de informagdes no RI. Na pesquisa bibliografica, foi verificado que, apesar do
crescente niumero de publica¢des sobre o assunto, nenhuma abordava, contetido e forma, fato que
motivou essa investigacdo. Na pesquisa documental, foram levantadas e analisadas informagoes
contidas nos RI, disponiveis nos sites das empresas participantes do programa piloto.

Como a publicagao do Framework do RI foi em dezembro/2013, a amostra é composta pelos
relatos de 2014 e 2015, pois alguns relatos de 2016 ndo estavam disponiveis. A intengao era pesquisar
as doze empresas do PP no Brasil, do universo de 146 empresas em experimenta¢ao no mundo, mas
alguns relatos nao foram localizados, reduzindo a amostra para nove empresas, perfazendo um total
de dezoito relatos. Neste estudo, as empresas foram identificadas como: Empresa 1, Empresa 2, Em-
presas 3, Empresas 4, Empresas 5, Empresa 6, Empresa 7, Empresa 8 e Empresa 9.

Devido a curta trajetéria dos RI e o tamanho da amostra, optou-se pela flexibilidade da pes-
quisa qualitativa desenvolvida em quatro niveis, com auxilio do Software Nvivo 11 for Windows: (i)
mapeamento da estrutura dos relatos para verificar se tem influéncia nos outros dados coletados;
(ii) mapeamento da frequéncia de termos que fundamentam o RI; (iii) mapeamento da frequéncia
de termos da informacao financeira, oriundos das Demonstra¢oes Contdbeis, bem como a frequéncia
de termos da informacao ndo financeira; e (iv) analise da predisposi¢ao de integracao das informa-
¢Oes financeiras, por meio da linguagem visual, com base na concisao, completude, conectividade e
comparabilidade. Tal sequéncia também orientou a exposi¢ao dos resultados da pesquisa.

4 ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Estrutura dos Relatos

Conforme a Tabela 1, sao empresas de diferentes segmentos, com multiplas denominagdes
para o relato e variagdo na quantidade de paginas, caracteristicas nem sempre determinantes para
justificar os achados da pesquisa:
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Tabela 1: Dados sobre a estrutura dos Relatos Integrados no Brasil

Empresa Segmento de atuagio Denominacio do Referéncia Quantidade Formato
relato ao termo RI de paginas
2014 2015 PDF On line
Empresal | Energia Relatdrio de Sus- Sim 40 39 Sim Sim
tentabilidade
Empresa2 | Bancos Relatério Anual Sim 52 60 Sim Sim
Empresa3 | Alimentos Relatério Anual e Sim 117 155 Sim Sim
de Sustentabilidade
Empresa4 | Concessdes rodovia- Relatério Anual e Nao 44 66 Sim Sim
rias de Sustentabilidade  (Em 2015)
Empresa5 | Energia Relatério Anual Sim 136 121 Sim Sim
Empresa 6 | Papel e celulose Relatdrio Sim 152 100 Sim Sim
Empresa7 | Bancos Relato Integrado Sim 37 59 Sim Sim
Empresa 8 | Artigos de uso pessoal Relatério Anual Sim 37 46 Sim Sim
Empresa9 | Industrial Relatério Integrado Sim 168 164 Sim Sim
TOTAL 783 810

Fonte: Autoria propria com dados colhidos nos RI (2014 e 2015)

Apenas a Empresa 7 identifica como Relato Integrado e a Empresa 9, como Relatério Inte-
grado (Tabela 1). As demais mantem a denominagao anterior, tal como constatou Pereira (2016) na
amostra com seis outras empresas da Europa, em 2015.

A maioria das empresas estd em adaptagao as orientagdes do Framework, ao acrescentar o RI
no Relatdrio de Sustentabilidade/Relatério Anual. Essa unificagao afeta a concisdao ou a completude,
pois ha conflitos de finalidades, os relatérios especificos primam pela analise, ao passo que o RI
prima pela sintese, caso haja necessidade, links podem levar aos detalhes nos relatdrios especificos,
pratica inexistente na maioria dos relatos.

