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Realizada no dia 17 de agosto pela FGV Conhecimento, a
mesa-redonda intitulada “Sustentabilidade e relatérios
corporativos: transparéncia, governangca e seguranga
juridica” teve, dentre os principais objetivos, contextu-
alizar a evolucao da regulacao brasileira sobre as infor-
macoes financeiras relacionadas a sustentabilidade. O
encontro contou com a presidéncia de Benjamin Zymler,
ministro do Tribunal de Contas da Unido (TCU) e coorde-
nador do Férum de Infraestrutura da FGV Justica, e pa-
lestra de Joaquim de Alencar Bezerra Filho, presidente do
Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

O encontro reuniu reguladores, auditores, empresas e
pesquisadores para debater a adogado dos pronuncia-
mentos CBPS 01 e CBPS 02 e os efeitos da Resolugéo
CVM 244 e se dedicou a debater os impactos da faculta-
tividade do reporte sobre a transparéncia, a comparabili-
dade e a credibilidade do mercado brasileiro; discutir os
beneficios dos relatérios de sustentabilidade para inves-
tidores, instituigcdes financeiras, empresas e sociedade;
identificar os caminhos para conciliar a proporcionalida-
de regulatodria, segurancga juridica e padronizagao das in-
formacoes; apresentar as experiéncias de empresas que
ja adotam voluntariamente os padrdes internacionais do
Conselho Internacional de Normas de Sustentabilidade
(ISSB); e refletir sobre a adogao de padrdes internacionais
para a divulgagcao de informagdes de sustentabilidade
pela Administragao Publica.

CONTEXTO: A mesa teve por finalidade discutir a forma-
cadoeadocgaodasnormas IFRS S1 e IFRS S2, emitidas pelo
ISSB e incorporadas ao ordenamento brasileiro sob a for-
ma dos pronunciamentos CBPS 01 e CBPS 02. A primeira
norma estabelece os requisitos gerais para a divulgacao
de informacgdes financeiras relacionadas a sustentabili-
dade, enquanto a segunda trata das divulgagdes relacio-
nadas ao clima. Os participantes recuperaram o processo
de construgao técnica desses documentos, que envolveu
consultas publicas, testes de campo e atuagdo do CBPS na
traducao e adaptagao das normas ao contexto nacional.

Os debates também percorreram a trajetéria da regu-
lacao brasileira sobre o tema, em especial a Resolugéo
CVM 193, de 2023, que reconhece 0s pronunciamentos
do CBPS e prevé a divulgagao voluntaria a partir dos exer-
cicios sociais iniciados em 2024 e a divulgacado obriga-
téria pelas companhias abertas a partir dos exercicios
sociais iniciados em 1° de janeiro de 2026. A Resolugéo

CVM 244, de 29 de maio de 2026, revogou a obrigatorie-
dade e instituiu regime facultativo, no qual a companhia
que optar por divulgar deve manter a publicagdo por, no
minimo, trés exercicios seguidos, e a companhia que op-
tar por ndo divulgar deve justificar a decisdo da adminis-
tragdo ao mercado a partir de 2027.

CONSIDERAGOES: Ao longo do encontro, prevaleceu a
avaliagcdo de que a Resolugdo CVM 244 carece de fun-
damentos técnicos que sustentem a alteragéo do regime
de obrigatoriedade e a sua edic¢do foi intempestiva, con-
siderando que ja estamos no curso do primeiro exercicio
obrigatério. Foram apontadas a auséncia de analise de
impacto regulatério que quantifique custos e beneficios
da mudanga, a inexisténcia de critérios minimos para as
justificativas de nao divulgacao, a assimetria entre o rito
adotado em 2026 e o processo de consulta publica que
precedeu a norma de 2023 e a insuficiéncia de evidén-
cias empiricas sobre o alegado custo desproporcional de
conformidade, sobretudo diante dos mecanismos de pro-
porcionalidade ja previstos nas proprias normas do ISSB,
entre os quais ha os alivios aplicaveis a custo e esforgo
excessivos e o prazo adicional para a divulgacéo das in-
formagdes de sustentabilidade em relagdo as demons-
tragdes financeiras.

