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SUSTENTABILIDADE E RELATORIOS CORPORATIVOS:
TRANSPARENCIA, GOVERNANGCA E SEGURANCA JURIDICA

\

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC) reuniu, em 17 de
agosto de 2026, no Rio de Janeiro, representantes do governo, do
mercado de capitais, da auditoria, da contabilidade e da
academia para discutir os efeitos da decisao da Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM) de retirar a obrigatoriedade dos
reportes de sustentabilidade das companhias abertas.

O debate ocorreu durante a mesa-redonda “Sustentabilidade e
relatorios corporativos: transparéncia, governanca e seguranca
juridica”, promovida pelo CFC em parceria com a FGV
Conhecimento. O encontro foi presidido por Benjamin Zymler,
ministro do Tribunal de Contas da Uniao (TCU) e coordenador do
Forum de Infraestrutura da FGV Justica, e pelo presidente do
CFC, Joaquim Bezerra.

A mesa deu continuidade a articulacao conduzida pelo Conselho
desde a edicao da Resolucao CVM n° 244/2026, que alterou a
Resolucdo CVM n° 193/2023 e tornou voluntarios os reportes de
sustentabilidade.

Em junho, uma coalizdo formada pelo CFC e por entidades da
contabilidade, auditoria, governanca corporativa, academia e do
mercado de capitais encaminhou uma carta conjunta a CVM
pedindo a revisao da decisao. Pouco depois, diante do impasse
em torno da medida, o Conselho liderou uma nova tentativa e
apresentou ao Ministério da Fazenda uma proposta de
convergéncia gradual assistida: manter a adesao voluntaria em
2026 e 2027 e tornar os reportes obrigatorios a partir de 2028.

Para Joaquim Bezerra, a realizacao da mesa-redonda reafirma o
papel do CFC como instancia de interlocucao e articulacao entre
os atores envolvidos. Segundo o presidente, o Conselho atua em
defesa da confianca publica e esta preparado “para o debate e o
dialogo com o mercado, as instituicoes, a regulacao e a academia,
em busca de maior sinergia e convergéncia na aplicacao das
normas de sustentabilidade no pais”.

As discussdes se concentraram nos efeitos da decisao da CVM
sobre a transparéncia, a comparabilidade das informacoes e a
credibilidade do mercado brasileiro. De acordo com a nova
medida, a partir de 2027, a companhia que optar por divulgar os
informes devera manter a publicacdo por, no minimo, trés
exercicios consecutivos. Ja a companhia que decidir por nao
divulga-los precisara apenas justificar a sua decisao ao mercado.

O evento reuniu cerca de 25 participantes, em um debate
fechado, com duracao aproximada de quatro horas. Estiveram
presentes contadores, auditores, dirigentes de 6rgaos reguladores
e de instituices pUblicas, representantes do mercado financeiro
e de companhias abertas, além de pesquisadores de governanca
corporativa e sustentabilidade.

Os participantes também analisaram experiéncias de empresas
que ja adotam os padroes do International Sustainability
Standards Board (ISSB), bem como alternativas para conciliar
proporcionalidade regulatdria, seguranca juridica e padronizacao
dos reportes.
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SUSTENTABILIDADE EM PAUTA

Ao longo do encontro, prevaleceu uma avaliacao critica em relacao
a alteracao promovida pela Resolucdo CVM n° 244, especialmente
em razao do momento de sua edicao, quando ja estava em curso o
primeiro exercicio previsto para a adocao obrigatoria.

Entre os pontos levantados, destacaram-se a auséncia de uma analise
de impacto regulatério prévia que quantificasse os custos e os
beneficios da mudanca; a inexisténcia de critérios minimos para as
justificativas de nao divulgacao; a assimetria entre o rito adotado em
2026 e o processo de consulta e preparacao que precedeu a norma
de 2023; e a insuficiéncia de evidéncias empiricas sobre o alegado
custo desproporcional de conformidade.

Foram mencionados também mecanismos de proporcionalidade ja
previstos pelo Conselho Internacional de Normas de
Sustentabilidade, como os alivios aplicaveis nos casos de custo e
esforco excessivos e o prazo adicional para divulgar as informacoes
de sustentabilidade em relacdo as demonstracdes financeiras.

Ao mesmo tempo, parte dos participantes ponderou que a
complexidade das normas, os diferentes graus de maturidade das
companhias e a necessidade de desenvolver metodologias,
profissionais, controles e sistemas justificam a andlise de
mecanismos de transicao. Entre as alternativas apontadas estao a
adocao progressiva, a diferenciacdo dos niveis de asseguracdo, o
escalonamento por porte ou setor e a concessao de alivios iniciais.