Em nome da concisao, menos é mais. Pois ha diferenca em ler 37 ou 168 paginas. E mais
paginas nao garantem mais qualidade na informacgao. Em relatos extensos, também, ha auséncia ou
insuficiéncia de contetido necessarios para evidenciar a criagao de valor.

A Tabela 1, mostra a disponibilidade do RI em Portable Document Format [PDF] e On line, esta,
mais dinamica, ao possibilitar recursos de hipermidia e interagdes. A Empresa 8 até anuncia a versao
on line como tendéncia, apesar de disponibilizar, também, a versao resumida em PDF, que permite
impressao em formatos ajustados.

4.2 Frequéncia de Termos Relacionados ao Relato Integrado

Determinados termos fundamentam os propositos do RI e contribuem na precisao e compa-
rabilidade das informagoes. A Tabela 2 evidencia os termos presentes em todos os relatos, outros
nem tanto.
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Tabela 2: Frequéncia de termos do Relato Integ

TERMOS
ted reporting
sempenho
KPI

Relato ou Relatorio
presa

Integrado ou Integra-
Pensamento inte-
Criagdo de valor ou
Geragio de Valor
Matriz de materiali-
Informacgio financeira
Indicadores de de-
Seis capitais ou ter-
mos equivalentes

Frequéncia relativa por em-

1
g
v
-
=]
=¥
[+
-
=
—_—
[=]
@
Q
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]
o
9]
=
N
=}
o
[}
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==

EMPRESA

Empresa 1 1 1 1 1 2 0 0 0 0 0 0 0 0 14 1,8%
Empresa 2 2 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 6 15 1,9%
Empresa 3 4 6 0 0 3 o o o 1 1 3 15 16 55 7,0%
Empresa 4 5 0O 0 0 13 23 0 0 1 0 0 0 40 79 161 206%
Empresa 5 4 1 0 0 19 5 1 0 0 0 2 4 47 27 110 141%
Empresa 6 6 1 0 0 13 8 2 2 3 1 1 0 4 2 44 56%
Empresa 7 56 26 0 0 3 5 0 1 1 5 3 2 23 28 153 196%
Empresa 8 2 2 0 0 4 2 1 0 1 0 0 0 0 1 13 1,7%
Empresa 9 105 272 0 0 3 5 1 2 2 o0 1 2 3 32 217 277%
Frequéncia 185 66 1 1 60 62 5 5 8 7 8 11 168 191 782  100%
absoluta
Frequéncia 22 @ @ @ @ @ R @ @ @ @ 2
relativa/ano e ® S o I S 33 33 ZE oI S

(Y] (o} [o\}
Frequéncia 32,3% 03%  157%  1,3% 1,9%  2,4% 46,1% 100%
relativa/termo

Fonte: Autoria propria com dados colhidos nos RI (2014 e 2015)

Pela Tabela 2, os termos Relato Integrado e seis capitais concentram quase 80% das frequén-

cias. Mas ha termos elementares nao citados em alguns relatos ou com baixa frequéncia:

¢ AsEmpresas4, 5,7 e9 concentram a maioria dos termos pesquisados. Detalhe, as Empresa
4 e 7 tem os relatos mais sintéticos, indicio de mais densidade na abordagem, diferente
das Empresas 5 e 9 que estao entre os relatos com maior numero de paginas (Tabela 2).

e A alta frequéncia do termo Relato Integrado nas divulgagoes das Empresas 7 e 9, em 2014,
deve-se ao uso no rodapé das paginas. Por outro lado, no relato da Empresa 1, de 2014,
aparece somente na ultima pagina, ao identificar o consultor. E das Empresas 5 e 6, de
2015, apenas ao detalhar a sigla IIRC - International Integrated Reporting Council.

e A Empresa 4, em 2015, nem cita o termo Relato Integrado, apesar de ser um dos mais fiéis
as orientac¢des do Framework: (i) faz referéncias as diretrizes do IIRC; (ii) estrutura do relato
com base nos oito temas previstos no framework; (iii) destaca os seis capitais; e (iv) € um
dos relatos dos mais concisos.