Nesse sentido, os participantes sustentaram que a di-
vulgacao de riscos e oportunidades relativas a aspectos
financeiros da sustentabilidade é relevante para que ana-
listas, credores e investidores, bem como a sociedade
civil, possam determinar de que modo as empresas ge-
ram valores econdmico e social ao longo do tempo. Ob-
servou-se que essas informacgdes integram a avaliagao de
fluxos de caixa futuros, de custo de capital e exposicao a
eventos climaticos e regulatérios, de modo que a sua au-
séncia tende a ampliar a assimetria informacional entre
as companhias e os usuarios das demonstragoes.

Entre os pontos debatidos na mesa-redonda, é possivel des-
tacar a perda de comparabilidade entre companhias brasi-
leiras e emissores de jurisdi¢des que mantiveram cronogra-
mas obrigatdrios de adogéo, o risco de elevagdo do prémio
exigido por investidores estrangeiros em razdo de menor pre-
visibilidade informacional, os efeitos sobre o acesso a ins-
trumentos de financiamento sustentavel e a linhas de cré-
dito condicionadas a métricas verificaveis e a possibilidade
de proliferagao de relatos voluntarios sem base normativa
comum, com espaco para praticas de greenwashing.
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Além disso, foram mencionados temas como o impacto
sobre os investimentos ja realizados por companhias na
estruturagcao de sistemas de coleta de dados, controles
internos e capacitagdo de equipes, a necessidade de
consolidar o mercado de asseguracao das informacdes
de sustentabilidade, a formacao dos profissionais de
contabilidade e de auditoria para a aplicagcdo dos novos
pronunciamentos e o papel dos conselhos de adminis-
tragdo e comités de auditoria na supervisdo da qualidade
dessas divulgacoes.

Por ultimo, foi ressaltado o ambiente internacional em
relagdo ao tema, a exemplo da Unido Europeia, que esta
avancada na edicdo de normas sobre divulgacdo de
sustentabilidade, com a obrigatoriedade de emissao de
relatérios no padrdo ESRS, inclusive para pequenas em-
presas, de forma gradativa. O padrao ISSB adotado pelo
Brasil também foi citado, com destaque a sua incorpo-
ragao ao sistema regulatorio de cerca de 15 paises, en-
quanto outros avaliam a sua adogao.

PROPOSTAS E ENCAMINHAMENTO DOS DEBATES: Os
pronunciamentos foram, em sua ampla maioria, favora-
veis a retomada da Resolugdo CVM 193 de 2023, com a
obrigatoriedade de as empresas de grande porte produ-
zirem as informagdes de sustentabilidade nos padrdes
CBPS 01 e02.

Discutiu-se, nesse contexto, a possibilidade de tratamen-
to diferenciado por porte de companhia, com cronogra-
mas escalonados como alternativa a facultatividade ge-
neralizada, a exemplo do que ocorre com as instituigdes
do sistema financeiro nacional, por forca da Resolugéo
5.185 do Conselho Monetario Nacional (CMN).

O encontro reservou espago para tratar da adocao de
padrdes internacionais de divulgagcdo de informacdes
de sustentabilidade pela Administragdo Publica. Foram
examinadas as iniciativas do Conselho de Normas Inter-
nacionais de Contabilidade aplicadas ao setor publico,
(IPSAS) a possibilidade de convergéncia dessas praticas
com as normas brasileiras de contabilidade aplicadas ao
setor publico e a contribuicdo dos tribunais de contas na
verificagdo de informagdes de natureza climatica asso-
ciadas a projetos de infraestrutura e a politicas publicas.

Foram apresentadas, nesse momento, experiéncias de
companhias que ja adotam voluntariamente os padroes
do ISSB, com relatos sobre governanga de dados, defini-
cao de materialidade, mensuracédo de emissdes ao longo
da cadeia de valor e integracao entre as areas contabil,
juridica e de relacdes com investidores.
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