Fabio Coelho, superintendente de Normas Contabeis da CVM,
esclareceu que a Resolucao CVM n° 193 foi editada sem analise de
impacto regulatério prévia por se tratar da convergéncia a um
padrao internacional, enquanto a Resolucao CVM n°® 244 se baseou
na reducdo do custo de observancia. Informou, ainda, que a
autarquia esta aberta ao dialogo com o mercado e ha sinalizacao
para a realizacao de estudos destinados a fundamentar eventuais
alteracoes futuras.

Os participantes sustentaram que a divulgacdo de riscos e
oportunidades relacionadas aos aspectos financeiros da
sustentabilidade é relevante para que analistas, credores,
investidores e sociedade civil possam avaliar de que modo as
empresas geram valor economico e social ao longo do tempo.

Observou-se que essas informacodes integram a avaliacao de fluxos de
caixa futuros, do custo e do acesso ao capital e da exposicao a
eventos climaticos e regulatérios. Foi destacado também que a
auséncia desse processo pode ampliar a assimetria informacional
entre as companhias e os usuarios das demonstracoes.

Uma importante ponderacao tratou do fato de que ainda sao
limitadas, no mercado brasileiro, as evidéncias empiricas sobre a
relacdo direta entre a divulgacao dos relatorios e a reducao do custo
de capital. Foram citados casos especificos relacionados a emissao
de titulos sustentaveis, green bonds e instrumentos vinculados a
metas ambientais, bem como a necessidade de ampliar as pesquisas
para avaliar os efeitos concretos da divulgacao padronizada.

Outros pontos de destaque foram a perda de comparabilidade entre
companhias brasileiras e emissores de jurisdicdes que mantiveram
cronogramas de adocao; o risco de elevacao do prémio exigido por
investidores estrangeiros em razao da menor previsibilidade
informacional; os efeitos sobre o acesso a instrumentos de
financiamento e a linhas de crédito condicionadas a métricas
verificaveis; e a proliferacao de relatos sem base normativa comum,
0 que abre espaco para praticas de greenwashing.

Foram apontados, ainda, os impactos sobre os investimentos ja
realizados por companhias e firmas de auditoria na estruturacao de
sistemas de coleta de dados e controles internos, na contratacao de
especialistas e capacitacao de equipes; a necessidade de consolidar
o mercado de asseguracao das informacoes de sustentabilidade; a
formacao dos profissionais da contabilidade e da auditoria para a
aplicacao dos novos pronunciamentos; e o papel dos conselhos de
administracao e dos comités de auditoria na supervisao da qualidade
dessas divulgacoes.

Representantes de empresas relataram que o processo de
preparacao dos relatorios, além de atender as exigéncias
regulatorias, contribui para integrar as areas contabil, financeira,
juridica, de sustentabilidade, de gestao de riscos e de relagoes com
investidores. A elaboracao dessas informagoes também foi apontada
como instrumento para que a propria companhia identifique riscos,
oportunidades e impactos ainda nao plenamente incorporados aos
seus processos decisorios.

Houve, igualmente, consideracoes no sentido de que a
obrigatoriedade normativa, isoladamente, nao assegura a qualidade
ou a utilidade das informacoes. A efetividade da regulacao
dependeria de incentivos econdmicos, fiscalizacdo adequada,
capacitacdo dos agentes, compreensdo dos usuarios e
amadurecimento das estruturas de governanca das companhias.

Por Ultimo, destacou-se que a Uniao Europeia mantém normas sobre
divulgacao de sustentabilidade, com adocao gradual de relatdrios no
padrao ESRS. O padrao ISSB adotado pelo Brasil ja foi incorporado ao
sistema regulatorio de aproximadamente 15 jurisdicoes, enquanto
outras avaliam a sua adocao ou desenvolvem processos progressivos
de convergéncia.
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PROPOSTAS E ENCAMINHAMENTOS

A maioria dos pronunciamentos foi favoravel a retomada de um
horizonte de obrigatoriedade para a divulgacao das informacoes de
sustentabilidade nos padrées CBPS 01 e CBPS 02, especialmente para
empresas de maior porte.

Nao houve, contudo, consenso sobre a retomada imediata e integral
do regime originalmente previsto na Resolucao CVM n° 193. Parte dos
participantes defendeu que a construcao de uma solucdo devera
considerar a capacidade de implementacao das companhias, os seus
diferentes niveis de maturidade, os custos de observancia, a
qualidade dos relatdrios e os incentivos existentes no mercado.

Discutiu-se a possibilidade de tratamento diferenciado por porte,
setor ou natureza da companhia, com cronogramas escalonados,
como alternativa a facultatividade generalizada. Foram
mencionadas a adocao gradual das exigéncias, a utilizacao inicial de
asseguracao limitada e a posterior evolucao para niveis mais
elevados de asseguracdo. A necessidade de uma analise de impacto
regulatorio estruturada foi apontada como um importante elemento
para subsidiar a construcao de um novo modelo.