e Por sua vez, a frequéncia do termo pensamento integrado nao representa nem 0,5% diante
dos demais. Citado somente pela Empresa 1, bdsico na apuracao da criagao de valor pelo
RL

e Também foram baixas as frequéncias dos termos: indicadores de desempenho, informa-
¢ao financeira e matriz de materialidade. Essa, que contribui na concisdao do Rl e na satis-
facdo dos usudrios, foi citada por apenas cinco empresas, e somente por uma delas, nos
dois anos.

¢ A Empresa 8 cita somente uma vez o termo informagao financeira, ao identificar o respon-
savel por esse tipo de informagao, nos créditos finais.
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¢ Otermo indicadores de desempenho, com potencial para integrar informacgoes financeiras
a nao financeiras, também € ignorado por quatro das nove empresas, outra cita somente

em 2014.

¢ O termo criagao/geragao de valor € um dos mais frequentes, mas tem empresa que cita

apenas uma vez, em dois anos.

Pela alta frequéncia do termo seis capitais que se desdobra em seis outros, a Tabela 3 detalha

a frequéncia de cada um.

Tabela 3: Frequéncia de termos por tipo de capital

92}
)
=
[~
=
[

Capital financeiro
Capital intelectual
Capital humano
Capital manufatu-
Capital social e de
relacionamento

Capital Natural

Frequéncia absoluta de to-
dos os termos por empresa

mos por empresa

Frequéncia relativa dos ter-

L
= 5
EMPRESA o
Empresa 1 o 0 0 O O O 0 O 0 0 0 0 0 0%
Empresa 2 1 o0 1 1 o0 1 o0 1 1 2 0 1 9 3%
Empresa 3 2 3 3 3 5 5 0 0 3 3 2 2 31 9%
Empresa 4 7 17 8 10 9 13 4 11 7 17 4 8 115 33%
Empresa 5 2 6 0 0 14 7 0 0 11 6 9 8 73 21%
Empresa 6 o 0 0 0 2 0 0 0 1 1 1 1 6 2%
Empresa 7 4 6 4 5 4 4 2 5 5 4 3 50 14%
Empresa 8 o o 0o 0O O O 0 O 0 0 0 1 1 0%
Empresa 9 3 3 2 1 3 4 0 0 19 15 9 9 68 19%
Frequéncia 29 35 18 20 37 34 6 17 46 49 29 33 353 100%
absoluta
Frequénciare- o 0 2 @ @ 2 @ @ @ @ o 2 2
mivaane % X 5 05 o2 2 KB 2 5 R RS
— - - i
Frequénciare- 181%  108%  20,1%  6,5% 26,9% 17,6% 100%

lativa/termo

Fonte: Autoria propria com dados colhidos nos RI (2014 e 2015)

Pela Tabela 3, capital social e de relacionamento, capital humano, capital financeiro e capital

natural, nessa ordem, sdo os capitais mais frequentes nos dezoito relatos. E no conjunto, sdo mais

frequentes nos relatos das Empresas 4, 5,9e 7.

e Dos seis capitais, a Empresa 8 fez referéncia apenas ao termo capital natural, e somente
uma vez, apesar de abordar, assuntos relacionados aos capitais.
e A Empresa 6 também cita poucas vezes os capitais, mas trata de muitos assuntos correla-
tos. A Empresa 1 nao cita os termos de nenhum dos capitais.
e A Empresa 2 cita uma vez o termo capital financeiro. A Empresa 6 cita varias vezes o
termo “financeiro”, associado a resultado, a mundo, a relatdrios, a indicadores, a risco,

mas nao capital financeiro. As Empresas 1 e 8, também, nao citam.

Portanto, auséncia ou baixa frequéncia desses termos indica perda de oportunidade para
massificar o vocabulario do RI e a propria integragao. Constatagao também evidente nos termos do

capital financeiro.

4.4 Frequéncia de Termos do Capital Financeiro
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Inicialmente, foram levantados termos que identificam as Demonstragdes Contdbeis previs-
tas pelo CFC (2008, 2011, 2016). A Tabela 4, evidencia baixa frequéncia desses termos.

Tabela 4: Frequéncia de termos que identificam as Demonstra¢des Contabeis no RI
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EMPRESA
Empresa 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0%
Empresa 2 0 0 0 0 0 0 0 0 2 2 4 12%
Empresa 3 1 0 1 0 0 0 0 0 2 1 5 15%
Empresa 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0%
Empresa 5 0 0 0 0 0 0 0 0 3 1 4 12%
Empresa 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0%
Empresa 7 1 1 0 0 0 0 0 0 3 0 5 15%
Empresa 8 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0%
Empresa 9 2 1 0 0 2 2 1 1 4 2 15 45%
I:te;l“e“m abso- 1 0 2 2 1 1 14 6 33 100%
Frequéncia rela- s § § § § § § § § § §
tiva/ano ¢ 8 - = ORI - o g ® S
F éncia rela-
requencia rela 18,2% 3% 12,2% 6% 60,6%

tiva/termo
Fonte: Autoria propria com dados colhidos nos RI (2014 e 2015)

Pela Tabela 4, foram apenas 33 citagoes em 18 relatos, no total de 1.593 paginas:

e A DVA é a demonstragao contabil mais citada (60,6%), talvez por influéncia do Relatorio
de Sustentabilidade, onde é importante fonte de informacao. Ainda assim, nove relatos de
cinco empresas nao citaram.

e DRE, DFC e DMPL sao citadas por apenas uma empresa nos dois anos.

e A Empresa 9 concentra 45% da frequéncia de termos que identificam as Demonstra¢oes
Contdbeis, tnica empresa que anexa tais demonstra¢des. Mas seus relatos figuram entre
0s mais extensos (completude sem concisao).

Quatro empresas nao citam nenhuma das demonstracdes pelo nome oficial. Mas, podem cita-

las por outros termos, como demonstra a Tabela 5.
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Tabela 5: Frequéncia de outros termos que fazem referéncias as Demonstragdes Contabeis no RI
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Empresa 4 59 68 4 5 0 0 4 38 0 0 5 4 6 4 234 8%
Empresa 5 71 44 6 7 0 O 103 63 2 6 3 3 16 13 337 11%
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Empresa 7 70 131 26 21 0 1 7 8 0 1 10 13 0 2 439 15%
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lativa/termo
Fonte: Autoria propria com dados colhidos nos RI (2014, 2015)

No geral, as Demonstrac¢des Contabeis sao mais evidenciadas por meio de termos que retra-
tam aspectos essenciais ou sindnimos, como demonstra a Tabela 5:

e 52,2% da frequéncia de termos estd nas colunas de investimento e financiamento, sino-
nimos de ativo e de passivo/patrimonio liquido, respectivamente. Foram 1.580 citagoes,
algumas podem nem retratar o BP. Mas levantamento especifico aos termos ativo, pas-
sivo e patrimonio liquido identificou 102 citagdes, bem acima das 6 citagdes do termo
Balango Patrimonial, na Tabela 4.

e A Empresa 4 cita ativo e patrimonio liquido, mas nao cita passivo, apesar das referéncias
a dividas e obrigacoes. A Empresa 8 cita ativo da biodiversidade e principio ativo de um
produto, mas nao o utiliza no sentido contdbil. A Empresa 1, ndao menciona os termos
passivo e patrimonio liquido, mas cita financiamento.

e Termos da coluna de receita, despesa, lucro, prejuizo estao em todos os relatos, 37,8% do
total de termos da Tabela 5, sdo 1.143 cita¢des referentes a DRE, bem diferente da tnica
citacao na Tabela 4.

e Continua baixa a frequéncia aos termos da DFC (caixa). Trés empresas nao citam ne-
nhum dos termos, outras duas citam apenas em 2015. Informacao crucial para tomada
de decisao.
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e Porsuavez, a DMPL, citada por apenas uma empresa na Tabela 4, alcan¢ou 100 citagoes,
em 16 relatos, conforme Tabela 5, por meio dos termos dividendos, juros sobre capital
proprio, remuneragao de acionistas e distribuicao de lucro.