O encontro reservou espaco para o debate sobre a adocao de padroes
internacionais pela Administracdo Publica. Foram examinadas as
iniciativas do Conselho de Normas Internacionais de Contabilidade
aplicadas ao setor publico, a possibilidade de concordancia dessas
praticas com as normas brasileiras de contabilidade aplicadas ao
setor publico e a contribuicdo dos tribunais de contas para a
verificacao de informacoes de natureza climatica. A formulacao de
politicas publicas, a emissao de titulos sustentaveis pelo Estado, a
atuacao das instituicoes financeiras e a analise de investimentos
relacionados a infraestrutura resiliente, a transicao energética e a
prevencao de eventos climaticos foram ressaltadas no debate.

Como ponto de convergéncia, reconheceu-se a importancia de
preservar a direcao regulatoria brasileira em favor da transparéncia,
da comparabilidade e da qualidade das informacoes, ainda que os
prazos, a proporcionalidade, os mecanismos de transicao e os niveis
de asseguracao possam ser rediscutidos.

Ao encerrar os debates, o presidente do CFC, Joaquim Bezerra,
ressaltou que a construcdo da harmonizacdo depende do dialogo
entre reguladores, mercado, empresas, academia, oOrgaos de
controle e entidades profissionais.

O presidente do CFC destacou, ainda, que a discussao nao deve se
limitar a existéncia formal da obrigacdo, mas também avaliar se a
auséncia dessas informacoes oferece ao mercado condicoes
adequadas para a tomada de decisoes.

AVALIACOES DO EVENTO

Apos a mesa-redonda, os participantes avaliaram o evento e as suas
contribuicdes. O coordenador de Operacoes do Comité Brasileiro de
Pronunciamentos de Sustentabilidade (CBPS) e representante do CFC
no colegiado, Zulmir Breda, afirmou que a mesa-redonda abriu
espaco para a construcao de conclusoes e encaminhamentos
significativos sobre os reportes de sustentabilidade.

Benjamin Zymler classificou a questao como “complexa” e destacou
a pluralidade de perspectivas reunidas, com contribuicoes da
academia, de orgaos reguladores e estatais, de empresas e da
auditoria. Para o ministro, o debate fornecera subsidios para
“encontrar os melhores caminhos para a contabilidade, para a area
de infraestrutura no Brasil e para as companhias abertas, que devem,
com certeza, estar capacitadas para demonstrar, nos relatdrios
contabeis, as suas acdes na area da sustentabilidade”.

Para Reinaldo Oliari, socio da Deloitte, o encontro aproximou os
atores envolvidos e reforcou a importancia dos reportes para o
mercado de capitais e para os investidores. Viviene Bauer, socia da
BDO, corroborou a relevancia das discussoes e contribuicoes de
reguladores, empresas e auditores durante o evento.

Na mesma direcdo, Shirley Silva, socia-lider de Auditoria para
Sustentabilidade da EY Brasil e diretora de Desenvolvimento
Profissional do Instituto de Auditoria Independente do Brasil
(Ibracon), defendeu maior dialogo sobre a pauta sustentavel, que
considera “tao relevante para o mercado nacional como um todo”.
O presidente da Federacao Nacional das Empresas de Servicos
Contabeis e das Empresas de Assessoramento, Pericias, Informacoes
e Pesquisas (Fenacon), Reynaldo Lima, acrescentou que é preciso
"fortalecer mais ainda essa questao e dar validade a todo o contexto
da sustentabilidade, integrando tudo isso em um padrao mundial”.

Marcelo Weick, secretario de Assuntos Juridicos da Presidéncia da
Replblica e membro do Conselho de Administracao da Petrobras,
abordou o papel do poder publico e das empresas na consolidacao
dessa agenda. Para Weick, governo, estatais e companhias abertas
exercem uma funcao indutora na construcao de um mercado mais
sustentavel: “Tanto a informacdo quanto a sustentabilidade sao
ativos econdmicos e financeiros para o crescimento do pais”.

Em relacdo a formacao dos profissionais da contabilidade, Maria
Clara Bugarim, presidente da Academia Brasileira de Ciéncias
Contabeis (Abracicon), argumentou a favor de “arregimentar todos os
nossos docentes e alunos para estarem preparados para esse
momento importante que estamos desenvolvendo na sociedade”.

Rafael Machado, presidente do Conselho Regional de Contabilidade
do Rio de Janeiro (CRCRJ), resumiu o sentimento dos participantes:
"saio daqui extremamente satisfeito com o que eu vi, presenciei, e
tenho certeza de que esse tema vai impactar nao so a sociedade,
mas também muito a contabilidade”.
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