¢ Indicadores de desempenho foi termo raro na Tabela 2, mas teve 147 citagdes aos termos
EBITDA, EVA, MVA, ROE, ROA. Dessas, 131 sao referéncias ao EBITDA. Contradizendo
o estudo de Lopes et al. (2017).

e Otermo ativo intangivel € ausente em treze dos dezoito relatos, apesar de citarem capital
intelectual (38 vezes), capital humano (71) e capital de relacionamento (95), conforme
Tabela 5. E segundo a Ocean Tomo (2015), o intangivel ja representa mais de 80% do valor
atual das quinhentas empresas com a¢oes mais valorizadas na NYSE e NASDAQ.

e A Tabela 5, também, indica que 93% desses termos estao presentes nos relatos de sete
das nove empresas pesquisadas, com varia¢oes entre 8% e 18% por empresa; isso repre-
senta distribuicao equilibrada entre os relatos da amostra.

Para confirmar a frequéncia de termos, foi feita a nuvem das cem palavras mais frequentes,
com seus respectivos sindnimos e variagdes de numero, excluidas palavras com menos de cinco le-
tras, bem como artigos, preposigoes, verbos, nome de empresas e de paises.

As mais frequentes, referentes as informagoes financeiras: valor, investimentos, resultados,
agoes, desempenho, financeiro, recursos, crédito, indicadores, vendas, indices, custos, econémico e
capital; perfazendo um total de quatorze. Por sua vez, oitenta e seis palavras retratam informacoes
nao financeiras: empresa, gestao, energia, relatdrio, negdcios, projetos, processos, desenvolvimento,
riscos, produtos, clientes, ambiental, companhia, sustentabilidade. A distribui¢ao é aproximada,
pois algumas dessas palavras podem retratar informacoes financeiras e nao financeiras.

Para aumentar o rigor, foram levantados termos financeiros oriundos das Demonstragoes
Contdbeis, presentes no sumario de cada relato, pois o sumario sintetiza os topicos mais relevantes
dos relatos.

Na contagem dos quinze termos financeiros mais frequentes, acima de cinco letras, junta-
mente com seus sindnimos, foram identificados: investimento(s) (25 citag¢des); valor(es) (22); EBITDA
(18); lucro (18); receita (17); resultado(s) (17); patrimonio (15); adicionado (12); ativo(s) (12); caixa
(12); capital (11); dividendos (10); despesa(s) (7); passivo (6); e custo(s) (5).

No mapeamento dos quinze termos nao financeiros dos sumarios, com seus respectivos si-
nonimos, foram identificados: governanga (16 cita¢des); estratégia (15); negdcio(s) (14); social (11);
gestao (10); modelo (9); administracao (7); contexto (7); desempenho (7); relacionamento (7); susten-
tabilidade (7); humano (6); natural (6). Os seguintes termos empataram nas duas ultimas classifica-
¢Oes, com cinco citagdes cada: atuacao; desenvolvimento; futuro; informacoes e inovagao.

Mapeados os contetudos, resta identificar a forma de evidenciagdo das informagdes financei-
ras e sua predisposi¢ao para integracao com outras informagoes.

4.5 Predisposicao de integracao das informacdes financeiras via linguagem visual

Como as demonstragdes contdbeis sao desmembradas em informagdes essenciais, para aten-
der a principios como: concisdo, conectividade, completude e comparabilidade, as informagoes fi-
nanceiras sao reordenadas e sintetizadas com outros recursos de linguagem, além do texto verbal,
que possibilitam ilustracao, animagao e interacao, com uso de hipertexto, infograficos e hipermidia.
Mas o escopo deste artigo, € a linguagem visual dos relatos impressos, pois o referencial tedrico nao
adentra em linguagem audiovisual.

E ao invés de mapear e comparar formatos por empresas, optou-se por explorar iniciativas
que inspirem aprimoramentos de futuros relatos, devido a curta trajetdria do Framework do RI, que
nao define formatos de divulgacado, além de serem experiéncias de um programa piloto.
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Assim, a Figura 3 é exemplo de concisao, completude e comparabilidade, ao exibir, em ape-

nas trés colunas e trés cores, os trés elementos essenciais do BP, na sequéncia de trés anos. Caso haja
necessidade de detalhamento, o link remete ao relatdrio especifico:

Figura 3: Composi¢ao do patrimoénio em R$ milhoes
100.617

84.192
75.098

957.154 1.027.297 1.127.203
—~
2012 2013 2014 Saiba mais S
. Ativos M Passivos I Patriménio liquido Desta \‘u 0

Fonte: Itati/Unibanco (2014, p. 5)

Pela dimensao das formas e diferencas de cores (linguagem visual) da Figura 3 identifica-se
a variagao no passivo como causa da diminui¢do do patrimonio liquido no ano de 2013. E com au-
xilio dos nimeros, percebe-se que a empresa reverteu a situagdo pelo aumento do patrimonio li-
quido em 2014.

Por outro lado, a Figura 4 apresenta o BP em linguagem visual nao tao sintética, mas com
forte apelo visual, em cinco anos de performance, potencializando a comparabilidade e a andlise de
tendéncia, em sintonia com a informagao retrospectiva e prospectiva, proposta por Carvalho e Kas-
sai (2014). Nessa figura, também é evidente a integragao entre linguagem visual e linguagem verbal,
na busca da completude.
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A Figura 4 poderia ser melhorada, se o Patrimonio Liquido estivesse fora do Passivo Total,
por resultar da diferenca entre ativo e passivo, sinonimo de capital proprio, enquanto o passivo
representa capital de terceiros, obrigacao. Tal consideragao esta amparada pelo principio da clareza,

para facilitar o entendimento.

A Figura 5 retrata indicadores de desempenho de forma concisa, comparavel e conectada,

com informacgoes da DRE e do BP.
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Figura 5: Indicadores de desempenho financeiro
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Fonte: Itati/Unibanco (2015, p. 38)

Pelo primeiro indicador (Figura 5), as despesas gerais e administrativas crescem, mas conti-
nuam em 4% do ativo médio, que cresceu na mesma proporgao. Novamente, o uso de cores e formas

€ determinante, com auxilio dos ntimeros.

Na segunda parte da Figura 5, as variacdes do indice de retorno sobre patrimonio liquido e
do indice de retorno sobre ativos médios sao integradas ao comparar com o crescimento da Taxa

Selic Meta, que teve crescimento mais vigoroso.

De outro modo, a Figura 6 exemplifica concisao e comparabilidade ao focar aspectos essen-
ciais da DVA (distribuicao). A diferenca em relagao as orientagdes do IASB, se da por ocultar a apu-

ragao do valor adicionado e incluir a variagao %, facilitando a comparagao.

Figura 6: Valor Adicionado

GRIG4-ECT
Recursos humanos 4776 4,607 3,67
Impostos 3.239 4.064 -20,30
Juros/aluguéis 5.346 2.857 8712
Juros sobre capital préprio 899 738 21,82
Retengdo 1.839 1.401 31,26
Participacdo de acionistas ndo controladores 20 (0} -
Dividendos 91 86 5,81

Fonte: BRF (2015, p. 76)

A Figura 7 intensifica a concisao da DVA, ao explicitar o tamanho das diferentes fatias de
valor adicionado destinadas a cada tipo de agente. Entretanto, essa figuragao sacrificou o compara-

tivo com outro ano.
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Figura 7: Distribui¢ao do Valor Adicionado

VALOR ADICIONADO
DISTRIBUIDO | 2014

Pessoal (9,2%)
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Fonte: BNDES (2014, p. 19)
A Figura 8 explora concisao, conectividade e comparabilidade ao compilar informacoes fi-
nanceiras e nao financeiras no decorrer de trés anos. Figuracao que potencializa o pensamento inte-

grado com informagoes de diferentes relatorios.

Figura 8: Indicadores Financeiros

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS 2012 2013 2014
Receita liquida de vendas (R$ milhdes) 6.174 6.917 7.084
Lucro liquido (RS milhdes) -698 -698 163
Ativo (RS milhdes) 28.133 26.750 25.594
Patrimonio liquido (R$ milhdes) 15.193 14.491 14.616
Ebitda (R$ milhdes) 2.253 2.796 2.791
Divida liquida /Ebitda UDM (US$) 3,3 2,6 2,4
Producdo de celulose (toneladas mil) 5.299 5.257 5.274
Vendas de celulose (toneladas mil) 5.357,0 5.198 5.305
Valor de mercado (RS bilhdes) 12,5 15,3 18,0
Custo caixa de producdo (RS/t) 473 505 519
Valor da acdo - FIBR3 (RS) em 31/12 22,6 27,6 32,5

Fonte: Empresa 6 (2014, p. 130)

Da Figura 8, deduz-se varias informagoes integradas: (i) com menos investimentos (ativos),
em 2014, a empresa gera mais receita e reverte o prejuizo dos anos anteriores; (ii) os prejuizos sao
influenciados por despesas com juros, imposto de renda, contribuicao social e despesas que nao
implicam em desembolso, como depreciagao e amortizagao, tanto que o lucro apurado antes de tais
despesas (EBITDA) é positivo nos trés anos evidenciados; (iii) o crescimento do valor de mercado
do produto favoreceu o aumento da receita, pois a quantidade vendida em 2014 € inferior a 2012;
(iv) a melhoria nos indicares de desempenho surtiram efeito na cotagdao das a¢des no mercado, no
decorrer dos anos.

Tais integracdes podem ser ampliadas para além do capital financeiro e do capital manufa-
turado explorados nessa tabela, com divulgagao de politicas voltadas ao capital humano e capital
intelectual para melhoria da qualidade do produto e/ou retenc¢ao de talentos, bem como a divulga-
¢ao de indicadores ambientais (capital natural) e a relacao com a cadeia produtiva e comunidade do
entorno (capital de relacionamento).

Nessa linha, a Figura 9 apresenta indicadores econdmicos, ambientais, sociais e operacionais,
junto ao plano de negdcios (omitido por falta de espago). Isso favorece o pensamento integrado na
tomada de decisao, ao conjugar informagoes passadas, presentes e futuras, bem como, financeiras e
nao financeiras. Mas a integrac¢do vai além da simples aproximagao das informacgoes.
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Figura 9: Indicadores financeiros e nao financeiros
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*Pesquisa de clima — Hay Group.
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A Figura 9, também, potencializa a evidenciacao da criacao de valor pela empresa no futuro,
via andlise de tendéncia e linguagem visual que facilita a leitura por uso de cores, formas e espagos,
facilitando julgamentos mais fundamentados pelos usudrios.

Nesses sete exemplos, ha diferentes predisposi¢des de integracdo de informagoes para evi-
denciar a criagdo de valor de forma clara, concisa, conectada e comparavel. Em todos é visivel a
presenca dos fundamentos de Santaella (2002), Silva (2006) e Lencastre e Chaves (2007), quanto ao
uso de cores, formas e espagos em novas recursos de linguagem (hipertexto e infograficos) em prol
da comunica¢ao com envolvimento e intencao.

5 CONCLUSAO
Diante do objetivo deste estudo em descrever contetidos e formas de divulgagao das infor-
macdes financeiras para evidenciar a criagao de valor nos RI, foi constatado, as empresas estao em
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adaptacao as orientagdes do Framework do RI para evidenciar a criacao de valor por meio do pensa-

mento integrado, pois a maioria dos RI foi adaptada aos Relatérios Anuais e de Sustentabilidade.
Apenas, uma empresa o intitula como Relato Integrado, e outra, como Relatorio Integrado, as de-
mais mantém a denominagao anterior, apesar de anunciarem seguir as orientagdes do IIRC, previs-
tas no Framework. Consequéncia, no Brasil, ha relatos de 37 a 168 paginas, o que sinaliza necessidade
de adequagao ao principio da concisao, sem perder de vista a completude.

Quanto a frequéncia de termos, sao pouco utilizados os termos pensamento integrado, ma-
triz de materialidade e indicadores de desempenho. Por outro lado, ha varias referéncias aos termos
criagdo de valor e aos seis capitais.

Quanto ao capital financeiro, surpreende o uso esporadico do termo ativo intangivel, dada a
representatividade no valor dos patrimonios atuais, como atestou a Ocean Tomo (2015). Entretanto,
os relatos fazem varias mengdes a questdes afins. E o tratamento aos ativos intangiveis € um dos
diferenciais do RI, por reconhecer os capitais intelectual, humano e de relacionamento. A baixa evi-
denciagao do intangivel também foi atestada por Mazzioni, Di Domenico e Bedin (2014), em pes-
quisa com 50 empresas listadas na BM&FBOVESPA.

A pesquisa constatou, as Demonstragoes Contdbeis, raramente, sao evidenciadas na integra.
Também sdo raras as referéncias aos termos Balan¢o Patrimonial e Demonstracao do Resultado do
Exercicio, dois emblematicos relatorios financeiros. O RI os expde em informagdes essenciais, por
meio de termos como: ativo, passivo, patrimonio liquido, receitas e despesas, ou seus sindnimos,
investimento, financiamento e resultado/lucro. A DVA é a Demonstracao Contabil mais evidenci-
ada, mais que a DFC, talvez por influéncia do Relatorio de Sustentabilidade.

Dentre aos indicadores de desempenho financeiro, o EBITDA, a rentabilidade, a distribuigao
do valor adicionado e a distribuigao de dividendos/remuneracao de acionistas figuram entre os mais
frequentes, no levantamento feito nos sumadrios dos relatos.

Outro ponto positivo, identificado neste estudo, foi o uso da linguagem visual para expressar
as informagoes financeiras, em sintonia com os principios da concisao, da completude, da conexao
e da comparabilidade. Algumas dessas imagens conectam informagoes financeiras e nao financeiras,
potencializando o pensamento integrado.

Apesar deste estudo ter limitagdes devido a curta trajetdria do RI e o numero de empresas
pesquisadas, ao meio académico contribui para constatar a abordagem interdisciplinar do Relato
Integrado ao conectar propésitos da Administragéo, da Contabilidade e da Comunicacéo. A gestao
das empresas, contribuiu para desdobrar o framework do RI e mostrar a interface entre forma e con-
teado na evidenciagao da criacdo de valor. Merece consideragao o processo de aprendizagem das
empresas do PP, que leva a ajustes de um ano para o outro, na busca de contetidos e formatos mais
adequados.

Nesse sentido, este estudo abre possibilidades de aprofundamento dessa abordagem no
campo da Contabilidade, da Administragao e da Comunicagao. Seja no tratamento aos ativos intan-
giveis, na sistematizacao e proposicao de indicadores integrados para medir desempenhos, na iden-
tificagdo do nivel de satisfagdo com o RI a partir do ponto de vista dos usudrios ou do relato de
experiéncia das equipes de elaboradores, ou mesmo, da andlise da linguagem envolvendo parame-
tros audiovisuais. Também, pode-se ampliar a amostra, incluindo empresas estrangeiras, relatos de
anos subsequentes e outros métodos de pesquisa.

Enfim, os resultados positivos precisam ser multiplicados e os negativo, relativizados, afinal,
todo processo de experimentacao esta sujeito ao aprimoramento, e o Relato Integrado envolve que-
bra de paradigmas tanto na integracdo de contetido, quanto no formato da linguagem. Desta feita,
0 aprimoramento € salutar, e a disposi¢ao para a mudanca, elementar.
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